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OZET

ULASTIRMA YATIRIMLARINDA FINANSMAN MODELLERININ
INCELENMESI VE TURKIYE KOSULLARINA UYGUN MODEL ARASTIRMASI

Mahmut Alageyik
Fen Bilimleri Enstitiisii Kentsel Sistemler ve Ulagtirma Y 6netimi
Tez Danigmani: Prof. Dr. Giingér EVREN
Mayis 2014 195 Sayfa

Toplumu ekonomik ve sosyal yonleriyle etkileyen bir yapiya sahip olan ulastirma
sistemi giinlilk yasantimizin olmazsa olmaz bir pargasidir. Kentlesme oraninin artmast,
toplumsal yasamda modernlesme vb sebepler beraberinde hareketliligi ve ulastirmaya
olan ihtiyact arttirmistir. Toplumun sosyo-ekonomik gelisimi ve iiretim bi¢imi ulastirma
sisteminin gelisimini etkilemistir. Zaman degerinin ekonomik zenginlesmeye paralel
olarak artmasiyla birlikte ulagtirma gereksinimi 6nem kazanmistir. Bu noktada devletin
temel gorevi; ekonomik ve toplumsal gelismelerin meydana getirdigi ihtiyaglar
karsilayabilecek sekilde ulastirma kapasitesi olusturmak, iilke ve toplum g¢ikarlarina
uygun ulastirma sistemlerini kurmak ve koordine etmektir. Etkin bir ulastirma sistemi
kurmak ¢ogu zaman yiiksek maliyetli ulastirma yatirim projelerini hayata gegirmeyi
gerektirmektedir. Kamu kurum ve kuruluslarinin yiiksek maliyetli ulastirma
yatirimlari1  kendi imkéanlariyla karsilayamamalart nedeniyle farkli finansman
modellerinin gelistirilmesi ihtiyact dogmustur.

Bu calisgma ulagtirma yatirimlarimin finansmaninda kullanilabilecek finansman
modellerini inceleyerek, ulagtirma yatirnmi finansmaninda model alternatiflerini tiim
yonleri ve Ozellikleriyle ortaya koymayr ve iilkemize uygun finansman modelleri
gelistirilmesine 151k tutmayr amacglamaktadir. Bu amagla yatirnmlarin finansmaninda
kullanilan kaynagin temin oOzelligine gore yizde 100 kamu kaynagi ile
karsilanmasindan baglayarak, yiizde 100 6zel girisimci tarafindan karsilamasi arasindaki
finansman modellerini kapsayacak sekilde bir inceleme ve degerlendirme yapilmistir.

Ulagtirma yatirnmlarinin ~ finansman  modelleri  anlatilirken, genellikle altyapi
yatirimlarinin finansmaninda kullanilan modeller ele alinmis, tiim bu modellerin
ulagtirma yatirimlarinda kullanilabilirligi irdelenmistir. Kaynak temininde benzerlik
olan finansman modelleri biitce kaynakl, biitge disi, proje kredileri, kamu 6zel sektor
isbirligi, hibeler, sermaye piyasasi araglari bagliklar altinda anlatilmistir.

Sonug¢ olarak ulagtirma yatirimlariin kaynak temininde kullanilabilecek birgok
finansman modeli tanimlanmis ve karsilastirmali olarak incelenmistir. Bu incelemenin
1s1g¢inda, kamu kurum ve kurulusunun yapmayi diisiindiigi ulastirma yatirimlarinin,
toplumun istek ve ihtiyaglart ile uyumlu ve kamu yararina en uygun finansman modeli
ile gerceklestirilmesinde 6nem tasiyan hususlara dikkat ¢ekilmistir.

Anahtar Kelimeler: Finansman Modelleri, Ulastirma Yatirimlarinin Finansmant
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EXAMINING OF FINANCING MODELS IN TRANSPORTATION INVESTMENTS
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As an essential part of our daily life, transportation system, affects the society with its
economic and social inputs. Reasons like increasing urbanization rates and modernity in
communal living increased the need and mobility of transportation. Community’s socio-
economic growth and manufacturing types in freightage and passenger transport effect
the growth of transportation system. Value of the time increases parallel to economic
growth the need of transportation types has increased. At this point, Government’s
primary duties are: to improve transportation capacity considering economic and social
developments and to constitute and coordinate transportation system proper to the
benefits of society and country. Founding an effective transportation system is mostly
requires high coast transportation investments. By the reason of public institutions and
organizations are not able to cover the high cost transportation investments with their
own sources, the need of alternative finance models have occurred.

This research aims to present alternative models in transportation investment
finance with all aspects by analyzing finance models available in financing
transportation investments. For this purpose, according to the features of fund
procurement used in financing of investments, all the models from one hundred percent
shareholders equity financed and to one hundred percent private enterprise financed are
explained in detail.

While explaining the models of transportation investments finance, usually, the
models used in transportation investments have been mostly examined, the disposability
of these models in transportation investments has been studied as well. Finance models
which have similarity in fund procurement are explained under these headings: budget
source, off-budget, project credits, public- private sector cooperation, grants and capital
market instruments.

As a result, many finance models which can be used in fund procurement of
transportation investments have been defined and compared with. In the light of these
reviews, when the public institution and organization decides to make an investment, it
should consider to find out the best finance model in public welfare according to the
society’s need and request.

Key words: finance models, finance of transportation investments
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1 GIRIS

Ulastirma yatirimlarina duyulan ihtiyag, her gegen giin artan niifus, kentlesme oraninin
cok yiiksek rakamlara ulasmasi-ornegin Istanbul igin kent niifusu 2010 Tiiik Adrese
Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) niifus sayimi1 Sonuglarina gore 98,98 dir. Refah
seviyesinin yilikselmesiyle birlikte yasam standartlarini artmasi, gelisen teknolojiyle
birlikte diiniin imkansiz kavramiin bugiin i¢in olabilirligi, gelisen ekonomik ve ticari
hayat beraberinde ulastirma yatirimina olan ihtiyaci arttirmaktadir. Sehirlerde kilometre
basina diisen kisi sayisi ve kisi basina diisen 6zel ara¢ sayisinin her gecen giin artmasi
dolayisi ile toplu tasimaya olan ihtiyag iki kat artmaktadir. Bu ihtiyact karsilamak yerel
yonetimlerin veya Merkezi Yonetimin goérevi olup akilli ulagtirma sistemiyle
projelendirilmis, yiiksek maliyetli yatirnm projelerinin hayata gegirilmesiyle
miimkiindiir. Daha Onceleri boyle bir projeyi hazirlayacak kalifiye personelin azligi
dolayistyla projenin hazirlanmasi biiyiik problem iken, simdilerde {ilkemizin yetistirdigi
cok degerli mimar ve mihendisler ile bu sorun asilmistir. Geriye ulastirma
yatirimlariyla ilgili en biiylik problem yatirimin finansmani konusudur. Kamunun ve
kamu kurumlarinin ulastirma yatirimlarina ayirdiklart biitgelerinin kisith, yatirimlarin
yiiksek maliyetli olmasi dolayistyla yatirimin maliyetinin hangi finansman modeliyle

karsilanacagi ve hangi modelin daha avantajli oldugu konusu 6nem teskil etmektedir.

Bu arastirmamizda yatirimin en 6nemli konularindan biri olan kaynak temini konusu
bugiine kadar fazlaca iizerinde durulmamis ama geldigimiz noktada 6nemi her gegen
giin daha da artan bir mesele olmaya baslamistir. Bu noktada yatirim maliyetinin
finansmaninin nasil karsilanabilecegi ve ne tiir alternatiflerin bulundugu konusunu

calismamizin i¢inde islemeyi amagladik.

Bugiine kadar ulastirma yatirnmlarinin finansmani konusunda herhangi bir calisma
bulunmamakla beraber altyap1 yatirimlarinin finansmani hakkinda bir¢ok makale, tez ve
kitap bulunmaktadir. Bu c¢alismalarinin ¢ogu finansman yatirmmin bir yoniiyle
ilgilenislerdir. Ornegin bir calisma KOSI modellerini ele alirken, diger bir ¢alisma proje
kredisi modellerini ele almigtir. Bir ¢alisma biitce kaynakli finansman konusunu ele
alirken diger bir calisma sermaye piyasasiyla finansman konusunu ele almistir. Bu
yoniiyle bu ¢alismamiz finansman konusunu daha kapsamli ele alarak olaya daha genis

bir ¢cer¢eveden bakmay1 saglar umudundayim.



Calismamiza oncelikle liniversite kiitiiphanelerinden topladigimiz veriler ile basladik.
Birgok iiniversite internet ortaminda kiitliphane bulundurmaktadir. Buradan bilgiye
ulagsmak geg¢mise oranla daha kolay olmaktadir. Tezimizin biiylik bir boliimiinde yol
gosterici olarak dergi makalelerinden yararlandik. Kurum, tiniversite, 6zel kuruluslar
veya ozel dergilerin gegmis sayilar1 yayimcisi tarafindan internet ortamina aktarildigi
icin bilgiye ulasmak kolay oldu. Kurumsal yapilarin resmi internet sayfalarinda
yayimlamis olduklar1 bilgilerden de belli oranda yararlandik. Kanun maddeleri,

konferans bildirileri, sunum slaytlarindan ¢alismamizi tamamladik.

Istanbul Biiyiiksehir belediyesi Finansman Miidiirliigiinde finans personeli olarak
calisiyor olmam, Belediyenin proje kredisiyle finanse edilen ulastirma yatirimlarinin
kredi temin, takip ve geri 6deme siireci birimimiz biinyesinde yiiriitiilmesi ve Isletme
lisans programi1 mezunu olmam dolayisiyla tez konumla ortiisen bilgiye belli bir oranda
sahiptim. Tez danigmanim Prof. Dr. Giingér EVREN hocamin konumuma uygun olarak

sectigi konuyu memnuniyetle kabul ettim.

Tez arastirmamizda kamu ve kamu kurumlarinin yaptiklart altyapr yatirimlarin
maliyetlerini karsilamada kullandiklar1 finansman modellerinin bir biitliin i¢inde,
tarihgeleri, hukuki siiregleri ve konuyla ilgili gerekli bilgi vererek agiklamaca calistik.
Bunu yaparken oOzelikle ulastirma yatirimlarinda finansman modellerine yogunluk
vererek orneklemeleri bu yonde yaptik. Calismamizda yatirim projelerinin finansmanini
birgok yoniiyle ele aldigimizdan, konuya daha genis bir c¢erceveden finansman
modellerinin birbirlerine kars1 avantaj ve dezavantajlari1 gorerek ve alternatif

olusturabilecek modellerin belirlenmesinde bilime yardimci olacaktir kanaatindeyim.
Calismamiz ana hatlariyla yedi boliimden olugmaktadir.

Birinci boliimde ulastirma yatiriminin ekonomiye ve vatandaglara kattig1 degerin neler
olduguna vurgu yapmaya ¢alistik.

Ikinci boliimiimiizde ulastirma yatirimlari finansmaninm Diinyada ve Tiirkiye’de nasil
gelistigini ve hangi evrelerden gectigini anlattik. Tarihi silire¢ igerisinde yapilmis
ulastirma yatirimlarina 6rnekler vererek agiklamaya calistik.

Ugiincii boliimde Tiirkiye hukuk sistemi igerisinde finansman modellerinin hangi kanun

ve yonetmeliklere bagli kalarak hayata gecirildigini ve giiniimiiz itibariyle hangi



kanunlar ile yiiriitiildiigiinii anlatmaya calistik. Hukuki siire¢ biitge, kredi, KOSI,
Ozellestirme ve hibe alt basliklariyla ayr1 ayr1 anlattik.

Dordiincii boliimde ulastirma yatirimlarinda kullanilan yaygin finansman modellerini;
Biitce kaynakli, Biitce disi(fonlar), Proje kredisi, Ozellestirme, Kamu &zel sektor
isbirligi, Sermaye piyasast ve menkul kiymet ihraci, Hibeler ve Alternatif finansman

modelleri alt bagliklariyla ayrintili olarak isledik.

Besinci boliimde bir ulastirma yatiriminda uygun finansman modelinin nasil

belirlenecegi konusunu ele aldik.

Altinct boliimde ulastirma yatirirm modelinin se¢imi ve uygulamasinda nelere dikkat

edilmesi gerektigi konusunu ele aldik.

Yedinci boliimde bir yatirim projesi i¢in uygulanmis finansman modelinin diger yatirim

projeleri i¢inde uygunlugu konusunu ele aldik.

Calismamizda Kamu o6zel sektor isbirligi (KOSI) olarak tanimladigimiz finansman
modeli Avrupa’da Public Private Partnership (PPP) olarak tanimlanmaktadir.
Ulkemizde Kamu 6zel igbirligi veya Kamu 6zel is ortakligi (KOI), Kamu &zel ortakligt
(KOO), Kamu 6zel sektor ortaklign (KOSO) gibi farkli isimler altinda da tanimlamalar
yapilmistir. Ama 2012 yilinda ilgili bakanligin yayinlamis oldugu kanun taslaginda
Kamu 6zel sektor isbirligi (KOSI) tammi yapildigindan, bizde ¢aligmamizda KOSI

ismini kullanacagiz.



2 LITERATUR TARAMASI

Oncelikle {iniversite kiitiiphanelerinden tarattigim veya fotokopisini aldigim konuyla
ilgili bilimsel caligmalar ile tez hocamin verdigi akademik caligmalarla 6n literatiir
calismami olusturdum. Daha sonra internet ortamindan bir¢cok {iniversitenin
kiitiiphanesinden konunun alt bagliklar1 ile ilgili akademik ¢alismalart inceledim.
Benzer konularda yazilmis makaleleri karsilastirarak kemdi  diisiincelerim
dogrultusunda, alinti yaptifim yerleri kaynak gostererek c¢alismalarimi siirdiirdiim.
Kurumsallasmis yapilarin yayinlamis oldugu dergi, makale, konferans bildirimi, sunum
gibi dokiimanlardan belli bir oranda yararlandim. Birde kamu kurumlarmin veya
kurumsal sirketlerin yapilarin resmi sitelerinde yayinlamis olduklari bilgilerden ve

verilerden de belli oranda yararlanarak ¢calismami tamamladim.



3 VERIi VE YONTEM

Bu arasgtirmanin ¢ergevesini ulastirma yatirimlarinin  finansmaninda kullanilan
finansman modellerinin tarihsel siireci, hukuki mevzuati, modellerin tanimlar1 ile
avantaj ve dezavantajlarinin belirlenmesi ve modellerin uygulama asamasinda dikkat

edilecek konular ile onerileri icermektedir.
Bu ¢aligmanin amacina uygun gergeklesebilmesi i¢in;

YOK Dokiimantasyon Merkezi, TMMOB Makine Miihendisler Odasi, BDDK,
BUMKO, TCMB, TCDD, SPK, THY, Milli Piyango, Ulastirma-Kalkinma-Denizcilik-

Disisleri Bakanliklar: gibi kamu kurumlari verilerinden,

EIB, EPEC, Diinya Bankasi, Kalkinma Bankalari, Ozel yerli yabanci bankalar gibi

kurum verilerinden,

Universite dergilerinden, Hakemli dergilerden, SERPAM, Sermaye Piyasasi Giinden

gibi kurumsal yap1 dergi makalelerinden,
Kamu kurum ve kurulus siteleri ile kurumsal sitelerden,

Elde edilen verilerden ayni1 konu hakkinda bilgi veren ¢alismalar karsilagtirilarak analizi
yapildiktan sonra konu igerisine kaynak gostererek islenmistir. Boylelikle farkli konular

hakkinda yapilmis ¢alismalar bir biitiinliik olusturarak irdelenmistir.



4 ULASTIRMANIN YATIRIM BAKIMINDAN ONEM TASIYAN
EKONOMIK OZELLIKLERI

Ulasim; “Bir noktadan baska bir noktaya (Koyler, sehirler, tilkeler gb.) gidis gelis, fiziki
bir degeri bir yerden bagka bir yere aktarma anlamlarina gelmektedir. Ulasimin amaci,
canli cansiz taginabilen tiim degerleri giivenli bir sekilde en kisa zamanda, en ekonomik
sekilde tasimaktir. Burada devlete diisen temel gorevi; insani ve ticari hayatin
gelismelerinin ortaya ¢ikardigir ihtiyaglar1 Karsilayabilecek bir ulastirma sistemi
olusturmak, milli ¢ikarlara uygun ulastirma sistemlerini kurmak ve koordine etmektir.
Ulastirma sistemleri ve hizmetlerindeki gelismeler ekonominin ve toplumsal gelismenin
modernlesmesinde temel 6ge rolii oyar (TMMOB Makina Miihendisleri Odasi, 2012, s.
1). Ulastirma ise “Tasinabilen tiim varliklarin ve haberlerin bir yerden baska bir yere
aktarilmasini saglayan islerin ve araglarin timd” anlamini tasimaktadir (Tirk Dil
Kurumu, 2013). Tanimlara bakildiginda ulasim, noktalar arasi yer degistirme hareketi
olarak karsimiza g¢ikarken ulastirma, bu hareketligi olustururken yapilmasi gereken
faaliyetlerin ve gerekli araglarin biitiiniinii ifade etmektedir. Niifus artisi, Kentlesme,
sanayilesmede Ki hiz beraberinde bir¢ok sorunu da getirdigi gibi ulastirma sistemine de
yansimaktadir. Ulastirma, yalniz basina ekonomik bir faaliyet olmakla birlikte diger
sektorlerle baglantili, ancak hizli ve giivenli yolculuk veya tagimaciliginin planlandigi
zaman tiim sektorlere avantajlar saglayarak, sektorleri iyi yonden etkileyen bir hizmet
sektoriidiir. Ulastirma ekonomide bashi basma bir maliyet sorunu olan kamusal bir
hizmettir. Bu hizmetin ileride kullanilmak tizere depolanmasi imkansizdir. Ulagtirma
hizmeti, ihtiyag duyuldugunda, ihtiya¢ kadar hizmeti iiretmesi ve/veya sunmasi
gerekmektedir (TMMOB Makina Miihendisleri Odasi, 2012, s. 2).

Sozliikk tanimindan hareket ettigimizde ulasim; insanlarin, esyalarin ve bilginin kisisel
ve ekonomik amaglardan otiirii yer degistirmesiyle ilgilidir (Bamford, 1995, s. 25).
Ulastirma ise; insanlarin, insanlara fayda yaratan mallarin, hizmetlerin ve bilginin yer
degistirme etkinligi ve bu yer degistirme i¢in gerekli olan araclarin, islerin olusturdugu
hizmetler biitiinii oldugunu sdyleyebiliriz. Insanlik tarihi boyunca ihtiyaglarmi
karsilamak amaciyla dogayla ve birbirileriyle olan iliskilerinde kendilerine fayda
yaratma siirecini etkin bir sekilde siirdiirebilmek igin yer degistirme ihtiyaci

hissetmektedir. Bu yolculuklar1 esnasinda siirekli, kendilerine fayda saglayan metalar



da tastmak durumundadir. Insanlar arasindaki etkilesimin gerek ekonomik gerekse
sosyal anlamda arttigi giinimiiz diinyasinda yer degistirme ve tasima talebi, giin
gectikce artmaktadir. Bu yolculuk talebindeki artis ise ulastirma sektoriiniin 6nemini
daha ¢ok ortaya koymaktadir. Bununla birlikte, her gecen giin biiyiiyen ve gelisen
teknoloji de ulastirma sistemlerinin yapisinin degismesine, ulastirma sistemlerinin
giniimiiz sartlarina gore sekillenmesine Yol ag¢maktadir. Ulagtirma sisteminden
beklenen, kar amaci giitmeden, disa bagimlilig1 azaltici, enerjinin iyi kullanildigs, trafik
kazalarmin azaldigi, cevre ve giriiltii kirliliginin dustrildigii ve bunlarin iilkeye
maliyetinin hesaplandigi, ekonomik-sosyal 6lgegi ile degerlendirilen bir bicimde hizmet
sunmaktir (TMMOB Makina Miihendisleri Odasi, 2012, s. 2).

Ulastirma, havayolu, denizyolu ve liman hizmetleri, karayolu, demiryolu ve boru
hattindan olugsmaktadir. Ulastirma, gerek tiiketicilere gerekse 6zel firmalara yonelik
pozitif digsallik yayan hizmettir. Ulastirma hizmetleri kiiresellesme ile birlikte mal ve
hizmetlerin uluslararast mobilitesini arttirdigindan, glinimiizde daha ¢ok ©nem
kazanmigtir. Ulagtirma hizmetlerinde birlesik mal 6zelligi belirgin bir sekilde ortaya
cikmakta ve hizmetin maliyeti alt birimlere gore degismektedir. Ornegin; karayollarmin
maliyeti, yol yapim, onarim, tasit isletme gibi maliyetlerden olusmaktadir (Irmak, 2010,
s. 95).

Ulastirma yatirimlari sadece kar Kkriterine gore degil, ekonomik kalkinma, sosyal, siyasi,
giivenlik, kitle tagimaciligi gibi kriterlere gore de degerlendirilmesi gerekli
yatirimlardir. Ulastirma yatirnmlart "Sosyal Sabit Sermaye"” yatirimlart niteligindedir.
Kalkinma siirecinde gerekli gelismeyi saglamak i¢in gerekli yatirimlari yapmaya
kaynaklar yetmemektedir. Bu sebeple, mevcut kaynaklarin 6nemli bir kismimi sosyal
sabit sermaye yatirimina yoneltmek suretiyle, dogrudan iiretken faaliyetler tesvik edilir.
Sosyal sabit sermaye yatirrmi modelinde, kaynak yetersizligi nedeniyle ya dogrudan
tiretken faaliyetlere agirlik veren veya ulastirma gibi altyapi yatirimlaria agirlik veren

dengesiz gelisme siireci kaginilmaz olmaktadir (Altinok, 2001, s. 74).

Mustafa Kemal Atatiirk’iin izmir iktisat Kongresinde yaptig1 agilis konusmasinda rayl
sistemleri ve karayollarini gelistirmek ve birbiriyle entegre sistem kurmak zorundayiz.
Aks1 takdirde batinin bu yondeki gelisimine karst eski usul ulasim ara¢ ve yollariyla

basa ¢ikmamiz miimkiin degildir. Seklindeki sdylemleri, ulastirma sisteminin ve ulasim



araclarimin bir iilke i¢in ne kadar 6nemli olduguna vurgu yaparak ulastirma alt yapisinin
gelistirilmesi, yenilenmesi, modern ¢6ziim yollarmin kullanilmas1  gerektigini
belirtmistir (Yildirim, 2002, s. 316-317).

Ulastirma sektori Birlesmis Milletler istatistik boliimii tarafindan hazirlanan merkezi
iriin simiflandirma listesinde hizmet sektorii igerisinde goriilmektedir. (UN Statistical
Commission, 2002, s. 3) Diinya Ticaret Orgiitii’ne iiye iilkeler Hizmet Ticareti Genel
Anlagmas: kapsaminda verdikleri taahhiit listelerinde kendi biinyelerinde bu
smiflandirmaya uymaktadirlar. Ancak ulastirma sektoriini  ekonomiye Kkatkisi
bakimindan hizmet sektoriiniin altinda incelemek ¢ok dogru olmadigi kanisindayim.
Ciinkii ulastirma sektorii diger Sektorlerin tamamini etkiler ve hepsiyle yakindan
iliskilidir. Ornegin; iiretim sektdrii acisindan; iiretimin yapilabilmesinin 6n kosulu
gerekli olan hammadde, yar1 mamul ve mamullerin tamamlayic1 triinlerin tretim
alania zamaninda ve etkin bir sekilde ulastirilmasi, tiiketici ag¢isindan; tretilen mallarin
pazara zamaninda ve etkin bir sekilde ulastirilmasi iyi bir ulagtirma agmin mevcudiyeti
ile miimkiindiir. Iyi bir ulastirma altyapisinin varhg iiriin maliyetini diisiireceginden
rekabet acisindan onemlidir. Bir baska 6rnek vermek gerekirse; ayni karakteristik
Ozelliklere sahip iki turizm ilkesinin sektordeki basarilari, ulastirma imkanlarinin
karsilagtirilmasi ile kiyaslanabilir. Ulastirmayr ekonomiye katkisi bakimindan baslh
basina bir sektor olarak diislindiigiimiizde, sektoriin biinyesinde olusturdugu isgiicii
talebini istihdam olanag: ile bireylere ve topluma fayda saglamaktadir. (2983 Sayili
Kanun, 1984)

Ekonomik sistem, bir toplumda ihtiyaglar1 karsilamak ve kaynaklarin en verimli sekilde
kullanmak amaciyla mal ve hizmetlerin iiretimi ve iretilen degerlerin paylasimi yani
tilketimi konusunda olusturulan yontemler ve faaliyetler biitiiniidiir. Ekonomik sistem
icerisinde bireylerin ve toplumlarin ihtiyaglarini tam anlamiyla kargilamak amaciyla
yiriitillen her tiirlii ekonomik faaliyet i¢in “ulasim” ihtiyaci ortaya ¢ikmaktadir. Ayrica
insanlar sadece ekonomik sebepler haricinde haberlesme, egitim, kiiltiir, tatil, inang ve
sosyallesme gibi sebeplerden dolay1 da ulasim ihtiyaci hissedebilmektedirler. Dolayisi
ile farkli cografyalar arasinda ne kadar etkin ve verimli bir ulastirma ag1 mevcut olursa
bireyler ekonomik, sosyal ve kiiltiirel ihtiyaglarin1 giderme konusunda o kadar basarili
olabilirler.



Ulastirma sektoriinde toplam maliyet iginde sabit maliyetlerin payr ¢ok yiiksektir.
Ulastirma hizmetinin depolanma ve saklanma imkan1 yoktur; tiretimi ve satig1 ayn1 anda
olmaktadir. Marjinal gelirleri stirekli diisen bir egilim gosterdigi i¢in, marjinal maliyete

gore fiyatlandirmasi miimkiin olmamaktadir (Altinok, 2001, s. 74).

Batili tlkelerin sanayilesmesinde demiryolu oncii rolii oynamistir. Demiryolu
Rostow'un ifadesiyle oncii sektor olarak kalkinmayr saglamada onemli fonksiyon ve
nitelikleri iistlenecek vasiflara sahiptir. ABD, Almanya, Fransa, Kanada, ingiltere ve
Rusya gibi tilkeler kalkis asamalarini (take-off) demiryolu ile gergeklestirmistir. Akilli
ulagtirma sistemi, tiretim ve tiiketim merkezleri arasindaki hizli ve giivenli mal akiminin

sagladigi gibi mallarin tasima maliyetlerini diisiirerek, rekabet giiciinii attirir.

Gunimiizde gelismis olarak kabul edilen iilkelerin ekonomileri ve gelisim evreleri
incelendiginde, ulastirma sektorii igerisinde yer alan sistemler arasinda belli ve 6l¢iili
bir dengenin saglandigi goriilmektedir. Tiirkiye’de de ayni dengenin saglanabilmesi igin
1963 yilinda planli doneme gegilmesi ile birlikte; demiryolu - karayolu arasindaki yikici
rekabetin 6nlenmesi, demiryolu-karayolu tasima sistemlerinin dengeli bir sekilde
yuriitiilerek topluma ve ulusal ekonomiye yararli bir sekilde hizmet sunmasi
planlanmasina Karsilik giinimiize kadar olumlu bir gelisme saglanamamistir (Altinok,
2001, s. 81).

Toplumun aligkanliklarinin ve yasam kosullarinin zamanla degismesi ulasim talebini
degistirdigi gibi ulastirma sistemlerinde yapilan degisiklikte toplumun yapisini
degistirmektedir. Bir lilkede ulagtirma gelistikge toplum da gelisir. (Wood & Johnson,
1996, s. 25) Buna ek olarak ulagtirmanin kentin gelisimine ve biiyiimesine etkisinden
soz edilebilir. Bir kentin ¢evresinden gegen sechirlerarast yol kentsel gelismeyi bu yone
kaydirabilir. Genellikle yeni yerlesimler 6nceden yapilmig olan ana ulasim yollarinim
yakimnlarina kurulurlar (Elker, 2002, s. 16). Boylelikle kent sakinlerinin ulagim
olanaklarinin ¢ok oldugu bu alanlarda daha genis hareket kabiliyeti sahip olurlar.

Ulastirma diger tiim faaliyetlerle ¢ift yonlii bir etkilesime sahiptir: Bir yandan kendi
yapisi itibari ile diger faaliyetlerin gelisimini ve yapisini bigimlendirirken diger yandan
bu faaliyetlerin 6zelliklerine gore kendisi de degismektedir. (Elker, 2002, s. 18) Bu
nedenle ulasim, insan hayatinda gerek sosyal gerekse ekonomik anlamda biiyiik 6neme

sahiptir.



1950-1980 yillar1 arasinda sanayi alanindaki gelismeler Istanbul’un gelisimini 6nemli
Olgiide etkilemistir(Sekil 4.1.). Sanayi ana ulasim giizergah1 boyunca geliserek kentin
yerlesik alanin1 6nemli 6l¢iide degistirmistir (IBB Sehir Planlama Miidiirliigii, 2009).

Sekil 4.1: istanbul’un Sanayi Alanlarimin Gelismesine Bagh Gelisimi

@ Tarihi Cekirdek )
Gecekondu ve Hisseli Ifraz

@ Planl Gelismis Konut Alanlan

@® Merkezi is Alam

@ Sanayi Alanlarn

@ Orman Alanlan

Kaynak: 1/100.000 Olgekli Istanbul Cevre Diizeni Plan1 Raporu Uciincii Béliim S:92

Ornekten de anlasilacagi gibi ulasim yaminda sanayi ve yeni yerlesim yerlerinin

olusumuna sebep olmaktadir.

Ulastirmaya duyulan ihtiya¢ nedeniyle diinyada birgok iilke biitgelerinin 6nemli bir
bolimiini ulastirma yatirimlart ayirmaya baglamigtir. Bugiin, gelismis tlkelerde bir
hanenin toplam gelirinin yiizde10-151lik boliimiiniin ulasim ve ulagimla ilgili sektorlerle

yapilan harcamalar oldugu gormekteyiz (T.C. Ulastirma Bakanhigi, 2011, s. 14).

1995-2008 wyillar1 arasinda AB-27 iilkelerinin ulastirma ve GSMH gostergeleri
incelendiginde, GSMH oranlariyla yakin paralelde biiyiime gergeklestigi goriilmektedir.
1995-2008 yillar1 arasi yiik ve yolcu tagimaciligi oranlar incelendiginde ise 2008 yili
yolcu tagimaciligi 1995 yilina gore yiizdel.6, yiik tasimaciliginin ise yiizde2.3 oraninda

artis1 gézlenmektedir.
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Tablo 4.1: AB 27 Ulkelerinin 1995-2008 Yillar1 Ulastirma ve GSMH Artis Oranlar

Yillik Biiyiime Oranlar1 AB-27

1995-
GSMH %2,3 2000-2008 % 2,0 2007-2008 % 0,7
2008
Yolcu
1995-
Tasimacihigl 2008 %1,6 2000-2008 % 1,2 2007-2008 %-0,3
(' Yolcu.km)

Yiik Tasimacihg  1995-

% 2,3 2000-2008 % 2,0 2007-2008 %-2,1
( Ton.km) 2008

Kaynak: http://ec.europa.eu/transport/publications/statistics/doc/pb_2010_31_general.xls

Avrupa’nin girmis oldugu ekonomik darbogazdan ¢ikabilmesi igin yeni pazarlar bulmak
ve yatirrmlarini bu ydnde yapmak zorunda. Ozellikle Asya iilkelerinde yasanan
ekonomik, sosyal ve siyasal gelismeler, bu iilkeleri Avrupa icin daha gekici hale
getirmistir. Asya pazarlarindan yararlanmak isteyen Bati Avrupa iilkeleri, bu iilkelerle
aralarinda ulastirma koridorlar1 olusturmaya baglamislardir. Bu koridorlarin ugradigi her
iilkeye ekonomik, sosyal ve politik agidan katkilar sagladiklari igin koridorlarin
tilkelerinden gegmesini isteyen iilkelerin, pay elde edebilmek igin rekabette olmalari
kagmilmazdir (T.C. Ulastirma Bakanligi, 2011, s. 20-21). Avrupa ve Asya kitasini
birbirine baglayan jeopolitik konumuyla ayrica Karadeniz ve Akdeniz iilkeleri olmasi
dolayisiyla uluslar arasi ulastirma koridorundaki yeri ve Onemi tartisilmaz bir
durumdadir. Tirkiye’nin bu koridorda bir¢ok avantaji bulunmaktadir. Tiirkiye’nin
bulundugu konum itibariyle uluslar arasi ulastirma koridorlar1 bazilara {ilkemizden

gecmek durumundadir. Bunlardan bazilar asagida verilmistir.

Pan-Avrupa 4. Koridoru, BM Avrupa Ekonomik Komisyonu (AEK) TER Projesi, BM
Asya-Pasifik Ekonomik ve Sosyal Komisyonu (ESCAP) projesi, Karadeniz Ekonomik
Isbirligi Orgiitiiniin calismalar;, TRACECA Projesi bunlardan bir kagidir (T.C.
Ulastirma Bakanligi, 2011, s. 22).

Yukaridaki projelerden de anlasilacagi gibi Tiirkiye birgok yoniiyle ticaret yollarinin

kesistigi noktada bulunmaktadir. Karayolu Tasima kanununun devreye girmesiyle
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beraber denetim dis1 biiyiimenin Oniine geg¢mis olmasi. Ayrica ulastirma tiirlerinin
Avrupa standartlarinda etkin ve giivenli bir sekilde yapilmasinda, yapisal doniisiim
stireci ig¢ine girmis olmasi. Lojistik alaninda gelismelerin baslamis olmasi. Ulastirma
tirleri arasinda dengenin kurulabilmesi i¢in somut ¢alismalarin yapilmasi. Avrupa’ya
gore yetersiz goziikmesine karsin, iilkenin her noktasina erisim olanagi veren bir aga
sahip olmasi. Avrupa — Asya ve Avrupa — Ortadogu eksenlerinde, transit tasima
acisindan tilkemizin stratejik konumunu destekleyen, yeterli diizeyde otoyol ve devlet
yolu ile Bogaz’daki dogal kesikligi ortadan kaldiran iki kopriiniin bulunmasi (T.C.
Ulastirma Bakanligi-iTU, 2005, s. 64). Marmaray projesiyle Avrupa-Asya arasinda

kesintisiz demiryolu baglantist saglanmustir.
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5 ULASTIRMA YATIRIMLARININ GERCEKLESTIRILMESINDE
KAYNAK TEMINI TARIHCESI

51 DENIZYOLU ULASTIRMA PROJELERI FINANSMANININ TARIHSEL
GELISIiMI

Tarihine baktigimizda Tiirkiye’nin ulasiminda diizenli toplu tasimaciliginin ilk 6rnegi
denizcilik alaninda yapilmigtir. 1827°den sonra buharli vapurlarin ragbet gérmesiyle
beraber kapitiilasyonlardan almis olduklar1 imtiyazlarla ingiliz ve Rus isadamlar
bogazda yolcu tasimaciligr yapiyorlardi. Bunlar hem vatandasa iyi davranmiyorlar hem
de pahaliydi. Bu durumun vermis oldugu rahatsizlik dolayiyla 1843 yilinda Sultan
Abdiilmecit tarafindan Hazineden sagladigi bir fon’la, Hazine-i Hassa Vapurlar1 Idaresi
kurulmustur. Ulasimda biitce kaynakli finansman modelini temsil eder. 1843 yilinda
Misir Valisi tarafindan Abdiilmecid'e hediye edilen Hiimepervaz adli vapur, istanbulda
kitalararas1 yolcu tasimaciligina basladi (Tutel, 1994, s. 32). Misir Valisinin hediye
etmis oldugu vapur hibe yoluyla finansmani saglanan ulasim modelini temsil eder.
Boylelikle Osmanlida yiik ve yolcu tasimaciligi gelismeye baslamistir. Isletmecilikte
ozerk bir yonetim kurulmasi gerektiginden “Fevaid-i Osmaniye” kurulmustur. Bahriye
Nezareti’ne bagli olmak {izere ilk bagimsiz denizcilik idaresi oldu (Mercan, 2010, s.
81).

Dogrudan kamuya ait yukarida ifade etmis oldugumuz denizcilik isletmesinin yaninda,
17 Ocak 1851 Bogazi¢i’'nde vapurla toplu tasima imtiyazi Sirket-i Hayriye’ye(1851-
1944) verilmistir. Sirket-i Hayriye Osmanlida kurulan ilk halka agik anonim sirkettir.
Bu haliyle 6zel sermaye eliyle kamu hizmetinin goriillmesi demektir. 1871 yilinda
bogaz’da kitalararasi tasimacilik yapan diinyanin ilk araba vapuru olan Suhulet
caligmaya baslamistir. Sirket-i Hayriye ve ardindan 1856’da Hali¢’te toplu tagima
imtiyaz1 Hali¢ Vapurlar1 Sirketi’ne de verilmisti (Oztiirk A. 1., 2011, s. 4)

1875°de Izmir Korfezinde vapur isletme imtiyazi Izmirli tiiccar Yahya Hayati Pasa’ya
verilmistir. Yahya Hayati Pasa 5 Agustos 1881’te vapur isletme imtiyazini aldiktan
sonra izmir “Hamidiye” vapur sirketi adiyla bir kumpanya kurarak 1884 Subat ayindan

itibaren yolcu tasimaciligin baslamigtir (Mercan, 2010, s. 82).
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1. Diinya savasindan sonra Lozan Antlasmasi ile Tiirk limanlar1 arasindaki nakliyat
hakk1 tamamiyla Bayrak nhisar: diye de adlandirilan, Tiirk bayrag: tasiyan vapurlara
verilmistir. Cumhuriyetin ilan1 ile milli menfaatlerin 6n planda tutuldugu bir denizyolu
politikas1 izlenmistir. Oncelikle Osmanli Seyr-i Sefain idaresi kanunla Tiirkiye Seyr-i
Sefain Idaresi adim alarak teskilat yapis1 yeniden diizenlenmistir. Deniz tasimaciliginin
iyi bir seviyeye gelmesi icin 6zel sektor desteklenerek tesvik edilmistir (Colak, 2013, s.
358).

1933 yilinda 2248 sayili kanunla Devlet Denizyollar1 kurulmus, deniz ulasimi devlet
sorumlulugu altina girmistir. 1936 Il. Sanayi Plani'nda yeni gemi alimimna ve gemilerin
yenilenmesine énemli yer verilerek, deniz ulasimi her yil daha da biiytiimiistiir (Colak,
2013, s. 358).

52 DEMIRYOLU ULASTIRMA PROJELERI FINANSMANININ
TARIHSEL GELIiSIiMi

XIX. asrin bagindan buhar giicii ile ¢alisan lokomotifler ve demiryolu aglari diinyada ilk
once Ingiltere’de ortaya cikmustir. 27 Eyliil 1825°te Stocton-Darlington Railway
Company adli sirketinin kaynak saglamasiyla, Stocton ve Darlington arasinda
yapilmistir (Demirbilek, 1998, s. 11). ingiltere’de 1825 yilinda baslayan ilk demiryolu
tasimaciligi ve ulasimi daha sonraki yillarda iilke iginde ve birgok {iilkede hizla
yayilmaya basladi. Osmanli Imparatorlugu, demiryollarmi énemini ilk demiryolundan
yaklasik 30 yil sonra erken sayilabilecek bir donemde anlamistir. Ancak teknolojik ve
ekonomik olarak kendi basina bir demiryolu insa edebilecek giice sahip degildi.
Osmanli Imparatorlugu, sahip oldugu sartlarin Sl¢iisiinde bir takim demiryolu yapim
tesebbiisiinde bulunmustur. Osmanli Imparatorlugu demiryolu yapmminin ilk ciddi
ornekleri Sultan Abdulaziz yonetiminin ulastirma yatirimlarina yonelmesiyle ortaya
ciktigint  goériiyoruz. Ekonomik kalkinmanin temel tasimin demiryolu aglariyla
donatilmis bir Osmanli’da olduguna inanan Sultan Abdulaziz ¢esitli kaynaklar bulmaya
calistyordu. Osmanli Imparatorlugunun o donemde mali ve ekonomik giiciiniin yetersiz
olmasi dolayisiyla ulastirma sistemini olusturabilmek i¢in imtiyazlar karsilinda yabanci
sirketlere ve iilkelere demiryolu yapimi ve isletmesi isi verilmisti. Ekonomileri giiclii
olan emperyalist iilkeler, imtiyazlar1 ekonomik somiirgeciligi kolaylastiracak bir arag

olarak gormiislerdi. Ancak demiryollarinin yapimi ve isletmesi yabanci sermaye
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tarafindan yapilmigsa da azgelismis iilkelerde i¢in demiryollarinin yapilmasi ve
gelistirilmesi, demiryollarinin somiirgeci lilkelere hizmet edici yoni ile yatirimin
yapildig1 iilkenin ekonomisini gelistirmesi yoniiyle refahi saglayici 6zelligi vardir
(Giirbiiz, 1999, s. 170). Aslinda birgok sebepten dolayr demiryoluna ihtiya¢ vardi.
Imparatorlugun ¢ok genis bir alana sahip olmasi, uzak yerlerde cikacak isyanlari
bastirmak veya savas durumunda hizli askeri sevkiyat yapmak, tarim arazisi ile pazar
arasinda baglant1 kurmak ve genis is sahalar1 olusturmak, istihdami gii¢clendirmek gibi
sebepler sayilabilir. Yabanci sermaye kullanilarak yapilmasi diisiiniilen ulasim agi
Osmanlinin hazirlamis oldugu projeler dogrultusunda yapilmamistir. Sermaye sahibi
tilke ve sirketler askeri ve siyasi agidan stratejik noktalarda birbirinden kopuk, liman
bolgelerinden i¢ bolgelere dogru demiryollar1 yaparak kendi menfaatleri dogrultusunda
hareket etmislerdir. Bu ulastirma sistemi Osmanli imparatorlugunun ¢ikarlarindan ¢ok
yayilmact llkelerin menfaatlerine hizmet etmistir. Avrupa {ilkelerinin  Osmanl
topraklarinda insa ettikleri demiryollarindan kar etmenin 6tesinde, ekonomik ve siyasi
baskilarla Osmanli topraklarinda niifuz bolgelerini olusturmakti (Yildirim, 2002, s.
317).

Somiirgeleri ile baglanti kurmak isteyen Ingiltere, Osmanli topraklarinda demiryolu
yapmak icin ilk miiracaat eden devlet olmustur. Ingiltere Basra Korfezine ulasabilmek
amaciyla Ingiliz subay Chesney’nin projesiyle ilk demiryolu imtiyaz karsihiginda 1851
yilinda Kahire-Iskenderiye Demiryolu hatti Misir’da  yapmaya basladi. Bu
demiryolunun yapimma Osmanli Devleti’nin onay1 alinmadan, devletin Misir Valisi
Abbas Pasa muhatap alinarak baslandi. Bu demiryolu 1869 yilinda 1300, 1905 yilinda
4400 kilometre uzunluga sahip oldu (Giimiis, 2011, s. 169). Bu uzunluktaki demiryolu

ag1 Misir’a, donemin en yogun demiryolu aglarina sahip tilkesi unvanini kazandirdi.

Anadoluda yapilan ilk demiryolu hattt 1856 yilinda imtiyaz karsiliginda yapilan 130
km’lik Izmir-Aydin Demiryolu hattidir (Giirbiiz, 1999, s. 185). Yapimma 1856’da
baslanmig olan 130 kilometrelik bu hat 1867 yilinda bitirilerek isletmeye agilmistir. Bu
hat imtiyazindan bir siire sonra yine Ingilizler Izmir-Kasaba sube hattiyla da Soma
tizerinden Bandirma’ya ulagacak hattin imtiyazin1 miitesebbis E. Price vasitasiyla almus,

1866 yilinda da bu hatti isletmeye agmistir (Glimdis, 2011, s. 171).
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Osmanli Imparatorlugu’nun Avrupa’daki topraklarida yaptig1 ilk demiryolu hatt1 1856
yilinda bir Trevor Barkley tarafindan ingiliz firmasma 99 yilligia ve teminatsiz olarak
belli imtiyazlar karsiliginda verildi. Kostence-Cernova arasinda 66 kilometrelik Tuna-
Karadeniz demiryolu hatt1 yapildi. Bu hat, 4 Ekim 1860 tarihinde isletmeye acildu.
Hattin yapimi 1877-1878 Osmanli-Rus harbi sebebiyle Romanya sinirlar1 iginde kaldu.
Ingiltere ile 1860 yilinda Ruscuk-Varna demiryolu hatt1 i¢in imtiyaz sézlesmesi yapildi.
Bu hat, 1868 yilinda isletmeye agildi (Giimiis, 2011, s. 171). Osmanli Rus harbi (1877-
1878) sonunda Bulgaristan sinirlar1 i¢inde kaldi. Bu demiryolu hatti imtiyazi, Avrupa ile

Istanbul arasindaki ticaret hacminin artacag: diisiincesi ile verilmisti.

Islahat devrinin {inlii Sadrazan Ali Pasanin hazirlattig1 projeyle, Istanbul ve Selanik
arast demiryolu hattt 17 Nisan 1869’da Sark-Rumeli demiryollari, imtiyazi
sozlesmesiyle 99 yilligina Baron Hirsch sirketine verilmistir. Baron Hirsch gsirketi,
projenin finansmanini saglamak amaciyla 1870 yilinda tanesi 400 Frank nominal
degerli 1.980.000 tahvilini ¢ikarmistir. Tahviller yillik yiizde 3 faiz getirisiyle alt1 aylik
donemler halinde 6denecek sekilde satisa sunulmustur. Tahvillere olan talebi artirmak
i¢in, tahvil sahipleri arasinda iki aylik periyotlar halinde ¢ekilis yapilarak 600.000 Frank
biiytik ikramiye verilmesi kararlastirillmistir. Bu yontem sayesinde altyap1 yatirimlarinin
finansmaninda yeni bir yontem kesfedilmis oldu. Avrupa’da uygulanan bu yontem
Rumeli Demiryolu tahvilleriyle Osmanlida devletinde de kullanilmistir (Milli Piyango,
2011). Baron Hirsch'in sirketi 1871 yilinda Sark-Rumeli demiryolunun yapimina
baslanmistir (Giirbiiz, 1999, s. 176).

Sultan Abdiilaziz 1872 yili Subatinda Asya Osmanli Demiryollart genel midiirliigiine
Wilhelm Von Pressel’i atamistir. Istanbul-Bagdat Demiryolu projesini hazirlamakla
gorevlendirmisti. Alman miihendis Haydarpasa-Basra arast 4670 kilometrelik
demiryolu hatt1 projelenmistir. Ilk &nceleri 6z sermaye ile karsilanarak yapilmasi
planlanan bu demiryolu projesi 1875 yilinda Osmanli imparatorlugunun ekonomisinin
iyice bozulmas1 sebebiyle Haydarpasa-Izmit hatti yapimi sirasinda Ingilizlere
kiralanmak zorunda kalind1. ingilizlerin bu demiryolu hattinin Bati Anadolu kismini
tamamlamiglardir. Daha sonra Almanlarla yapilan imtiyaz sézlesmesi ile Haydarpasa-

[zmit hatt1 Deutche Bank tarafindan satin alindi (Giimiis, 2011, s. 174).
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Fransa, Belcika, Isvicre ve Avusturya-Macaristan Imparatorlugu ortakligma Sarki

Rumeli Demiryolu hatti yapim ve isletim imtiyazi verildi.

Demiryollarinin  ortaya ¢ikisindan sonra ilk demiryolu c¢alismalar1 1851 yilinda
baglanmis olmasina ragmen 1880’lere kadar yavas gitmistir. Belli imtiyazlarla
finansmani karsilanan yabanci sermaye Osmanlinin teminat olarak gosterdigi gelirleri
kontroliinii yapan ve bir araya toplayan Diiyunu Umumiye idaresi Kurulmustur
(Y1ldirim, 2002, s. 319).

4 Ekim 1888 tarihinde Izmit-Ankara demiryolu hatt1 projesi Almanlarla yapilan ilk
demiryolu imtiyaz sézlesmesidir. Daha sonra 28 Ekim 1890 tarihinde yapilan bagka bir

sozlesmesi ile Selanik-Manastir demiryolu hattinin yapim imtiyazini aldilar.

Rusya o donemde teknik ve ekonomik durumu nedeniyle ¢ok genis bir demiryolu ag:
olusturabilecek durumda degildi. Ancak kiiglik ¢apta da olsa kuzey ve Dogu Anadolu
demiryolu hatt1 (1889-1916) imtiyazini elde etti.

Sultan II. Abdiilhamid doneminde 1900 yilinda yapimina baglanan Hicaz Demiryolu
1908 de tamamlanmustir. Proje halife basta iizere, devlet memurlar1 maaslarinin
yiizde10’u, halktan toplanan yardimlar ve Miisliman {ilkelerden gelen bagislarda
yapilmistir. Bu hat Osmanli devletinin yaptigi 6z sermaye ve bagis kaynakl tek hat
olup, omsali hiikiimetince yiiriitiilen tek yoldur. Bu demiryolu Alman teknik yardimiyla
asker calistirilarak ve Tiirk mithendisler tarafindan yapilmistir (Demirbilek, 1998, s.
13).

15 Subat 1893 tarihinde Anadolu demiryollarinin Ankara-Kayseri ve Eskisehir-Konya

istikametinde uzatilmasi i¢in Deutche Bank ile bir imtiyaz s6zlesmesi imzalanmustir.

1897 yilinda Konya-Eskisehir hattinin Afyon Dinar’a kadar uzatilmasi imtiyazini Sultan
Abdiilhamid, Osmanli-Yunan Savasi(1897)’nda asker ve malzeme sevkinde gosterdigi

tutum ve yaptig1 yardimlar dolayisiyla Almanlara vermistir.

16 Mart 1898 tarihinde Sultan Abdiilhamid Haydarpasa gar imtiyazin1 Almanlara verdi.
Deutche Bank bu projeye 200.000 Sterlin kredi vermistir (Yildirim, 2002, s. 318).
Almanlar almis olduklar1 imtiyazlart bir taraftan diger devletlere kaptirmak istemiyordu,
diger taraftan da finansman kaynagi bulmaya calisiyordu. Anadolu-Bagdat demiryolu

icin 6 Mayis 1898 tarihinde Deutche Bank, Osmanli Bankasi ve Anadolu Demiryolu
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Sirketi ve Izmir-Kasaba Sirketi anlasmaya vardi. Anlasmaya gére, Fransizlar Anadolu-
Bagdat Demiryolu Sirketine yilizde40 oraninda katilacakti. Projenin finansmani
konusunda yapilan ortaklik neticesinde 29 Mayis 1899 tarihinde Anadolu-Bagdat
Demiryolu genel midiri Kurt Zander Anadolu demiryolunun Konya’dan baslayip,
Bagdat iizerinden Basra Korfezi’ne kadar uzatilmasi igin Babiali’ye basvurdu. Jon
Tiirklerin muhalefetine ragmen Anadolu-Bagdat Demiryolu yapim ve isletme imtiyazi
21 Ocak 1902 tarihinde bir s6zlesme imzalandi. 1910 yilina gelindiginde Almanlar eski
sozlesmeye yapilan itirazlar konusunda yumusama gostererek itirazlarin 6niine gegti. 11
Mart 1911 tarihinde yenilenen anlasma ile “demiryolunun Bulgurludan sonraki bolimii
piyasaya siiriilecek olan demiryolu tahvilleri ile tamamlanacaktir. Bundan sonra
Osmanli Devleti herhangi bir bolgenin gelirini karsilik gostermek zorunda degildir”
seklinde kararlar alindi. Yabanci sermaye kullanilarak yapilan Anadolu-Bagdat
Demiryolu hatti farkli bir boyut kazanmis tahvillerle finanse edilmeye baslanmistir. Bu
sekilde bir uygulama hattin 1915 Birinci Diinya savasina kadar hattin yapiminda ¢ok

onemli gelismeler olmustur (Gilimiis, 2011, s. 179).

20 Ekim 1921 tarihli Tirkiye ile Fransa arasinda imzalanan Ankara Anlasmasiyla
Bagdat demiryolunun Nusaybin-Pozant1 arasindaki kismi ile hattin Adana’ya uzanan
kollarmin imtiyaz haklarin1 Fransa’nin belirleyecegi Fransiz bir sirkete verilmesini

kabul etmistir (Yavuz, 1999, s. 534).

Osmanli Imparatorlugu déneminde Avrupali devletlere verilen imtiyazlar karsiiginda
yapilan demiryollart hatlarinin neredeyse tamami imtiyazin verildigi devletlerin
cikarlarma hizmet etmek amaciyla yapilmistir. Uzun yillar yapilan c¢aligmalar
sonucunda Imparatorluk topraklari iginde bir demiryolu ag1 olustugundan s6z etmek
miimkiin degildir. Her projede kullanilan malzemelerin her hat i¢in ayri olmustur.
Denetim mekanizmasinin eksikligi standardizasyon ve uyumluluktan yoksun hatlar
olusturmustur. Hatlarda Cumhuriyet basinda 17 degisik lokomotif tipi oldugu
kaydedilmistir. Degisik tiplerde olan lokomotifler i¢in uzman personel, yedek parca
bulma zorlugu vardi. Ayrica lokomotif tiplerindeki gesitlilik nedeniyle yaslar1 ileri olan
lokomotifler igin genis ¢apli bir bakim ve onarim islerinin gergeklestirilmesi oldukga
yiikksek bir harcamayr gerektiriyordu. Projenin Imtiyaz sahibi, sdzlesmesinin
maddelerini kendi menfaatleri dogrultusunda kullanarak hattin ekonomik ve hizli ulasim

imkanin1 ortadan kalkmistir. Mesela demiryolu giizergdhinda ¢ikarilacak madenleri
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isletme hakki imtiyazi verilmesi, daha fazla maden bulma ve isletebilmeyi amaglayan
imtiyaz sahibi hattin zikzaklar gizerek ilerlemesine neden olmustur (Mercan, 2010, s.
75).

Cumhuriyet hiikiimetleri demiryollarmin insa ve idaresini devlet isi addederek, 6n
planda memleket miidafaasin1 kuvvetlendirmeyi ve simdiye kadar diinya ile irtibati
olmayan memleket pargalarinin bu irtibati1 temin ederek iktisaden ve kiiltirel balamdan
kalkinmasii diisiinmiislerdir. Bu maksatla demiryollarinin devletge insa ve isletme
sistemine gidildi (Zarakolu, 1950, s. 576). Ciinkii imtiyazlar misaki milli ruhuna aykiri

diismenin yaninda somiirge olmay1 kabul etmek anlamina geliyordu.

Cumhuriyetin ilk yillarinda ulastirma sisteminin talepleri karsilamasi istegi demiryolu
yatirimlariyla ¢6ziime kavusturulmaya g¢alisilmistir. O donemde demiryolu ulastirma
sisteminin kurulmasi yalnizca yolcu ve mallarin transferi isi olarak goriilmemis, tilkenin
ilerlemesi, biiylimesi ve savunmasi igin temel etkenlerden biri olarak kabul edilmistir.
Ancak Milli Miicadele’nin basindan demiryolu politikas: liberal esaslara dayaniyordu.
Milli amaglar dogrultusunda demiryollar1 igin iki yol izlenmistir. Bunlardan biri yeni
demiryollarinin yapilmasi, digeri yabancilarin elindeki demiryollarimi satin almaktir
(Colak, 2013, s. 360).

Ay doénemde, tlkenin mevcut kanunlara uymak ve bagimsizligina zarar vermemek
sart1 ile onemi biiyiik olan demiryollarinin bir an 6nce yapilmasi i¢in yabanci sermayeye
izin verilmisti. Ayrica Lozan goriismelerinde elimizin giiclenmesi adina Bagdat
demiryolu projesi belirli imtiyazlar karsiliginda Amerikali Chester sirketine verilmesi 9
Nisan 1923 giinii TBMM’de onaylandi (Yildirim, 2002, s. 316).

1929 yili Millet Meclisi’nden gegerek kabul edilen kanuna gore on alt1 yil i¢ersinde 240
milyon liralik demiryoluna bir 6denegin harcanmasi igin hiikiimete yetki verilmistir.
1923-1933 yillar arasinda bir kismi 6zkaynak bir kismi dis borg kullanilarak asagidaki

demiryollar1 yapilmistir.
Ankara-Kayseri Hatt1 (380 km) 1927 yilinda ulagima baglamistir.

Kayseri- Sivas Hatt1 (180km) 1934 tarihinde 30 milyon liralik uzun vadeli bor¢lanma

ile istikraz edilerek hizmete agilmustir.
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Fevzipasa-Diyarbakir Hatt1 (320 km) Isvecliler tarafindan yapilmistir. Cumhuriyet
tarihinin ilk uzun vadeli i¢ borglanmasi, bu hattin yapimimin finansmani i¢in 1933

yilinda 12 milyonluk istikrazi ile olmustur.
Irmak-Filyos-Bakuk Hatt1 (286 km) 1931 yilinda Isvegliler tarafindan yapilmustir.

Kiitahya-Balikesir hatt1 225 km Alman “Julins-Berger” konsorsiyumu tarafimdan insa
edilmistir. Alman Julius Berger firmasi ile yapilan sozlesme ile Kiitahya-Balikesir ve
Ulukisla-Bogazkoprii  hatlarinin  yapimina baslanmis bunun finansmani da Alman
Bankalar Sendikasi ile yapilan kredi anlasmasi ile saglanmistir. Bu kredinin tutar1 65

milyon Mark'tir.

Cumbhuriyet doneminde hususi isletmelere ait agagidaki demiryollar1 1928-1948 yillar

arasinda satin alinarak devlet envanterine gegirilmistir.
Istanbul-Uzunké&prii-Edirne demiryolu; 337 km. olup Sark demiryolu sirketine aittir.

Izmir-Alasehir-Afyonkarahisar hatt1 ile Manisa-Bandirma hatti, 701 km.dir. Bu hat
Ingiliz sermayesiyle tesekkiil eden Izmir Kasaba demiryolu sirketine aittir.

Izmir-Aydm-Egerdir hatt1 615 km.dir. Bu hatta Ingiliz sermayesi ile kurulmus olan

Izmir-Aydm kumpanyasina aittir.

Adana-Nusaybin hatti 625 km.dir. Bu hat Bagdat hattina ait olup, bu demiryolu hatti
Pozanti-Halep-Nusaybin hatt1 ile birlikte Fransizlar tarafindan idare edilmistir (Mercan,
2010, s. 80).

Demiryollarnin gelistirilmesi igin 1953 yilinda TCDD Genel Miidiirliigii Iktisadi
Devlet Tesekkiilii 6186 sayili Kurulug Kanunu ile 2.5 milyar liralik sermaye hiiviyetine
kavusturulmustur. 1991 yili sonu itibari ile toplam varliklar1 10.312 milyar lira olup
bunun yiizde 61.4 oraninda 6.327 milyar liras: yabanci kaynaklar, yiizde 38.6 oraninda
3.985 milyar liras1 da 6z kaynaklarla kargilanmistir (Altinok, 2001, s. 78).

53 KARAYOLU ULASTIRMA PROJELERI FINANSMANININ TARIHSEL
GELIiSIiMi

1820 yilinda Ingiltere nin 6nciiliigiinde baslamis olan demiryollari, hem kisa hem uzun
mesafe yiik ve yolcu tasimaciliginda kapasitesi, hiz1 ve maliyeti bakimindan ve kara

tasitlar1 yeterince gelismediginden daha iistin durumdaydi. Karayollarinda ulasim
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organik enerjiye ve diisiik gii¢ ve kapasiteye sahip oldugu i¢in sanayilesmis iilkeler igin
ikinci derecede bir oneme sahiptir. Osmanli devletinde i¢ pazarda irettigi mallar
sehirleraras1 transferinde vergi alinmaktaydi. Bu sistem malin maliyetini arttirmasi

dolayisiyla malin liretim yeri ile tiiketim yeri ayn1 bolge igerisinde yapilmaktaydi.

Bu ylizden iiretim ile tiiketim ayn1 bolge icerisinde olmus, karayollarina gereken énem
verilmemistir. Tirkiye Cumhuriyet’i kuruldugunda 18.335 km karayolu devralmistir.
Bu yollardan 13.885km’lik kism1 bozuk satthli dar yollardan, 4450km’si ise toprak
yollardan olusmaktadir (Colak, 2013, s. 347).

Cumbhuriyetin ilk yillarinda karayolu ile ilgili ilk mevzuat1 19 Ocak 1925 tarihli ve 5542
sayilt “Tarik Bedeli Nakdisi Kanunu”dur. Bu kanuna gore ilk defa “Devlet yollar1” ile
“il yollarr” ayrimi yapilmistir. Kanun ile 18 ile 60 yas arasindaki tiim erkekler
(magduriyeti ispatlanmig fakirler, tim 6grenciler, silahaltinda olanlar ve hayatta alti
evladit bulunanlar hari¢) bir yilda alti giin yol ¢alismalarinda bulunacaktir hiikme
baglanmigtir. Ayrica 18 ile 60 yas arasindaki istisnalar hari¢ tiim erkekler yol verdisine
tabi tutulmustur. Bu kanunla yol yapim maliyeti halkan alinan vergi ve is giiciiyle
finanse edilmistir (Mercan, 2010, s. 86).

1928 yilinda yol insaati i¢in Bayindirlik Bakanlig1 biit¢esine elli bes milyon liralik bir
Odenek vermistir. Ayrilan 6denekle yapilmasi hayati onem teskil eden yollar 6ncelikli
olmak iizere 3594 kilometre yol yapilmistir. Catalca-Istanbul-Yozgat-Sivas-Erzincan-
Erzurum-Beyazit yolu bu kapsamda yapilmistir. Akabinde Erzurum-Trabzon ve
Malatya-Gaziantep-Afyonkarahisar yolu (5015km) ve Afyonkarahisar-Ankara-Malatya-
Diyarbakir-Bitlis yolu 6zkaynak ve dis kredi kullanilarak tamamlanmuistir.

8 Agustos 1948 tarihli Tirkiye Dokuz Yillik Karayolu Programi dogrultusunda
biitceden karsilanmak tizere 22.548 km devlet yolunun yapilmas: ve 18.000 km’lik

yolun asfaltlanmistir.

Karayollarina 1950 yilinda yiizde 3,6, 1957°de yiizde 10,75 biitgeden pay ayrilmistir.
Karayollarina ayrilan payin biitgedeki oraninin artmasi karayollarina verilen onemin

gostergesidir (Tiirkiye Miihendislik Haberleri Jiirisi, 2006, s. 25).

1980’11 yillara gelindiginde karayolu ulagtirma sisteminde seferberligi baslatilmigtir. O
yillarda otoyollarin gelistirilmesi ve insast GAP ve Turizmden sonraki en biiyiik proje

olarak kabul edilmistir. Bu karayolu yapim seferberligi 1990’11 yillarin ortalarina kadar
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devam etmis, karayollari i¢in her yil yaklagik olarak iki milyar $’lik yatirim ayrilmistir
(T.C. Devlet Demiryollari, 2013).

54 HAVAYOLU ULASTIRMA PROJELERI FINANSMANININ TARIHSEL
GELISIiMI

Havayolu ulasimi, ulastirma sisteminin en geng yesidir. Tiirkiye havacilik sisteminin
kurulmastyla ilgili ilk adim1 Harbiye Nazir1 Mahmut Sevket Paganin, Kurmay Yiizbasi
Siireyya Bey'i hava araci (balon ve ugak) saglanmasi ve bu araglar igin tesislerin
yapilmasi ile ilgili gérevlendirmesi ile atilmistir. 1 Haziran 1911 tarihinde kurulan Hava
Komisyonu, Kitaat-1 Fenniye ve Mevali-i Miistahkeme Miifettisi Umumiligi'nin ikinci
subesine bagli olarak c¢alismaktaydi. Bu komisyon Tiirk Hava Kuvvetleri’nin temeli

olusturmaktadir.

1912 yilmin baginda Yesilkdy Hava Limani'nin i¢inde Safrakdy'de 2 hangar ve 1

meydan yapilmistir.

3 Temmuz 1912 tarihinde Safrakoy’de ilk hava orgiitii Yesilkoy Hava Mektebi hizmete
girmistir.
1922°de Franko-Romen hava yolu ortakligmin Istanbul’a hattina agtig1 sefer Tiirkiye ile

Avrupa arasindaki ilk ticari hava hattidir.

1924°de “Aero Espresso Italiana” sirketine Ankara-Istanbul-Izmir ve Brindizi’ye

diizenli seferler yapmasina karsilik 20 yillik imtiyaz hakki verilmistir.

1925°de Fransiz Romanya ve Alman ortakli§i “Yunkers” sirketine Ankara-istanbul
arasinda bir i¢ hat seferi verilmistir (Colak, 2013, s. 359).

Havayolu tasimaciligi 1933 yilinda Milli Savunma Bakanhigi tarafindan yiiriitilmeye
baslanmis ve 2186 sayili kanunla Havayollar1 Devlet Isletme Idaresi kurulmustur. 1935
yili 3424 sayili kanun ile Havayollar1 Devlet Isletme Idaresi, Bayindirlik Bakanligi'na
baglandi. 1936 yilinda idarenin filosundaki ucak sayisi sekize yiikseltilmistir. 1938
yilinda Ulastirma Bakanligi'na baglanan Havayollar1 Devlet Isletme Idaresi "Devlet
Hava Yollar1 Umum Midirligi" adini almistir. 1945 yilinda filosundaki ugak sayisini
52'ye yiikselten idare, 19 ayr1 kente sefer yapmaktadir. Ik yurtdisi seferini 12 Subat
1947 tarihinde Ankara-Istanbul-Atina arasinda yapmustir. 1952 yilinda sivil havacilik
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isletmesini Milli Savunma Bakanlig1 ile Ulastirma Bakanligi beraber yiiriitmeye
baglamistir. 1955 yilinda 6623 sayili kanunla miidirlik “Tirk Hava Yollar1” ismini
almigtir. 1956 yilinda Anonim Sirket olan Tiirk Hava Yollar1 altmig milyon sermaye ile
kurulmustur. 1974 yilinda sirketin yiizde 50 ortagi oldugu Kibris Tiirk Hava Yollar
kurulmustur. 1957 yilinda yabanci sermaye ortakligi bulunan THY ’nin yabanci hissesi,
Maliye Bakanligi'min 17.2.1977 tarih ve 53315/6967 sayili karar1 ile geri alinarak
millilestirildi. THY 1982'de yilinda kamu iktisadi kurulus statiisii kazandi. 1989’da
THY ile Lufthansa esit sermayeli SunExpress Havayollar1 sirketini kurdular. 1990
yilinda yiizde1.53'liik boliimi halka agildi. THY 27 Kasim 1994 tarih ve 4046 sayili
kanunla T.C. Basbakanlik Ozellestirme Idaresi Baskanligima bagl iktisadi devlet
tesekkiili oldu. 2006 yilinda THY hisselerinin yiizde53’liilk kismi halka agilarak
IMKB’de islem gérmeye basladi (Tiirk Hava Yollari, 2011).

55 KAMU OZEL SEKTOR iSBiRLiGi PROJELERININ TARIHSEL
GELISiMi VE FINANSMANI

1980°1i yillara kadar ulastirma yatirimlart biiylik 6l¢iide biitge, biitge dis1 kaynaklar,
kredi ve sermaye piyasasi araglari ile finanse edilirdi. Kentlerde ki altyapi
calismalarinda sorumlulugunun neredeyse tamami yerel yonetimlere birakilmistir. Yerel
yonetimlerden belediyenin sorumluluk alan1 daha fazladir. Yerel yoOnetimlerin
sorumlulugunun artmasi1 oraninda gelirleri artirllmamis ve yeterli kaynak
saglanamamustir. Yerel yonetimlerden belediyenin gelirlerini olusturan genel biitge pay1
ve vergi gelirleri paylart maliyeti yiiksek altyapt yatirnmlarmin finansmanini
karsilamada yetersiz kalmistir. Belediyelerde yasanan finansman sorunu, sunulan
hizmetin kalitesini disiirmiistir. Kamunun talep ettigi altyapiyr olusturmak igin
belediyeler Hazine garantili dis kaynak kullanimi yoluna gitmisler ve geri 6demede

sikintt ¢ektiklerinde bu yiik Hazineye kalmustir.

Kamu kaynaklarmin yeterli olmamasi ve borglanmanin pahaliya mal olmasi, finansor
kuruluslarin kaynak sikintist1 ¢ekmesi gibi nedenler dolayisiyla diinyada 1970°1li
yillardan itibaren yeni kaynak arayisina gidilmis ve ilk 6rnegi Ingiltere’de yapilan,
Avrupa ve Amerika’da pek ¢ok alanda kamu 6zel sektor isbirligi finansman modelleri
uygulanmaya baslanmistir. Ulkemizde de 1980°li yillardan itibaren yatirimlarim

finansmaninda bu modeller uygulanmaya baslanmistir. Yeni kesfedilen finansman
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modeli 1990°l1 yillarla birlikte birgok iilkede ve bircok sektérde kullanilmaya
baslanmistir (Ak¢ay, 2006).

Tiirkiye’nin ulasimda ilk KOSI projesi 1870°1i yillarin basinda Osmanli imparatorlugu
doneminde  Fransa-ingiltere ~ Konsorsiyumu  tarafindan  yapilmistir.  Karakdy-
Pera(Beyoglu) arasinda planlanan Tiinel metro ulasim sisteminin insa ve isletilmesine
dair verilen imtiyaz hakki yabanci yatirimer Fransiz girisimci Mihendis Eugene Henri
Gavand’a 25 yil imtiyazli Osmanli Sultan1 Abdiilaziz tarafindan verilmistir. Bu projenin
finansman modeli tarihimizdeki ilk YID Modeli 6rnegidir. 17 Aralik 1874’te tiinel
tamamlanmis hizmete agilmistir. Ingiliz firmas: imtiyaz hakkin1 1911 yilinda “Deraader
Miilhakatinda Galata ve Beyoglu Beyninde Tahtelarz Demiryolu Sirketine”
devredilmistir. Devirle birlikte yeni imtiyaz sahibi sirkete 2000 yilina kadar tiinel
isletmesi imtiyaz hakki verilmistir. Mustafa Kemal Atatiirk’tin millilestirme politikasi
sonucu 1938 yilinda sistem satin alinarak millilestirilmistir (Arioglu & Arioglu, 1996, s.
250). Bu projeden sonra 1980’lere kadar KOSI finansman modeliyle pek fazla proje
yapilmamistir (Kesli, IWES- Uluslararas1 Atiktan Enerji Sempozyumu-Bir Projenin
Finansmani (PPP) , 2011).
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6 ULASTIRMA YATIRIMLARINDA KULLANILAN YAYGIN
FINANSMAN MODELLERI

Kamu kurum ve kuruluslar1 hizmet verdikleri alanlarla ilgili yatirim projeleri hazirlarlar.
Bugiinkii durumda altyapi ile ilgili yapilan projelerin ¢ok maliyetli olmasi dolayisiyla
finansmaninin nasil karsilanacagi cok fazla 6énem arz etmektedir. Dolayisiyla iyi bir
projenin hayata gecirilmesi maliyet hesaplarinin dogru analiz edilmesi ve finansmaninin
hangi finansman yontemiyle 6denecegi 6nceden hesaplanmalidir. Bazi durumlarda bir
projenin finansmaninda tek yontem kullanilabilecegi gibi birka¢ yontemde ayni anda

kullanilabilir.
6.1 BUTCE KAYNAKLI FINANSMAN MODELI

Biitce, kavrami Ingiltere’de dogmus latince kokenli bir kelimedir. Biitceyi tarif etmekte

birkag tanim kullanilabilir.

1. Biitce, topluca 6deme yontemiyle sunulacak olan kamu hizmetlerinin ve

bunlarin maliyetlerinin karsilanmasi yollarinin bir listesidir (Bulutoglu, 2008).

2. Kamu biitcesi, devletin belirli bir donem igerisinde yapacagi harcamalar ile elde

ettigi gelirleri gosteren ve yasama organinin ¢ikardigi bir belgedir (Uluatam, 2012).

3. Biitce Kamunun, kamu kurum ve kuruluglarinin, 6zel kurum ve kuruluslarinin,
ileriye doniik belirli bir donem igerisindeki gelir ve gider tahminlerinin yapildigi,
tahminlerin hayata gegirilmesi i¢in 6nceden izin veren kamu i¢in kanun, kararname ve
yonetmelik ile 6zel sektor i¢in yonetmelik veya idari bir tasarruftur (Hastiirk, 2006, s.
2).

4. Biitge, esas itibariyle gelir ve gider takibinin bir denklik diizeni i¢inde yapildigi
belgeye verilen ad olmaktadir (Bulutoglu, 2008).

Kamu hizmetlerinin ve yatirin projelerinin biitce finansman yontemi ile karsilanmasinda
ve uygulanmasi sirasinda risk tamamen kamuya aittir. Kamu hizmet ve yatirim
projelerinin finansmanimin kamu kurumlarinca yapilmasi durumunda, borglanma,
hazine bonosu, i¢ ve dis borglanma senetleri ihrac1 gibi degisik finansman yontemler

kullanilabilmektedir. Bu durumda en o6nemli husus, kamu hizmetinin ve yatirim

25



projesinin bizzat kamu yonetimi tarafindan yapiliyor olmasit ve yatirim riskinin

tamamini kendisi tasiyor demektir.

Biit¢e kaynakli finansman modelinde kullanilan ¢esitli biit¢e sistemleri mevcuttur.
6.1.1 Klasik Biitce Sistemi

Biitce ddenekleri bir mali yil igerisinde kamu kurumlariin hizmeti yapacak olan birim
veya kuruluslarin ihtiyaglarinin karsilanmasi amaglanmaktadir. Klasik Biitge Sisteminde
bir tek yapilan harcamalar ve harcama kalemlerinden ne kadar tutar harcama yapilacagi
goriilebilir. Olusturulan biitgede, biitge-plan iliskisi olmaz. Klasik biitge sisteminde,
hizmet miktar1 ile baglanti kurulmadan, faaliyetin mali yonii ortaya konur; yani sadece
girdilerin satin alma veya kiralanma bedelleri ile finansman kaynaklar1 dengelenmeye
calisilir. Yillik Klasik biitgelerle devletin faaliyetlerinin fayda ve maliyetlerini saptama
olanagi da yoktur (Hastiirk, 2006, s. 3).

6.1.2 Devri Biitce Sistemi

Bu sistemde biitce denkligi sart1 yoktur. Iktisadi faaliyetlerin durumuna gore biitge acig1
veya biitce fazlasi meydana gelebilir. Ekonomik daralma donemlerinde hiikiimet
harcamalarini artirarak ekonomide talep olusturmali ve daralmadaki acig1 kapatmalidir.

Ekonomik genisleme donemlerinde hiikiimet faaliyetlerinin daraltmalidir.

Ekonomideki birbirini takip eden hareketleri ve gelismeleri yakindan izlenerek, birbirini
takip eden donem biitgelerin, ekonomide yaptigi degisiklik ve etkileri ortaya konmayi
amaglamaktadir. Biitgelerin donemselligi yine yapilacak biitcenin ekonomik dengesinin
yeniden diizeltilmesi demektir. Ekonominin iyi oldugu donemlerinde olusan biitce
fazlas: ile ekonominin kotiiye gittigi zamanlarda acig1 kapatma imkani sunar (Coskun,
2000).

6.1.3 Sifir Tabanh Biitce Sistemi

Yapilacak faaliyetlerle ilgili fayda ve zararin anlasilmasi i¢in uygulanmaktadir. Bu
biitce sisteminde her yilin harcamalari o yilin sonunda sifirlanarak, bir 6nceki yilin
Odeneklerine bagimliligr ortadan kaldirmay1 ya da azaltmayr amaglamaktadir. Kamu

biitgelemesine iliskin bir yaklasim olup her yilin biit¢e islemleri kendi biinyesi iginde

26



yargilanmakta, ge¢mis yillarin politikalarina ya hi¢ 6nem verilmemekte veya gegmis
uygulamalarla ¢ok az baglanti kurulmaktadir (Hastiirk, 2006, s. 3).

Sifir tabanli biitge sistemi, her yoneticinin tiim biit¢e taleplerini sifirdan baslayarak en
kiiglik ayrintisina kadar incelenmesini, organizasyon igindeki her faaliyetin bir karar
paketi hazirlanmasini, bu karar paketleri arasinda oncelikli olanlarin sistematik bir
sekilde siralanarak belirlenmesini, boylelikle fonlarm daha uygun alanlara tahsisini

saglayan planlama biitgeleme siirecidir.
6.1.4 Planlama-Programlama-Biitceleme Sistemi

Hilkiimetin biit¢esinin sinirli olmasi dolayisiyla, yapmakla yiikiimlii oldugu programlar
arasinda en yiiksek faydanin saglanacagi programin segilmesi gerekmektedir. Biitce
olusturulurken maliyet-fayda analizleri yapilarak eldeki olanaklarinin en verimli sekilde
kullanilmast bakimindan alternatifler arasindan en uygun olanin segilmesi
gerekmektedir. Clinkii kamu kurum ve kuruluslarinin olusturdugu yatirimlarin faydalari
genellikle uzun yillara yayilmakta ve gelecek nesilleri etkilemektedir (Hastiirk, 2006, s.
4).

6.1.5 Performans Esash Biit¢ce Sistemi

Devletin kamu kurum ve kuruluslarinin sorumluluguna verdigi gorevleri yapabilmesi
icin gerceklestirdigi hizmetler ve bu hizmetlerin birim maliyetlerinin 6nem kazandig
bir biitceleme sistemidir. Mal ve hizmet iiretimi yapan kamu kurum ve kuruluslarinin,
yaptiklarr faaliyetlerinin etkinlik derecesinin &lgiilmesi amaglanmaktadir. Uretim

miktart ile maliyeti arasindaki iliski onem arz etmektedir (Hastiirk, 2006, s. 5).

Kamu hizmetlerinin yerine getirilmesi igin verilen dédeneklerden maksimum hizmetin
elde edilmesi saglamak amaciyla gelistirilen bir yontemdir. Performans esasli biit¢ede,

caligma programlarina ve hizmetlere oncelik verilir (Hastiirk, 2006, s. 5).
6.2 BUTCE DISI FINANSMAN MODELI

Tiirkiye’de fon kavrami 1980 yilindan sonra yayginlasmaya baslamistir. Fon kavrami

bir amacin veya birbirlerine yakin amaglarin gergeklestirilmesi i¢in bazi kaynaklarin
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toplandig1 ve harcandigi, biitce veya biitce disi kamusal nitelik tasiyan 6zel hesaplar
olarak tanimlanabilir (Bahran, 2001, s. 2).

Ulkemizde kamu harcamalarinin biirokrasiye takilmadan kolay yapabilmesi i¢in veya
karar alma siirecini kisaltmak i¢in, bir alanda saglanan kaynaklarin, ayni alanda

yapilacak hizmetlerin finansmanini saglamak amaciyla fon uygulamasina baslanilmistir

(Bahran, 2001, s. 2).
6.2.1 Kamu Ortakhg Fonu

Kamu Ortakligi Fonu (KOF); 1984 yilinda vyiiriirliige giren 2983 sayili kanuna® bagli
olarak kurulmustur. Fonun amaci tasarruflarin tesvik edilerek saglanacak ek finansman
kaynaklar1 ile kamu yatirimlarini hizli bir sekilde gergeklestirmektir. Kamu ortakligi
fonu ile Kamu Kurum ve Kuruluslarmin altyap: tesisi i¢in Gelir Ortakligi Senedi ve
Hisse Senedi c¢ikarilmasi ve isletme hakki verilmesine imkan saglamistir. Kamu

Ortakligi Fonu ile ilk defa Gelir Ortaklig1 Senedi (GOS) uygulamasi baslatilmistir.

Kamu Ortakligi Fonunun altyapt yatirimlarinin finansmaninda asagidaki araglar

kullanilmastir:

Gelir Ortaklig1 Senedi (GOS) ihracindan elde edilen gelirler,
Isletme Hakki Devrinden elde edilen gelirler,

Altyapi tesislerinin isletilmesinden elde edilen gelirler,
Akaryakit Istikrar Fonundan (1993 yilina kadar) alinan paylar
Sayilabilir.

Ornegin 10 May1s 1985 tarihinde sdzlesmesi imzalanan 216 km uzunlugundaki Kinali-
Sakarya Otoyolu 6 Aralik 1985 giin ve 2380 sayili Olur’a gore, otoyol projesinin
finansmani yiiklenici tarafindan yurt disi kredisiyle karsilanmistir. Projeden dolay1
olusan ve krediden karsilanamayan kamulastirma ve kontrolliik harcamalari kamu

Ortaklig1 Fonu’nca karsilanmistir.

! Tasarruflarin Tesviki ve Kamu Yatirimlarinin Hizlandirilmas1 Hakkinda Kanun
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Tablo 6.1: Kamu Ortakh@ Fonu Kaynaklari (1984-1999)

Kamu Ortakhig Fonu Kaynaklari

(1984 1999 Donemi) (Sabit Fiyatlarla)

Otoyol ve Baraj isletme Gelirleri 15|
Gelir Ortakhg Senetleri Thraca 46,2
Dis Kredi 10,8
Akaryakit Tiiketim Vergisi 8
Diger Gelirler 20
Toplam Gelirler 100

Kaynak: SPK 7. Arama Konferans: Sunumu-Belgin Ak¢ay-2006

6.2.1.1 Kamu ortakh@ fonunun kullanim alanlari;

Gelir Ortakligi senedi (GOS) ihrag edilerek altyapi yatirimlarinin tiim maliyetlerinin
karsilanmasi,

Gelir Ortakligr ve hisse senedi ve isletme hakkinin devri uygulamalari ile altyapi

yatirimlarinin finansmant,
Kalkinmada 6ncelikli bolgelere yapilacak altyap: yatirimlarina kaynak saglamak,
Olarak siralanabilir (Geng¢ & Ertugrul, 2007, s. 5).

Maliyetlerinin yiiksek olmasi sebebiyle biitceden karsilanmasinin ¢ok zor oldugu,

barajlar ve otoyollarin finansmaninda kullanilmistir.

Asagidaki tablodan da anlagilacagi gibi Kamu Ortakligit Fonunun yarisi altyapi
projelerinin finansmaninda kullanilmistir. Otoyolun tiim oran iginde Ki pay1 tek basina
yiizde40’dur.
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Tablo 6.2: Kamu Ortakhgi Fonu Kullamm Alanlari (1984-1999 Dénemi)

Kamu Ortakh@ Fonu Kullanim Alanlar (1984-1999 Diinemi)

% Pay
Altyapr Finansman 51
Otoyol 40
Baraj, icme suyu, Serbest Bolge 11
Diger Giderler 49
Toplam Kullanimlar 100

Kaynak: SPK 7. Arama Konferans: Sunumu-Belgin Ak¢ay-2006

Altyap1 projelerinde kullanilan Kamu Ortakligi Fonunun yiizde 51 orani asagidaki gibi
dagitilmistir.

Tablo 6.3: Kamu Ortakhg Fonu’nun Altyap: Alanlarindaki Dagilim

KOF’un Altyap:r Alanlarindaki Dagilimi % Pay

Otoyol 78,00
Baraj ve HES Tesisleri 15,60
I¢me suyu 5,80
Kopriiler 0,08
Serbest Bolgeler 0,02
Altyap tesisleri isletme Giderleri 0,41
Altyap1 Finansmani 100,00

Kaynak: SPK 7. Arama Konferansi Sunumu-Belgin Ak¢ay-2006

6.2.2 Gelir Ortakhgi Senedi(GOS)

Gelir Ortakhgi Senetleri, KOF’un finanse ettigi altyap: tesislerinin gelirlerinin menkul
kiymetlestirilip ihrag edilerek gercek ve tiizel kisilerin gelir ortagi yapilmasidir (Akgay,
2006).

Senetlerde hukuki olarak “gelir ortakligi” ibaresi ge¢mesine ragmen, gelir ortaklig
senetleri degisken faizli tahvil niteligindedirler. Bu senetler genellikle ii¢ veya bes yillik

vadeler halinde ¢ikarilir ve istenildigi zaman nakde ¢evrilebilirler. Gelir ortaklig1 senedi
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cikartilan kamuya ait altyapi tesislerinin miilkiyeti ve isletme hakk: iizerinde, gelir
ortaklik senedi alan gergek ve tiizel kisilerin higbir hakki yoktur. Senet sahipleri sadece

senedin gelirlerine sahiptir (Eken & Koroglu, 2008).

Tek bir altyap: tesisinin gelirine veya birden fazla altyap: tesisinin gelirine belli bir
oranda ortak olarak c¢ikarilan Miinferit veya Grup Senetlerdir. GOS’leri piyasaya
stirilmeden 6nce hangi altyap: tesisinin gelir payindan ne oranda gelirin alinacagi,
cikarilan tertip miktarina gére beher senede tekabiil eden gelir payr 6demesinin ne

miktarda olacag: belirtilir.

Kamu tarafindan GOS alan gercek ve tiizel kisilere enflasyon oranmin tizerinde bir
oranda gelir garanti etmektedir. Bu enflasyon orani tizerinde gelir garantisi kavrami risk
piyasalarin durumuna gore risk icermektedir. Enflasyon rakaminin yiikselmesi kamunun
daha yiiksek faiz oranli 6deme yapmasi ve kamunun zarari séz konusudur. Tersi
durumda da kamu faiz oraninin diismesi sebebiyle daha diisiik 6deme yapilmaktadir.
Ancak bu durumda da senetlere alici bulunma sorunu ortaya c¢ikmaktadir (Eken &

Koéroglu, 2008).

GOS’larmn gelir paylar1 kademeli olarak gelir vergisinden muaf tutulmus, daha sonraki
gelir paylarindan stopaj yolu ile gelir vergisi kesilmeye baslamistir. GOS’lar Menkul
Kiymetler Borsasina kota edilebilir.

6.2.2.1 Gelir ortakhgi senedinin (GOS) avantajlari

Senet satiglarindan elde edilen kaynaklarla altyapr yatirnmlarmin finansmani igin biitge
disindan finansman saglanmis olmaktadir. Sermaye piyasasi gelir ortakligi senetleriyle

yeni yatirim araci kazanmastir.

Enflasyon oranmin diistiigii donemlerinde, bu tahvillerin kamuya yiikledigi faiz

maliyeti de diigmektedir.

Faiz ile gelir payr arasinda tercihin gelir payma dogru kaydirilmas: ile tasarruflarin

ekonomiye kazandirilmasi saglanmstir.

Faizli model ile ¢alismayan tasarruf sahiplerinin yastik alti varliklarini ekonomik

sistemle uyumlastirmasi saglanmistir (Eken & Koroglu, 2008).

Sermaye Piyasasina yeni bir enstriiman eklemistir.
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6.2.2.2 Gelir ortakhgi senetlerinin dezavantajlar

Enflasyon oraminm yiiksek oldugu dénemlerde TUFE endeksli senetler, diger
yatirim araglarinin gore daha fazla getiri getirmesi, kamunun daha fazla faiz 6demesine
neden olmaktadir. Enflasyon riskinin fazla oldugu donemlerde uzun dénemli tahvil

thracindan kaginilmalidir.

Gelir Ortakligr Senetleri, altyap1 yatirnmlarinin tahvilleri 6nceleri uzun vadeli olarak
ihra¢ edilmis, ancak enflasyonun yiiksek oldugu donemlerde uzun vadeli donemden,

kisa vadeli doneme gegilmistir (Geng & Ertugrul, 2007, s. 6).

Bircok proje aymi anda baslatilmasi, yatirimlarda asiriya gidilmesi, projelerin
tamamlanma siiresinin Ongodriilenden uzun siirmesine ve altyapi yatirimlarindan
saglanacak gelirlerle, tahvil sahibi gergek ve tiizel kisilere geri 6denmesi diisiiniilen
anapara ve faizlerinin 6denmesinde kaynak sikintisi ¢ekilmesine neden olmustur.
Odemelerin Hazine’den aktarilan paralarla yapilmas: kamu bor¢ yiikiinii artirmistir
(Akgay, 2000).

Dovize endeksli gelir ortakligi senetlerinde gelir paylari diisiikk olsa da anaparalarin

itfasinda kurlardaki artis sebebiyle Hazineyi zora sokmustur.

1991 Yilindan itibaren ise GOS‘leri taliplisinin bulunmamasi sebebiyle otoyol ve baraj

yiiklenicilerine hakedis 6demelerine karsilik olarak verilmeye baslanmistir.

Menkul Kiymetler Borsasinda ikinci el piyasasinin olusturulmamasi, gelir ortakligi

senetlerine olan talebi olumsuz etkilemistir (Geng & Ertugrul, 2007, s. 7).
6.2.2.3 Gelir ortakhgi senetleri (GOS) tiirleri

A. Kamu Ortakligi tarafindan KOF’na kaynak temini i¢in ihrag edilen GOS’lar.

a- TL’ye endeksli gelir ortakligi senetleri: Tek bir altyapt yatirnminin gelirine ortak
olmay1 amaglayarak veya birden fazla altyap: yatirnminin gelirlerinin birlestirilerek
ihrag edilen gelir ortaklig1 senetleri. Ornek1: Bogazici Kopriisii A tertibi gelir ortaklig
senedi, Karakaya baraji A tertibi gelir ortaklig1 senedi v.b, Ornek2: Keban-Oymapmar
Gelir ortaklig1 senedi, Keban Baraj1 ve tertibi gelir Ortakligi senedi, Koprii-Keban A-B
tertibi Gelir ortaklig: senedi v.b
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b- D&vize endeksli gelir ortakligi senetleri: Tek bir altyapi1 yatirnmimin gelirine ortak
olmayr amaglayarak veya birden fazla altyap:r yatirnminin gelirlerinin birlestirilerek
ihra¢ edilen gelir ortaklig1 senetleri. Ornekl: GAP A tertibi Gelir ortakligi senedi,
Ornek2: Karma A tertibi gelir ortaklig1 senedi, Tos. Elek.-Koprii Gelir ortaklig1 senedi.

B. Kamu Ortakliginin bagka kurumlar adina ihrag ettigi senetler: Tek bir altyapi
yatirmminin gelirine ortak olmayi amaglayarak veya birden fazla altyap: yatiriminin
gelirlerinin birlestirilerek ihra¢ edilen gelir ortakligi senetler: Ornek Hasan Ugurlu
Baraji dovize endeksli A Tertibi gelir ortakligi senedi, PTT dovize endeksli A Tertibi
gelir ortaklig1 senedi, Petkim dovize endeksli A tertibi gelir ortakligi senedi) (Akgay,
2006)

6.2.2.4 Gelir ortakhgi senedinin tarihsel siireci

2 Aralik 1984 tarihinde Bogazi¢i Kopriisiiniin gelir ortakligi senetleri 10 milyar lira
tutar karsiliginda halka arz edildi.

7 Ocak 1985 tarihinde Keban Baraji1 gelir ortakligi senetleri satisa ¢ikarildi. Elde edilen
kirk milyarlik senet geliri Fatih Sultan Mehmet Kopriisii’niin yapiminda kaynak olarak

kullanilmuastir.

12 Subat 1986 tarihinde 60 milyonluk Bogazici Kopriisii ve Keban Baraji gelir ortakligi
senetleri, faiz oranlar1 belirsizligine ragmen ayni giin tamami satildi. 16 Haziran 1986
Basbakan Turgut Ozal, Keban baraji ve Bogazici Kopriisii gelir ortakligi senetlerinin
satigindan 200 milyar lira gelir elde edildigini ve bu gelirlerle Karakaya Baraji, Atatiirk

Baraji ile 13 ayr1 projenin hizlandirildigini agikladi.

29 Temmuz 1986 tarihinde 500 bin adeti 100 bin liralik, 60 bin adeti 500 bin liralik ve
20 bin adeti 1 milyonluk kupiirlerden olusan Bogazigi Kopriisii-Keban Baraji B tertibi

gelir ortaklig: senetleri ii¢ yil vadeyle satild.

3 Temmuz 1988 tarihinde bir kism1 gelir ortakli senetleri tarafindan finanse edilen Fatih
Sultan Mehmet Kopriisii ulasima agildi. Temeli 25 Mayis 1985'te atilan koprii, Tiirk -
Japon isbirligi tarafindan ¢evre yollar1 hari¢ 183 milyar 300 milyon liraya mal edilerek

yapildi.
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3 Ocak 1990 tarihinde Basbakanlik Toplu Konut ve Kamu Ortaklig1 Idaresi Baskanligi,
tim termik ve hidroelektrik santrallerin yapim ve bakimina kaynak temin etmek igin,
Bogazi¢i ve Fatih Sultan Mehmet Kopriilerinin gelirlerine endeksli GOS’lar satisa
sunulmustur (Eken & Koéroglu, 2008).

Tablo 6.4: Kamu Ortakhg tarafindan KOF’na kaynak temini i¢in ihrag edilen
GOS'lar

TL endeksliler
Ihrag ]Iﬁtr;ri Vade | i pavi Odemeleri | Gelir Pay1 Orant
Tarihi (ming) (Y1l) Y %)
KopriA Tertibi 1985 9,5 3 6 ayda bir 6demeli 23-60,74
KopriiB Tertibi 1985 9,5 5 6 ayda bir 6demeli 21-151,71
KebanA Tertibi 1985 38,1 3 6 ayda bir 6demeli 22-70,42
KebanB Tertibi 1985 38,1 5 6 ayda bir 6demeli 20-75,63
Keban Oymapinar A ve C Tertibi 1985 152,5 4| 6 ayda bir 6demeli 20-46,48
Keban Oymapinar B Tertibi 1985 38,1 3| 6 ayda bir 6demeli 21-55,3
Koprii Keban A ve B Tertibi 1986 235,1 3| 6 ayda bir 6demeli 19,51-55,36
Keban Oymapinar A Tertibi 1986 88,2 3| 6 ayda bir 5demeli 19,03-39,62
Karakaya A,B,C,D Tertibi 1987 302,1 3| 6 ayda bir 6demeli 20,67-61,51
GOS 8 Tertibi 1994 266,7| 15 Yilda 1 kez TEFE+%6
GOS 9 Tertibi 1994 266,7| 25 Yilda 1 kez TEFE+%6
GOS 10,11,12,13,14,16 Tertibi 1994 149,2 3 Yilda 1 kez TEFE+%6
Dévize endeksliler
GAPA Tertibi 1987 14,5 6| 6 ayda bir 5demeli
Karma A,B,C Tertibi 1989 70,6 1 Yilda 1 kez 46,96-51,8
Tos. Elekt.Koprii A ve B Tertibi 1989 94,1 2| 6 ayda bir 6demeli 24,62-37,62
Tos. Elekt.Koprii C Tertibi 1990 38,3 2 6 ayda bir 6demeli 24,33-38,27
Tos. Elekt.Koprii D, E, F ve G Tertibi 1990 116,3 1 Yilda 1 kez 46,94-54,63
GOS AB,C,D,E,I,F,G Tertibi 1989 831,9 2| 6 ayda bir 6demeli (Libor + 1-1,25)/2
Kamu Ortaklig: tarafindan bagka kurumlar adina ihrag edilen GOS' lar
Hasan UgurluA Tertibi (TEK adina) 58,1 3| 6 ayda bir 6demeli
Hasan UgurluB Tertibi (TEK adina) 116,2 5| 6 ayda bir 6demeli
Petkim A Tertibi (Petkim adina) 1,1 3| 6 ayda bir 6demeli
PTT A Tertibi Tahvil 2,2 6 6 ayda bir 6demeli

Kaynak: Is Yatirim Menkul Degerler Web Sitesi- Sermaye Piyasalar: ile Altyap: Projelerinin Finansmant
Sunumu 2007 s:12

Not: GOS ihraci yontemiyle 1985-1994 yillar1 arasinda toplam 2.937milyon USD
finansman saglanmustir.
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6.2.3 Toplu Konut Fonu
Toplu Konut Idaresi Bagkanligi'nin sorumlugunda olan Toplu Konut Fonu 2985 sayili
Toplu Konut Kanununa baglidir.

Toplu Konut fonu, kentsel alanlarda belirlenmis konut bolgelerinde yatirimi tesvik

etmek i¢in, konut yapilacak alanlarin kamulastirilmasinda, teknik altyaplz, sosyal

alanlar ve c¢evre diizenlemelerinin yapilmasi konusunda Toplu Konut Idaresi'nin
yonlendirici bir tavirla yatirimin taraflarina Kredi saglayarak destek verilmesi

amagclanmustir.

Fondan kredi saglanmis olan toplu konut yapimcilarina, istemeleri halinde altyapi
kredisi agilmaktadir. 1984-2005 yillarinda uygulanan vadesi 5 ile 10 yil arasinda
degisen, memur maas artis oranina bagli olarak 6 ayda bir artan toplam kredi igendeki
pay1 yiizde2,5’i gegmeyen krediler vermistir. Ayrica belediyelere ulastirma sistemleri
basta olmak {izere altyap1 ¢alismalarina biitiinii i¢in teknik altyap1 kredisi verilmektedir.
Projeye gore uygun goriilen Kredi miktari, oncelikli yore veya biiyiikk kente gore
degisiklik gostererek ilk 2-3 yili geri 6demesiz déonem olmak {izere 48-108 ay vadeyle
verilmektedir. Faiz oran1 TUFE rakamlar1 baz alinarak 6 ayda bir yapilmaktadir. Agilan

bu altyap1 kredisine talep olmadigi i¢in kullanilamamistir (Akgay, 2006).

Toplu konut fonlar1, ferdi ve toplu konut yapan belediyeler dahil konut yapan
kurumlara, yatirim ve isletme kredisi verilmektedir (Geng & Ertugrul, 2007, s. 5).

6.3 KREDIi KULLANIMI YOLUYLA FINANSMAN MODELLERI
6.3.1 Yurt i¢i Kalkinma ve Yatirnm Bankalari ile Ozel Banka Kredileri

Kalkinma ve yatirnm bankalari, 4389 sayili Bankalar Kanunu’nun da mevduat kabul
etmeyen bankalar olarak tabir edilmistir. Kalkinma ve yatirim bankalari mevduat kabul
etmedikleri i¢in Bankalar kanununun mevduat ve Kkredileri islemlerini iceren
diizenlemeler disindaki hiikiimlerinin tamamindan sorumludurlar ve Bankalar

Kanunu’na tabidirler.

2 Teknik Altyapi: Yol ve ulasim amaclh yapilar, su, elektrik, kanalizasyon basta olmak iizere iletisim, merkezi i1sitma
ve benzeri tesisler ile bunlarin gerektirdigi insaat, techizat ve yapilarin biitiiniidiir.
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Kalkinma ve Yatirim bankalari, kendi kaynaklarini ve disaridan aldiklar1 kaynaklari orta
ve uzun vadeli krediye doniistiirerek bankacilik hizmeti yaptiklarindan Bankalar
Kanunu’nda ki mevduat hikkiimleri disindaki diizenlemelerde sorumludurlar. Kalkinma
ve yatirim bankalar1 Bankalar Kanununa gore anonim sirket unvaniyla kurulabilirler. Bu
bankalarin aldiklart unvan sebebiyle Ticaret Kanunu’nun anonim sirketlerle ilgili
diizenlemelerine ve faaliyetleri dolayisiyla da Borglar Kanunu tabidirler. Kalkinma ve
Yatirim bankalari, para piyasasinda araci kurum olarak islem yapamazlar. Kalkinma ve
yatirim bankalari, iilkenin ekonomik kalkinma ve sanayilesmesi konusunda finansal
destek vermeleri amaciyla kurulmustur. Hukuksal nitelikleri itibariyle iki gruba
ayrilmaktadirlar. Sahibinin devlet oldugu ve sahibinin 6zel kisilerin olusturdugu

bankalar.

Tiirkiye Kalkinma Bankalart 1975°te Devlet Sanayi ve Is¢i Yatinm Bankasi
(DESIYAB) adiyla kurulmustur. Tiirkiye’de sanayi sektoriiniin gelistirilmesi amaclayan
kurulug sanayinin gelisiminde sinirli olmustur. Bu model c¢ok ortakli sirketlerin

finansmanini siirh sayida saglamistir.

Bu banka 1988 yilinda Tiirkiye Kalkinma Bankasi’na (TKB) donistiriilmistiir.
Dontistimiin ardindan, 1989 yilinda, Turizm Bankasi’nin da kendisine devredilmesiyle
farkli bir alanda etkin olmaya calisilmigtir. Bankanin potansiyeli yeterince

degerlendirilemediginden pek islevlik kazanamamistir (Bilen, 2008, s. 22-23).
6.3.1.1 Kamusal sermayeli kalkinma ve yatirnm bankalari
6.3.1.1.1 Iller Bankast

Iller Bankas1 Mustafa Kemal Atatiirk’{in talimatiyla 11.06.1933 tarih ve 2301 sayili
kanunla, “Belediyeler Bankasi” unvamiyla kurulmustur. Banka ilk kuruldugunda ve
bagl oldugu kanun uyarinca sadece Belediyelerin faaliyetlerini desteklemektedir. Iller
Bankas1 belediyelerin yeterli teknik elemana sahip olmamasi ve gelisen ve degisen
teknolojiye ayak uyduramadigi noktasindan hareketle kurulmus ve yerel yonetimlere
merkezi biitgce paylarinin dagitim islevini de istlenmistir (Erdogan, 2006, s. 120).
29.07.1944 tarihinde “Iller Bankasi” adim alan kurulus Yerel yonetimlerin tamamina
hitap eder hale gelmistir. 26.01.2011 tarih ve 6107 sayili kanunla “Iller Bankas1 A.S.”

unvanini almistir. {ller Bankas1 anonim sirket olarak &zel hukuka tabi, tiizel kisiligi olan
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ozel biitgeli bir sirkettir. Ozel biitceli anonim sirket statiisiiyle 5411 sayili Bankacilik
Kanununa tabi bir kalkinma bankasidir (iller Bankasi, 2013).

Bankanm amaci; 11 Ozel idaresi ve belediyelerin finansman ihtiyaglarin1 karsilamak,
bolge sakinlerinin ortak kullanim alanlarina yonelik hizmetlere iliskin projeler
gelistirmek, projelere ve yatirimlara yonelik denetim ve danigmanlik hizmeti sunmak,
Merkezi yonetimin Mahalli idarelere transfer edecegi her tiirlii kaynaga aracilik etmek,

kalkinma ve yatirrm bankaciliginin tiim islevlerinin yerine getirmektir (iller Bankast,
2013).

Iller Bankasi belediyelerin altyapr projelerine kredi vermektedir. Ornegin istanbul
Biiyiiksehir Belediyesinin Tiirkiye’de bir ilke imza atarak hayata gegirdigi “Beylikdiizii-
Sogiitliicesme Aras1 Metrobiis Projesine” finansman saglamistir. Ug asamada yapilan
projenin Beylikdiizii-Avcilar ve Vatan Caddesi-Zincirlikuyu asamalarini yiizde75’ini,

Zincirlikuyu-Sogiitligesme asamasinin yiizde100’iinii finanse etmistir.
6.3.1.1.2 Tiirkiye Ihracat Kredi Bankast A.S.(Eximbank)

Tiirkiye Thracat Kredi Bankasi, 3332 sayili Kanun’a dayanarak 21 Agustos 1987 tarih
ve 87/11914 sayili BK Karar1 ile kurulmustur. Ancak, son yillarda Tiirkiye ve Diinya
ekonomisinde degisimlerden zarar gormemek veya firsatlar1 yakalamak amaciyla

faaliyet alanlarinda bazi degisiklikler yapmustir.

Bankanin amaci; mal ve hizmetlerin ithalat ve ihracatinin gelistirilmesi, ihracatgilarin
yeni pazarlara agilmasi ve uluslararasi pazardaki paylarini arttirmasi, yurt diginda
faaliyet gosteren yatirimcilarin rekabet giicii arttirmasi konularinda kredi, finansman,

sigorta ve garanti gibi desteklerin verilmesidir.

Tiirk Eximbank 2012 yili sonunda merkezini Istanbul’a tasimistir (Tiirk Eximbank,
2013).

6.3.1.1.3 Tiirkiye Kalkinma Bankast A.S.(TKB)

Tirkiye Kalkinma Bankas1 Anonim Sirketi 4456 Sayili Kanun ile kurulmustur. Anonim
sirket olmasi dolayisiyla 6zel hukuk mevzuatina tabi Bagbakanliga bagh tiizel kisiligi

olan kalkinma ve yatirim bankasidir.
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Bankanin amact; Tirkiye'nin kalkinmasi i¢in, karlilig1 ve verimliligi olan anonim sirket
statiisiindeki tesebbiislere kredi vermek, sirketlere ve sirketlerin yatirimlarina finansman
saglamak ve isletme destegi vermek, yurt disandan gelen ve yurt i¢i tasarruflar
iyilesmeye doniik yatirnmlara yonlendirmek, sermaye piyasasinin gelismesine yonelik
caligmalarda bulunmak, ortak yatirimlara kaynak saglamak ve tiim kalkinma ve yatirim

bankaciligi islevlerini yapmaktir (4456 Sayili Kanun, 1999).
6.3.1.2 Ozel sermayeli kalkinma ve yatirim bankalari
6.3.1.2.1 Diler Yatirim Bankasi A.S.(Dilerbank)

Yatirim Bankaciligi yapmak amaciyla 28.06.1998 tarih ve 98/11464 sayili BK
kararnamesi ile A.S. olarak kurulmustur. Bankacilik Kanunu ile Tirk Ticaret Kanunu
hiikiimlerine tabidir (Dilerbank, 1998).

6.3.1.2.2 GSD Yatiruim Bankast A.S.(GSDBank)

Banka; 20.04.1998 tarih ve 98/10962 sayil1 BK Kararnamesi, Bankalar Kanunu ve Tiirk
Ticaret Kanunu mevzuatina tabidir. Anonim sirket olarak kurulan banka, para ve

sermaye piyasasi araglarini kullanarak yurt i¢i ve yurt dis1 yatirim ve kalkinma bankaciligi
yapmaktadir (GSDBank, 1998).

6.3.1.2.3 IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S. (Takasbank)

Banka; 26 Ocak 1995 tarih ve 95/6551 sayili BK Kararnamesiyle Bankacilik Kanunu,
Sermaye Piyasas1 Kanunu ve faaliyet alaniyla ilgili mevzuatin hiikiimleri dogrultusunda

“Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.” unvanli yatirim bankas1 olarak kurulmustur.

Banka’nin amaci, IMKB’de islem géren mevduatlarin takas ve saklama hizmetini
gormek, finansal hizmetleri ve her tiirlii iktisadi faaliyeti ger¢eklestirmektir (Takasbank,
2013).

6.3.1.2.4 Nurol Yatirim Bankast A.S (Nurolbank)

Banka; 06.08.1998 tarih ve 98/11565 sayili BK kararnamesi ile Bankalar Kanunu ve
Tiirk Ticaret Kanunu mevzuatina tabi yatirim bankaciligi yapmak amaciyla bir anonim

sirket olarak kurulmustur.
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Yurti¢cinde ve yurtdisinda girisimcilerin  dogrudan veya ortakliklar seklinde

yiirlitecekleri projelerin ve ¢alismalarin gerceklestirilmesine yardimet olur.
Nurolbank Kurumsal Finansman ekibi, projelerde danismanlik hizmeti sunmustur:

Otoyol ve Kopriilerin Ozellestirilmesi Projelerinde girisimci tarafa danismanlik hizmeti

vermistir.

Gebze-izmir Otoyolu Projesini iistlenen girisimci konsorsiyumun finansman

Koordinatorliigli gorevini iistlenmis, bu gorevi siirdiirmiistiir

3. Koprii projesine girisimcisine danismanlik hizmeti vermistir (Nurolbank, 2012, s.
15).

6.3.1.2.5 Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankast A.S.(TSKB)

Banka; 1950 yilinda Diinya Bankasinin destegi ile T.C. Hiikiimeti, Merkez bankas1 ve
ticaret bankalarinin isbirligi ile {ilkenin ilk 6zel yatirim ve kalkinma bankasi olarak

kurulmustur.

Bankanin amaci; Tiirkiye'de tim ekonomik sektor yatirnmlarma finansal destek
saglamak, yerli ve yabanci sermayenin kurulmus veya kurulacak sirketlere, sirketlerin
istirakine danismanlik, teknik yardim ve finansal aracilik hizmetleri saglamak ve

sermaye piyasasinin gelismesine yardim etmektir (TSKB, 2008).

TSKB kurumsal miisterilerine dogrudan veya dolayli (APEX Bankacihigi)®
kredilendirme yapmakta ve irili ufakli tiim miisterilerinin yatirrm projelerine kaynak
saglamaktadir (TSKB, 2008).

6.3.1.2.6 TAIB Yatirim Bank A.S.(YatirumBank)

17.6.1987 tarih ve 87/11898 sayili BK Kararnamesi ile bankalar ve Tiirk Ticaret
Kanunu mevzuatlarina tabi yatirim, kalkinma ve tacir bankaciligi faaliyetlerini

yiiriitmek amaciyla A.S. olarak kurulmustur.

% APEX bankaciligi: Diinya Bankasi, Avrupa Yatirim Bankasi gibi uluslar arasi yatirrm kuruluslarindan
temin edilen kredilerin Tiirkiye’deki finansal kuruluslara kullandirilmasidir.
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Banka; sanayi ile i¢ ve dis ticarete, her tiirlii projeye kredi saglamak, akreditif agmak,
garantiler saglamak, teminat mektuplart vermek ve gayri nakdi krediler agmak ve
ihracat ve ithalat islemlerinin finansmani saglamak, mal ve hizmet ihracindan
kaynaklanan alacaklar1 satin almak, KIT’lerin 6zellestirilmesinde planlama islemlerini
yapmak gibi faaliyetleri vardir (TAIB, 2013).

6.3.1.3 Yabanci sermayeli kalkinma ve yatirinm bankalar:
6.3.1.3.1 Standard Chartered Yatirum Bankas: Tiirk A.S.

Bankalar Kanunu ve Tirk Ticaret Kanunu hiikiimleri uyarinca yatirim bankaciligi
yapmak amaciyla, 01.08.1989 tarih ve 89/14502 sayili BK kararnamesi ile Bankalar
Kanunu ve Tiirk Ticaret Kanunu mevzuatina tabi yatirim bankaciligi yapmak amaciyla
bir anonim sirket olarak kurulmustur (Standard Chartered Yatirim Bankasi Tiirk A.S.,
2013). Bir¢ok unvan kullanan bankanin unvami 26.11.2012 tarihinden Standard
Chartered Yatirim Bankasi Tiirk A.S. olarak degistirilmistir (BDDK, 2014).

6.3.1.3.2 BankPozitif Kredi ve Kalkinma Bankast A.S. (BankPozitif)

Banka 1999 yilinda “Toprak Yatirnm Bankasi A.S.” unvaniyla Bankalar Kanunu ve
Tiirk Ticaret Kanunu mevzuatina tabi yatirnm bankaciligi yapmak amactyla bir anonim
sirket olarak kurulmustur 2002 yilinda “C Kredi ve Kalkinma Bankas1 A.S. (C Bank)”
unvanini almig, 2005 yilinda “BankPozitif Kredi ve Kalkinma Bankas1 (BankPozitif)”

unvanini almistir.
6.3.1.3.3 Merrill Lynch Yatirum Bank A.S$.

7 Agustos 1991 tarih ve 91/2066 sayili BK Kararnamesiyle “Tat Yatirim Bankas1 A.S.”
unvaniyla Bankalar Kanunu ve Tirk Ticaret Kanunu mevzuatina tabi yatirim
bankaciligt yapmak amaciyla bir anonim sirket olarak kurulmustur. BDDK'nin
30.11.2006 tarih ve 2040 sayili Karar1 ile Merrill Lynch European Asset Holdings Inc.'e
devredilmistir. Banka yerli sermayeli kalkinma ve yatirim bankasi iken yabanci
sermayeli kalkinma ve yatirim bankalar1 grubuna dahil olmustur (Merrill Lynch Yatirim

Bank A.S., 2013, s. 8-9).
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6.3.2 Yurt Dis1 Kalkinma ve Yatirnm Bankalar ile Ozel Banka Kredileri

Biitce O6deneklerinin verilmesinde biitge disiplinine uyulmasi, enflasyonla miicadele
sebebiyle para arzinin kisitlanmasi, kamu yatirimlarimin  biitge imkénlar1 ile
karsilanamayacak kadar ¢ok olmasi, niifus artislariin hizli olmasi, refah seviyesinin
yiikseltilmesi, ulastirma yatirimlariin ¢ok biiyiik finansman kaynagina ihtiya¢ duymasi
gibi sebepler yatirimlarin tamamlanmasini veya biitce kaynaklari ile yapilmasinin
imkansiz kilmaktadir. Hiikiimetler biitce kaynaklari disinda kaynaklar aramaktadir.
Kamu kurum ve kuruluslar1 dis borg yolu ile yatirimlarinin finansmani igin asagidaki

usulleri kullanarak yapmaktadir.

Dis borg Hazine tarafindan temin edilerek ilgili kurum veya kurulusun hesabina transfer

edilmesi.
Yatirimer kurum veya kurulusun dig borcu Hazinenin garantorliigiinde temin etmesi.
Hazinenin garantorliigii olmaksizin temini edilen krediler.

Genel ve katma biitgeli kurumlarin dogrudan bor¢ alma yetkisi bulunmadigindan,

adlarina Hazine borglanir. Diger bir ifade ile aracilik yaparak dis borg kullandirilir.

Dis krediyi temin eden kurum veya kurulus yatirimi gergeklestirmek igin gerekli biitiin
islemlerini yapmakta, ancak kredi verecek kurulus teminat maksadiyla Hazine
garantisini istemektedir. Bu tiir kredilerde ise krediyi kullanan kurum ve kurulus kredi
geri 6demelerini yapmadigi durumlarda bu borcu Hazine iistlenerek 6demektedir. Bu
kurum veya kurulusa biitgeden transfer olacak gelirlerinden kredi i¢in yapilan 6deme
tutar1 borcuna karsilik olarak mahsup edilmektedir. Bu tiir kredilerde Hazine sikintiya
diismektedir. Bu dis borglar Hazine tarafindan 6denmesinde veya iistlenmesinde ise

ekonomik gostergelere yansimaktadir.

Hazine garantisi olmayan kurum veya kuruluslar ise yapmakta olduklari yatirim igin
kullandiklar1 kredinin geri 6demesini Kkendileri yapmaktadirlar. Bu tiir kredilerin
maliyetleri yiiksek olmakta, ge¢ 6demelerde ilave faizler (temerriit faizi) 6denmektedir
(Korkmaz, 2003, s. 76).

Tiirkiye’nin borglanma siireci Marshall yardimiyla baslamis, uluslararast finans
kuruluslarina (IMF ve Diinya Bankas1 gb.) liye olmasiyla hizlanmistir. 1947°den sonra

dis borg¢ almak ve yatirimlar1 borgla finanse etmek veya kalkinma Tiirkiye ekonomisinin
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normal bir ihtiyaci haline gelmistir. 1930-1947 yillar1 araliginda dis borg geri 6demeleri
belli bir dengede gitse de 1947 yilindan sonra her yil dig ticaret agigi iyice
belirginlesmis ve dis borg ag1g1 kroniklesmeye baslamistir (Korkmaz, 2003, s. 76).

1950’1i yillarin basinda tilke ekonomisi geleneksel birkag¢ tarim triinlerini ihrag eden bir
yapidaydi. Bundan dolayr 1950°1i yillar, tarimda ilerlemenin ve altyapiin gelistigi
yillar olmustur. 1970’1li yillarin baginda Tiirkiye dis kaynak arayisina girmistir. ABD ve
ABD’nin giidiimiindeki uluslararasi finans kuruluslarindan kredi yoluyla kaynak temin
edilmistir. Tirkiye aym donemde, diinya ticaretindeki hareketlilikten ve hizli
gelismelerden, ihracat rakamlarini arttiramadigi igin tam anlamiyla yararlanmadiysa da
aldig1 uzun vadeli kredilerle diinya ticaretinden ekonomik pay elde etmistir (Korkmaz,
2003, s. 77).

1970’1erin sonunda Tiirkiye’de petrol Krizinin yarattigi olumsuz kosullarin etkisinde
bor¢lu birgok tilke gibi dis borglarin1 6deyemez duruma gelmistir. 1974 yilindan sonra
ilke siyasetindeki gelismelerden ve politik hatalar ve diistik faizli fonlarin cazibesi,
sermayenin bu yone kaymasina sebep olmus ihracati artirmaya gerek birakmamustir
(Korkmaz, 2003, s. 78).

Tirkiye, 1975-1977 arasinda ihracatta istedigi rakama ulasamayinca uluslararasi
bankalarin sundugu fonlar1 bol bol kullanmis, ihracati artirict bir caba igerisine
girmemistir. 1977 yilinda bor¢larii 6deyemeyen Tirkiye, 1978-1979 yillar1 arasinda
dis bor¢ bulmaya ve mevcut borglarini erteleyebilme galismistir. Tiirkiye nin ekonomik
durumundaki bozulma borg bulmay: ve borg ertelemeyi giiglestirmistir. Dis ticaret iyice
dar bogaz1 girmesiyle artan i¢ baskilar ve kreditorlerin dis baskis1 sonucunda 24 Ocak
1980 “Istikrar Kararlar1” paketi hazirlanmistir (Korkmaz, 2003, s. 79). Istikrar Kararlart;
Tirkiye Cumhuriyet’inin kurulusundan o giine kadar alinan en radikal ekonomik
kararlar olmustur. 24 Ocak kararlar1 Tiirkiye’nin liberal ekonomiye gegis siirecinde bir
doniim noktast olmustur (Oztiirk F. , 2013). 24 Ocak 1980 kararlarinda amag, devletin
piyasadan yavas yavas ¢ekilmesi ve serbest piyasa ekonomisinin saglanmasidir. Diger
bir degisle toplumsalci disiiniisten bireysellige gecisi saglamaktir. 24 Ocak kararlari

uygulanmaya baslamasindan sonra IMF ve Diinya Bankasi destegiyle “Yapisal

42



uyarlama politikalar1 ™ seklini alarak uzun vadeli bir programa déniistiiriilmiistiir
(Korkmaz, 2003, s. 80).

Stirekli dis bor¢ bagimliligi Tirkiye’yi 2000 yilinda IMF ile 18. Stand-by anlagmasi
yapmaya itmistir. Ayrica ayni yilin kasiminda iilke krize girmis, alinan EK Rezerv
Kolayligi Destegi (SFR) toparlanmaya g¢alisan Tiirk ekonomisi bu kez de 2001 Subat
krizle karsilasmis ve IMF Tiirkiye’nin dalgali kur sistemine ge¢mesi sartiyla tekrar
destek vermistir (Korkmaz, 2003, s. 82).

2000 yilinda Diinya Bankasindan yarist mali sektor yapisal uyum kredisi (FSAL), diger
yarist ekonomik reform kredisi (ERL) olmak {izere 3 milyar dolarlik bir yapisal uyum
kredisi (SAL) alinmistir. 11 eyliil saldirilarinin ardindan IMF ve Diinya Bankasiyla
iligkiler olumlu yonde etkilenmis. Bu siirecte Tiirkiye arasinda IMF arasinda 19. Stan-

by diizenlenmesi yapilmistir (Korkmaz, 2003, s. 84).

Kalkinma bankalarinin varliklarinin evrensel gerekcesi, ulusal hedefleri zamaninda
gerceklestirmede kamu ve 6zel finans kaynaklarmin yetmedigi durumlarda, ulusal
politikalar1 dikkate alarak kamu ve O6zel girisimciye gerekli finansman kaynaklarini

vermektir.
6.3.2.1 Diinya bankasi kredisi (WB)

Diinya Bankast ilk olarak Ikinci Diinya Savasindan sonra, savasta yikilan ve ekonomisi
batmis Bat1 Avrupa iilkelerinin kalkinmalarina yardimci olmak amaciyla 1944 yilinda
IMF ile birlikte kurulmas: kararlastirilmis ve 1945 yilinda “Uluslararast Imar ve
Kalkinma Bankasi” (IBRD) adiyla kurulmustur (Candan, 2005, s. 42-43). Kurulan bu
fon sistemi Bretton Woods ikizleri olarak da adlandirilir. Ikinci diinya savasindan sonra
faaliyet alanimi genisleterek bilyiime kaydetmistir. Gelismekte olan tiim iilkelere -Uye
olmak kaydiyla- destek vermeye baslamistir. Faaliyet alaninin geniglemesiyle birlikte
Diinya Bankas1 “The World Bank Group” kurumsal kimligini olusturarak konusuna ve
ilgi alanina gore bes ayr1 kurum olusturarak tiye iilkelere teknik yardim, siyasi rehberlik
hizmeti ve kredi vermektedir (Korkmaz, 2003, s. 25).

4 Yapisal uyarlama politikalari: Kreditorlerin gelismede geri kalmus iilkelere, kaynak temin ederken yeni
limit belirleme kosullarini kabul ettirmeye ¢aligtiklar1 politikalar biitlintidiir.
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Diinya bankasi bir projeyi destekleme karar1 alirken, kredi talep edilen yatirim
projelerini ekonomik, teknik, ticari, mali ve idari yonlerden konunun uzmanlarina analiz
ettirir.  Finansman talebinde bulunulan projeye, finansman saglama kararinin
alinmasinda ki en Onemli Kriter, projelerin verimli, siirdiiriilebilir ve kisa siirede

kendisini finanse edebilecek bir projelere ait olmasidir (Candan, 2005, s. 44).

Diinya Bankasi ilk kredisini 1947 yilinda Avrupa ekonomisinin yeniden ayakta
durabilmesi amaciyla Fransa, Hollanda, Danimarka ve Liiksembourg’a ithalatlarini

gelistirmelerine finansman saglamistir.
Diinya Bankasi’nin Gorevi ve Amaci:

Diinyadaki para piyasalarindan iyi sartlarda borg alarak olusturdugu fonlarla gelismekte
olan iilkelerin oncelikle ekonomik kalkinma projeleri olmak tizere finansmani igin fon

saglamak,

Uye iilkelerin uluslararas: ticaretlerinin dengeli ve uzun vadeli olmas1 amaciyla iiretken

kaynaklarin gelismesini saglayacak uluslararasi yatirimlarini desteklemek,

Uye iilkelerde destekledigi projelerle, iiretkenligi saglamak veya artirmak, ¢aligma

kosullarini iyilestirilmek ve refah diizeyinin ylikseltilmesine katkida bulunmak,

Gelismis iilkelerden topladigi kaynaklari, gelismekte olan {iye iilkelerin proje ve
programlarmi kredilerle destekleyerek, siirdiiriilebilir biiyiimelerini saglamak, iilke
insanlarinin refah seviyesini yiikseltmek, yoksullugu azaltmak ve insanlara yatirim

yapmak,

Agir borg yiikii altinda olan yoksul iilkeleri belirleyerek, kesinlesmis ticari borglarini ve
bor¢ servislerini diisiiriici ¢alismalar yapmak ve bu c¢alismalarimi kredilerle

desteklemek,

Uye iilkelerin 6zel finans borglarina Diinya bankas1 garantisi vererek borclana

bilmelerini kolaylastirmak.

Garantiler, kamunun projelerinde ihtiya¢ duydugu borglanmalarina verilebilecegi gibi

0zel sektor proje borglanmalari iginde verilebilir.

Diinya Bankasi, kredi vermesi disinda iiyelere proje hazirlama konusunda yardimci

olmak,
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Seklinde 6zetlenebilir.

Diinya bankasina diger bankalar 6zel hesap agilmamakta, verilen 6diing paralarin biiyiik
bir kismu iilkelere verilmektedir (Korkmaz, 2003, s. 25-26).Diinya bankasindan kredi
talep eden iiye tilkeler kredinin verilmesine neden olan amaglara bagl kalarak harcanma
yapabilirler. Diinya Banka’s1 bor¢ alan adina bir hesap acarak kredi tutarin1 bu hesaba
alacak kaydeder. Banka hesabindan yalniz proje kapsaminda yapilan fiili harcamalar

i¢in para ¢ekme izni verilir (Candan, 2005, s. 45).

Diinya Bankasi’nin finansman kaynaklari; Sermayeye katilim, Sermaye piyasasindan
yapilan borglanmalar, Kredilerin geri doniisii, Menkul kiymet satigi, Yatirim ve

alacaklarin faizi, olarak siralanabilir.

Diinya Bankasinin Kurulus Anlagmasinda belirli kosullar altinda garanti vermekte,
kredi agmakta veya kredilere katilmaktadir.

Bunlar:

1- Diinya bankasindan kredi talebinde bulunulan projenin, Banka tarafindan kabul
edilen bir kurulus tarafindan kredinin anapara, faiz ve krediye ait diger masraf ve

ticretlerin geri 6deneceginin garanti edilmesi gerekir.

2- Bankanin projeler i¢in verdigi kredilerin kosullar1 piyasa oranlarinin genellikle
altindadir. Proje sahibinin bu kosullarda bagka bir finansérden kredi bulmasi nedereyse

imkansizdir.

3- Bankanin proje igin verilecegi kredinin geri 0deme projeksiyonunun proje
kosullarina uygun ve uygulanabilir seviyede olduguna kanaat getirmelidir.

4- Diinya Bankasi tarafindan kurulus anlasmasiin ilgili maddesine goére proje Kredi

Komitesi tarafindan her yoniiyle incelendikten sonra komite tarafindan uygun goriiliirse

kredi verilebilir.

5- Banka, tiyelerinden aldigi kredileri kendisi garanti eder. Banka iistlendigi risklere

karsilik belirli bir ticret alacaktir.

6- Istisnai durumlar haricinde, dogrudan dogruya Banka’dan veya Banka’nin garantisi
altinda yalniz imar ve kalkinmaya mahsus projelerin uygulanmasi amaciyla kredi

verilmektedir (Candan, 2005, s. 44).
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Diinya Bankas1 kredileri istisnai durumlar haricinde en fazla kaynagi enerji, tarim,
kalkinma projeleri, ulastirma, 6zel sektére mali yardim, sanayi, kentsel kalkinma,

turizm ve teknik yardim konularinda verilmektedir.

Diinya Bankasi kredileri nitelik bakimindan proje/yatirim, uyum (program kredisi veya

proje dis1 krediler) veya proje/yatirim-uyum karmasi kredisi vermektedir.
A- Proje/Yatirnm Kredileri

Proje/Yatirim kredileri bes ayr1 baslik altinda toplanmistir.

1- Spesifik Proje/Yatirnm Kredileri:

Projenin ekonomik, sosyal ve kurumsal altyapilarini iyilestirerek yatirimin tim
kapasitesiyle ¢alismasi ve teknik, mali, ekonomik, ¢evresel konulara 6ncelik vererek
stirdiirtilebilirliginin saglanmasidir. Spesifik proje/yatirim kredileri egitim programlarini

ve ¢evre kredilerini de desteklemektedir (Korkmaz, 2003, s. 31).
2- Sektorel Yatirnmlar ve Siirdiriilebilirlik Kredileri:

Belirli sektor ve bu sektorlerin alt sektorlerini, devamlilik esasina gore etkin galisma ve
ekonomik yatirim politikalarini belirlemek, tizerinde anlagsma saglanmis programlarin
ve kabul edilmis bireysel kriterlerin kullanilabilmesi i¢in kurumsal baglarin

giiclendirilmesi amaciyla verilen kredilerdir (Korkmaz, 2003, s. 32).
3- Mali Yapilandirma Kredileri:

Mali kurumlarin gelisimini desteklemek, mali kurumsal yapida spesifik onlemler almak,
sektorler veya alt sektorlere finansman saglamak, etkin ve rekabetgi bir yapiya

kavusmalar igin mevcut sorunlari gidermek amaciyla verilmektedir.

4- Acil Tyilestirme Kredileri

Devletin ekonomisine ¢ok biiyiikk zararlar veren dogal afetlerden veya i¢ savas
donemlerinde olusan ekonomik kirilganliklarin 6nlenmesi ve ekonomik verimliligin
artisin1 saglanmak igin ii¢ yillik bir donem igerisinde, ekonomik zararlarin tespiti ve

tanimlanmasi, erken uyari Onlemlerinin alinmasi ve ileride olusabilecek hasarlarin

olusmasini 6nleyici teknolojik tedbirlerin alinmasini igin verilen kredilerdir.

5- Teknik Yardim Kredileri.
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Tiim ekonomik ve stratejik politikalarin belirlenmesi, sektorlerin iyilestirilmesini iceren
kurumsal yapilanma ile uygulama hazirliklar1 ve bunlara iliskin spesifik gorevler ile
mali yonetim, biitceleme, adli reformlar, kamu kurumlarinin reformu, bu kurumlarda
calisan personel sayisinin azaltilmasimi igeren ve kamu yOnetiminin yeniden

yapilandirilmasi diizenlemeleri amaciyla verilen kredilerdir (Korkmaz, 2003, s. 32-33).
B- Yapisal Uyarlama Kredileri

Bu krediler kurumsal degisiklik ve yenilikleri igeren Kilit noktadaki politikalar

desteklemek igin verilmektedir. Bu krediler dort farkli baslik alinda toplanabilir.
1- Uyarlama Kredisi:

Kaynaklarin etkin kullanimi, 6demeler dengesinin hizla iyilestirilmesi, orta ve uzun
vadede 6demeler dengesinin siirdiiriilebilirligini saglayacak desteklerden olusmaktadir
(Korkmaz, 2003, s. 33-34).

2- Sektorel Uyarlama Kredileri:

Genellikle belirli sektorlerde yapilan tiim sektore etki edebilecek yapisal reformlar ve
politika degisikliklerini igermektedir.

3- lyilestirme Kredileri:

Hiikiimetlerin gerekli gordiigii ve hazirladig1 reform paketleri ile dovize ihtiyag duyan
ve acil iyilestirilmesi gereken, verimli 6zel sektér kurumlarini kapsayan programdir.
Yapisal uyarlama kredilerinin kullanilmasinin miimkiin olmadig: alanlarda kullanilir.

Bu krediler her zaman IMF sistemine gegisi kolaylagtiran hibe programi ile birlikte
kullanilir (Korkmaz, 2003, s. 34).

4- Yatirnm/Uyarlama Kredileri:

Tarim ve hayvancilik sektoriine, tarimsal uyarlama ve sektoriin verimli ve etkin

yapilanmasi amaciyla verilen kredilerdir.
C- Karma Krediler:

Uyum kredisinin genel diizenleyici programindan ve esnekliginden yaralanarak hem
belirli bir program politikasi uygulamak ve hem de bazi yatinm ve projelerin

yapilmasini saglamaktir.
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Diinya Bankasi Proje Kredilerinin Avantajlar::

Diinya Bankas1 diger kreditorlere oranla daha biiyiik proje finansmani saglamaktadir.

Bankanin finanse ettigi projeye ¢esitli yardim kuruluslart daha kolay katilabilmesinde

ve destek vermesinde yonlendirici bir etki yapmaktadir.

Diinya Bankasi kurulus amacina gore gelismekte olan tilkelere finansal destek vermede
ticari kreditorlere gore daha isteklidir. Ayrica, Banka gelismekte olan iilkelerde proje
yiiriitmede 6zel kreditorlere gore daha fazla deneyime sahiptir ve 6zek krditorlere gore

hiikiimetlerle daha yakin iliskiler kurabilirler.

Diinya Bankasi piyasa sartlarinin altinda daha uygun oranlarda kredi verir ve projeye

uygun geri 6deme donemi saglar.
Diinya Banka’sinin projeye katilmasi, projeyi olabilecek politik risklerden korur.

Diinya Banka’sinin bir iilkede yiiriittiigii projelerin sayisinin fazla olmasi, projenin iilke
icin 6nemi Ve vadenin uzun olmasi hitkkiimetlerin Diinya Bankasi ile iligkilerine 6nem

vererek, hitkiimetlerin projedeki yiikiimliiliikklerini yerine getirmeye zorlar.

Diinya Banka’sinin bir tilkeye kredi saglamasi diger sermaye kaynaklarinin tilkeye

yonlenmesi kolaylastirarak kaldirag etkisi yapar.

Diinya Bankasi kredi verdigi iilkelere danigmanlik hizmeti ve teknik yardim hizmeti
verirler. Bu kapsamda borglu iilkede proje yiiriitiiciisii birimlere egitimler verir,

organizasyon ve yonetimin giliclendirilmesini saglar.

Diinya Banka’s1 verdigi kredinin her asamasini takip ettiginden proje i¢in ayrilan

paranin baska bir amagla kullanmas1 6nlenir (Candan, 2005, s. 54-55).

Diinya Bankasi Proje Kredilerinin Dezavantajlar

1) Proje se¢iminde Diinya Bankasi uzmanlarinin gorev almasi durumu bazen iilke
gercekleri ve ihtiyaclariyla bagdasmayan yatirimlarin finanse edilmesine neden

olabilmektedir. Buda proje sahibi tilkenin kit kaynaklarin heba edilmesi anlamina gelir.

2) Diinya Banka’s1 kredisiyle desteklenen sektor politikasinin Banka tarafindan

belirlenmesi ulusal ekonominin Banka tarafindan yonlendirilmesi sonucunu dogurur.
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3) Diinya Banka’s1 kredi sistemlerinin karmasik olmasi, kredi maliyetinin tam olarak
hesaplanamamasint ve Kur farklari nedeniyle Ongoriilemeyen ek yiikiimliliikleri

dogurmaktadir.

4) Faiz dis1 maliyetlerin yiiksekligi proje maliyetini yiikseltmektedir. Ornegin avukatlik,

yonetim, taahhiit, garanti, danismanlik {icreti gb.

5) Projenin Diinya Banka’sinin ihale usullerini uygun yapilmasi zorunlulugu. Satin alma
usullerinin karmasikligi. Uluslararas1 ihale usuliiniin uygulanmasi neticesinde satin
almalarin yurt disindan yapilmasi ile yurt disindan saglanan finansmanin, yurt diginda

harcanmasi, tilkenin bu kaynaktan yararlanamamasi.

6) Proje kredi kullanimi esnasinda olusan aksakliklar, 6ne siiriilen kosullar nedeniyle
yasanan gecikmeler, cesitli gerekgelerle kullanimlarin askiya alinmasi veya iptal
edilmesi durumunda projelerin zamaninda tamamlanamamasi veya finansman sikintisi

yasamasina sebep olabilir.

7) Proje i¢in finansman talebiyle Banka’ya bagvurulmasimin ardindan kredinin
kullanilabilir asamaya gelmesi arasinda ¢ok uzun bir siirenin (2-3 yi1l) gegmesi durumu

projenin fayda degerini diisiirebilir veya firsatlarin kagmasina sebep olabilir.

8) Diinya Banka’st bir projenin finansmaninin tamamini genellikle karsilamaz, bu
yiizden yiiksek maliyetli projelerde, proje sahibi diger kreditorlerden veya ig
kaynaklardan kredi temin etmeye ¢alisir. Kredinin temin edilememesi veya ¢ok zaman

almasi proje yapim agsamasinin uzun zaman almasina sebep olabilir.

9) Banka’nin kredi sozlesmesinde ve ek sozlesmelerde yer alan kosul ve sartlarin

getirdigi ek yukiimlilik ve maliyetler.

10) Diinya banka’simin verdigi kredilerde, kredi sartlarim1 ve hiikiimlerinin genellikle
Banka’nin kendisi belirler. Bu da kredi sozlesmesine miidahale edebilme sansini

ortadan kaldirir.

11) Banka kredisinin doviz olarak alinmasi doviz kurunun ¢ok yiikselmesi durumunda
geri 6demelerde yiiksek maliyet olusturur ve 6deme zorlugu yasanabilir (Candan, 2005,
S. 56-57).
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Diinya Bankas1 Grubu’nun Tiirkiye ile Isbirligi

Tiirkiye ile Diinya Bankasi Grubu arasindaki ortakligin temelini Tiirkiye’nin 9.
Kalkinma Plan1 (2007-2013) olusturmaktadir. 9. Kalkinma Planinda 2012-2015 Mali
yillar1 kapsayan donem igin yeni Ulke Isbirligi Stratejisi (CPS), kapsaminda diinya
bankasindan 4,45 milyar ABD$’na kadar finansman saglanmasi planlanmistir. Onuncu
Kalkinma Plan1 (2014-2018) 2013 Temmuz ayinda Meclis tarafindan onaylanmistir.
Kalkinma Planinin ana eksenleri CPS ile tamamen uyumlu ¢alismasi planlanmistir. Bu
giinkii konumda Diinya Bankasi, Tiirkiye’nin kalkinma konusundaki deneyimlerini yurt
disinda paylasma konusunda isbirligi yapmanin yollari1 aramaktadir. Tiirkiye’nin
basarisinin “Arap Bahar1” iilkeleri ile paylasilmasi konusunda Orta Dogu ve Kuzey

Afrika bolgesinden ekipler ile bazi istisareler yapilmistir (The World Bank, 2013, s. 15).

Diinya Bankasinin sundugu finansman ve hizmetlerin daha iyi bir sekilde sunulabilmesi

icin bes ayr1 kurum halinde orgiitlenmistir.

Bu Kurumlar:

Uluslararasi Imar ve Kalkinma Bankas1 (IBRD)
Uluslararasi Finansman Kurumu (IFC),

Uluslararas1 Kalkinma Kurumu (IDA),

Uluslararasi Yatirimlart Garanti Kurumu (MIGA) ve

Uluslararas1 Yatirim Anlasmazliklar1 Uzlasma Kurumu’ (ICSID) dur.
6.3.2.1.1 Uluslararast imar ve Kalkinma bankast (IBRD)

Diinya Bankasi grubu biinyesinde bulunan Uluslararasi Imar ve Kalkinma Bankasi
(IBRD) 1945 yilinda kurulmustur. Orta gelir grubunda bulunan gelismekte olan tilkeleri
finanse etmek, kaynak temin etmek ve teknik yardimda bulunmak i¢in kurulmustur.

Orgiitiin 2013 y1l1 itibariyle 180’in iizerinde iiyesi vardir (Erkan, 1999, s. 24).

Tiirkiye’nin IBRD finansmanli aktif yatirnm operasyonlar1 portfoyili, toplam net
taahhiidii 4,638 milyar ABD$’n1 bulan 10 proje icermektedir. Yatirim portfoytii; finansal
ve Ozel sektor gelistirmeyi (ylizde 30), finansal igerme uygulamalarimi (yiizde 6),
kentsel gelisimi (ylizde 27), enerji sektoriinii (yiizde 31), ulastirmayi (ylizde 4) ve saglik
sektoriinii (yiizde 2) desteklemektedir (The World Bank, 2013, s. 16).
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6.3.2.1.2 Uluslararas: finans kurumu kredisi (IFC)

Diinya Bankasi Grubu biinyesinde Tiirkiye’nin de kurucu iiyesi oldugu Uluslararasi
Finans Kurumu (IFC) 1956 yilinda kurulmus, hiikiimet garantisi olmaksizin, yeterli
sermayeye sahip olmayan gelismekte olan iilkelerdeki Ozel girisimcileri dogrudan
kaynak saglar ve onlara teknik destek verir, hiikiimetlere ve yatirim sahiplerine
tavsiyelerde bulunur. Bu destek; kredi, 6zkaynak ve yari-6zsermaye seklinde
gerceklesebilmektedir (Erkan, 1999, s. 25). 2010 yilinda IFC, ilk IFC Operasyon
Merkezi olarak Istanbul Ofisini agmistir. IFC Istanbul Ofisi, Washington DC disindaki
en biiyiik ofistir ve Avrupa, Orta Asaya ve Kuzey Afrika (EMENA) bolgesinde 52
iilkeye hizmet vermektedir (The World Bank, 2013, s. 16-17). Istanbul Biiyiiksehir
Belediyesinin yiiriittiigli Kadikdy-Kartal Metro projesinin finansmanina 06zel bir
bankanin liderliginde Bankalar Konsorsiyumu kurulmus, IFC’de bu Konsorsiyum

altinda kaynak saglayarak destek olmustur.
6.3.2.1.3 Uluslararast Kalkinma birligi kredisi (IDA)

Uluslararast Kalkinma Birligi (IDA), 1960 yilinda Tiirkiye’nin kurucu iiyeliginde
kurulmus, geliri diisiik, geri kalmis fakir iilkeler grubuna diisiik oranli ve uzun vadeli
kredi saglayarak finansal destek vermektedir. Tiirkiye ge¢mis yillarda IDA’dan 10 proje
karsiliginda 179 milyon ABD dolari kredi kullanmustir (Erkan, 1999, s. 24).

6.3.2.1.4 Cok tarafli yatirum garanti ajanst kredisi (MIGA)

Uluslararas1 Yatirrm Garanti Ajansi’nin (MIGA) 1988 yilinda kurulmustur. Amaci
gelismekte olan iilkelerde ticari olmayan risklere ve politik risklere karsi tedbir alarak,
finansman saglayan kuruluslarina garanti vermek, yabanci sermayenin gelismekte olan
tilkelere aktarilmasini kolaylagtirmaktir (Erkan, 1999, s. 25). Ayrica bu ilkelerdeki
yatirim olanaklar1 konusunda ve teknik yardim konularinda bilgi destegi vermektedir.
Tiirkiye’nin MIGA’daki sermaye pay1 5 milyon dolar ve oy orani ise ylizde 0.43’tiir
(Korkmaz, 2003, s. 28). Istanbul Biiyiiksehir Belediyesinin yaptigi Kadikdy-Kartal
Metro projesinin devami olan Kartal-Kaynarca metro projesinin kredi kisminin

garantOrii olmustur.
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6.3.2.1.5 Uluslararast yatirim anlasmazliklart uzlasma kurumu (1CSID)

Gelismekte olan iilkeler agisindan ¢ok onemli olan Uluslararasi Yatirim Anlasmazliklari
Uzlasma Merkezi’ (ICSID)1965 yilinda kurulmus, Tiirkiye, 1987 yilinda iiye olmustur.
Kurulusun amaci tiiye tllkeler arasinda olusan, kisi ya da kurumlar arasinda
uzlagmazliklarin ¢6ziimiine yardimci olmaktir. Uluslararasi yatirim anlagmazliklar
uzlasma kurumunun faaliyet alani genellikle uluslararas: “tahkimdir®. Ev sabihi iilke
ile yabanci yatirimcilar arasindaki ihtilafli konularda, uzlasma ve tahkim saglayarak
uluslararas1 yatirimlar1 tesvik eder. Herhangi bir sermayesi yoktur. Uzlasmazlik ve

tahkim paneli diye ikiye ayrilmaktadir (Korkmaz, 2003, s. 28).
6.3.2.2 Uluslararasi para fonu kredisi (IMF)

IMF, Temmuz 1944’te, ABD’nin New Hampshire Eyaleti’nde, Bretton Woods’ta
yapilan Birlesmis Milletler toplantisinda, 1930’larin buhranina biiyiimesine etken olan
rekabetci devaliiasyonlarin olusturdugu kisir dongiiniin tekrar etmesini onleyecek
ekonomik isbirligini insa etmek, II. Diinya Savasi’nda zarar géren {iilkelerin, yeniden
imar1, uluslararasi serbest ticaret olanaklarinin olusturulmasi, mali konularda kiiresel
isbirligini arttirmak, mali istikrar1 saglamak, uluslararasi ticareti kolaylastirmak, yiiksek
istthdami ve siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimeyi desteklemek amaciyla kurulmustur

(International Monetary Fund, 2011).

IMF 1945°te 29 iiye tarafindan imzalanan anlasma ile kurulmus, 1 Mart 1947°de fiilen

faaliyete baslamustir. ilk olarak 1945 yili aralik ayinda Fransa’ya borg para verilmistir.
IMF’nin bugiin itibariyle birlikte calistigi 188 iiyesi bulunmaktadir.

IMF’nin sermaye kaynagi genel olarak liye llkelerin ddedikleri sermaye taahhiitleri,
yani kotalardir. 2012 yil1 basi itibaren IMF iyesi iilkeler tarafindan 456 milyar ABD
Dolar: kaynak taahhiit edilmistir. Tiirkiye de bu kaynaga 5 milyar ABD dolari tutarinda

® Tahkim: 13 Agustos 1999 tarihinde Tiirk Anayasasi’nda yapilan bir degisiklikle yiiriirliige girmistir.
Genel manada, taraflarin var olan veya olabilecek ihtilafli konulari, kendi aralarinda imzaladiklari
sozlesmeye gore hakem tayin edilen kisi veya kisilerin kararina gétiirdiikleri, devletlerin yargisi diginda,
0zel bir prosediirdiir (Emek, T.C. Kalkinma Bakanligi Web sayfasi, 1999, s. 7).

Uluslararas1 tahkim: Taraflardan en az birinin yabanci bir lilke ve hukuk sistemi igerisinde bulunmasi
durumunda ihtilafli konunun uluslararasi hukuk gercevesinde karara baglanmasi prosediiriidiir (Emek,
T.C. Kalkinma Bakanlig1 Web sayfasi, 1999, s. 10).
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taahhiitte bulunmustur. S6z konusu 5 milyar ABD dolart Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas1 (TCMB) tarafindan uluslararasi rezervlerimiz igerisinde sayilmasi kaydiyla
karsilanacaktir (19 Haziran 2012 tarihli ve 2012-41 sayili TCMB Basin Duyurusu,
2012).

Uye iilkelerden biri 6demeler dengesi i¢in finansmana ihtiya¢ duydugunda, piyasadan
uygun kosullarda yeterli kaynak bulamiyorsa, IMF’den kaynak talep edebilir. IMF’den
aliman kredi, tilkenin 6demeler dengesini diizeltmek, giiglii ekonomik biiylime i¢in
gerekli kosullar1 yeniden tesis etmek, yapmak zorunda oldugu reform ve uyguladigi
politikalara uyumu kolaylastirarak tampon goérevi gorebilir (International Monetary
Fund, 2011).

IMF dort baslik altinda bor¢ vermektedir.

Stand-by Diizenlemeleri: IMF yiikselen pazar iilkelerinin diistiigli 6demeler dengesi

sorunlarina yonelik baslica borg¢landirma aracidir. Stand-by Diizenlemeleri bir tek
gelismekte olan iilkeler kullanmamaktadir. Bircok gelismis iilke de gegcmiste IMF
kaynaklarindan yararlanmistir. IMF ile Tiirkiye arasinda bugiine kadar 19 stand-by
diizenlemesi yapilmis 37.707,24.-SDR tutar kabul edilmistir (T.C. Basbakanlik Hazine
Miistesarligi, 2013).

Genisletilmis Fon Kolayligi: Uye iilkenin ddemeler dengesi problemine yapilan Stand

by diizenlemesi yeterli olmamis ise iiye iilke IMF’den ek tutarda kredi ve daha uzun
vadeli kredi talebinde bulunur. IMF ile siiresi uzatilmis diizenleme imzalanir. Yeni
duruma Siiresi Uzatilmis Fon Kolayligi adi verilir. Siiresi uzatilmig diizenleme, Siiresi
uzatilmis fon kolayligindan 3 yil ya da bazi 6zel durumlar icin 4 yillik kaynak
saglanabilir. Kolaylik tutar1 {iye iilkenin kotasmnin ylizde300’1 ile sinirlandirilmagtir.
Uye iilkeye tanman bu kredi 4,5-10 yil icinde geri ddenmesi gergeklestirmelidir
(Islatince & Dig., 2013, s. 130).

Kredi Hatlari: Esnek ve Ihtiyati Kredi Hatt1 olarak ikiye ayrilir. Uye iilkelerden giilii
temellere ve saglam, istikrarli politikalara sahip, 6demeler dengesinde yakin, herhangi
bir baski altinda olmayan iilkeler i¢in olusturulmus bir kredi fonudur (International
Monetary Fund, 2011, s. 13).

Diisiik Gelirli Ulkelere Bor¢ Verme: IMF, ddemeler dengesi sorunu yasayan diisiik

gelirli tiye iilkelere sorunun mahiyetine bagl olarak degisen, ¢esitli se¢eneklerde kredi
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imkam saglamaktadir. Imtiyazli finansman kosullarinin sunuldugu bu diizenlemelerde
faiz oran1 halihazirda yiizde sifir olarak belirlenmistir (International Monetary Fund,
2011, s. 13).

6.3.2.3 Avrupa yatirim bankasi kredisi (EIB)

EIB, Avrupa Birligi’nin uzun vadeli finansman veren kurulusudur. EIB’nin, AB
yonetiminden ayri bir tiizel kisilige ve finansal 6zerklige sahiptir®. AB toplulugunu
olusturan tlkeler aym1 zamanda EIB’ninde tiyesi ve sahibidirler. Bu iiyeler Bankanin
sermayesinin olusmasina finansal teminatta bulunmuslardir. Avrupa Ekonomik
Toplulugunun kurulmasini saglayan Roma Antlagsmasi’nin 129. ve 130. Maddeleri
geregince 1958 yilinda kurulmustur. EIB’nin kar etmek gibi bir amaci olmadig1 gibi
ozellikle kalict projelerin finansmanin1  saglamaktadir. Kamu ve 06zel sektor

kuruluslarinin yiiksek maliyetli yatirimlarina uzun vadeli finansman sunar.

EIB’nin amaglari, AB’nin gelisimi, diinya konjektoriindeki gelismeler ve yeni
politikalar, yeni iiyeler ve yeni ihtiyaclara gore degismekte ve cesitlendirilmektedir.
Banka, 1958 tarihinden bugiine kadar AB iiyesi ve iiye adayi iilkelerdeki projeleri

desteklemek amaciyla 818 milyar EURO tutarin iizerinde finansman vermistir.

AB’nin temel finansman kurulusu olan EIB, tiim faaliyet politikasini her zaman
Topluluk politikalarindaki gelismelere uyarlar. Buradaki amaci topluluk ile kurulus
arasindaki iktisadi ve sosyal baglarin giiglendirilmesi, istikrarli bir gelismenin
saglanmasi ve iktisadi biitiinlesmenin saglanmasi konularinda etkinlik gostererek bir
birine ¢ok sik1 baglarla bagl bir Avrupa olusturulmasia katkida bulunmaktir (Islatince
& Dig., 2013, s. 132-134).

EIB, ckonominin biitiin alanlarindaki projelere bor¢ vererek ve garanti saglayarak
projelerin finansmanin1 kolaylagtirmaktadir. EIB’nin finansmanini kolaylastirdigi

projeler, konusuna gore asagidaki gibi ayrigtirilabilir:

Az gelismis bolgelerin kalkinmasi i¢in gelistirilen projelerin finansmant,

® Banka’nin yonetim ve idaresi Guvernérler Kurulu, Yonetim Kurulu ve Yonetim Komitesi tarafindan
gergeklestirilmektedir.

Guvernorler Kurulu: Banka’nin hissedar iiye iilkeleri temsil eder 27 iiyeden olugmaktadir. Bankanin en
iist diizey karar alma organidir. Kurul iiyeleri genellikle tiye tilkenin maliye bakanlaridir.

54



Uye devletlerin, piyasa ekonomisini canlandirma adina, firmalarin ¢agdas, yeni ve farkli
faaliyet alanlarindaki girisimlerin gergeklestirilmesinde yeterli finansman kaynagi

bulamadig: projelerin finansmani,

AB iyesi tim veya kismi iilkelerin ortak ¢ikarlarina hizmet eden bir projenin,
biiyiikliigli ve ozellikleri nedeniyle iiye ilkenin kendi imkanlariyla finansmanin

karsilamast miimkiin olmayan projelerin finansmant,

Avrupa’daki telekomiinikasyon, enerji, ulasim aglar1 i¢in veya bu aglarin gerekli altyapi

calismalarina yonelik projelerin finansmani,

Ulke Dogal kaynaklarin daha iyi yonetilmesi ve daha fazla yarar saglanmasi, ekolojik

dengenin korunmasi gibi ¢evrenin korunmasi yonelik projelerin finansmani
Bir iilkenin yasam standartlarinin artirilmasina yonelik projelerin finansmant,

AB iiyesi tilkelerin sanayi ve hizmet sektorlerinin, uluslararasi arenada rekabet edebilir
seviyeye gelmesi ve AB diizeyinde biitiinlesmeyi artirmaya, teknolojik yeniliklere hizla
uyum saglamaya yonelik projelerin finansmami seklinde farkli guruplar halinde

ayristirtlabilir (Islatince & Dig., 2013, s. 132-134).

EIB’nin Tiirkiye ile iligkisine bakildiginda, 1960’11 yillarin ortalarindan bu yana
Tiirkiye’deki yatirimlara finansman destek saglamaktadir. EIB 2005-2010 yillart
arasinda Tirkiye’ye 11 milyar EURO tutarinda finansman saglamistir. EIB fonlarindan
Kamu ve 6zel sektor, merkezi hiikkiimet ve belediyeler, yerel bankalar ve sanayi kesimi
yatirimeilar: ve yabanci yatirimeilar yararlanmaktadir (Islatince & Dig., 2013, s. 132-
134).

Avrupa Yatirim Bankasi ile Tirkiye Cumhuriyeti arasinda Marmaray’in devami olan
Halkali-Gebze arasi1 hattin sistemin, sinyalizasyon, istasyon, isletim ve kontrol merkezi
ile gli¢ kaynagi gibi tiim Demiryolu Banliyo Sistemlerini ve ilgili Altyapi isleri yapim
projelerinin finansmani1 konusunda anlasilmigtir (DLH Marmaray Bolge Miudirligi,
2013). Ayrica ESTRAM-Eskisehir Hafif Rayli Sistem Projesinin bir kismina finansman
saglamistir (Girginer & Cankus, 2008, s. 183).
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6.3.2.4 Avrupa imar ve kalkinma bankasi kredisi (EBRD)

Avrupa Imar ve Kalkinma Bankas1 mayis 1991 yilinda Giiney ve Orta Dogu Avrupa,
Orta Asya, Kafkasya iilkelerin birgogunun serbest piyasa ekonomisine gegis siirecine
girmesiyle birlikte, bu siirecin hizlandirilmasi ve desteklenmesi amaciyla finansmanin
saglanmasi i¢in 61 iye lilke ve iki hiikiimetler arasi kurulusun (Avrupa Birligi ve
Avrupa Yatinm Bankasi) bulundugu 63 iiyenin imzasiyla Londra merkezli olarak
kurulmustur. Cogunlugu Avrupa iilkelinin olusturdugu kurulusa Orta Asya’daki Tiirk
Cumhuriyetleri, Tiirkiye, ABD, Rusya Federasyonu da liyedir.

Banka kaynaklarmin ortalama yilizde70’i 6zel sektor, yiizde30’u ise kamu sektorii
projelerine kullandirilmaktadir. Banka’nin destekledigi projeler genel itibariyle 5 ile 230
milyon Euro arasindaki degisen biiyiikliige sahip projelerdir. Banka toplam proje
tutarinin yiizde35°lik kismina finans saglamaktadir (Oktay & Dig., 2012, s. 100-101).

Banka’nin kurucu iiyesi olan Tirkiye’ye, 1 Kasim 2008 tarihinde yonetim kurulu
karartyla kredi kullanan iilke statiisii verilmis, ilk asamada 600 milyon ABD Dolar1
tutarinda kaynak ayrilmistir (T.C. Disisleri Bakanligi, 2011).

6.3.2.5 Avrupa konseyi kalkinma bankasi kredileri

Avrupa Konseyi Kalkinma Bankasi: Avrupa Konseyi Sosyal Kalkinma Fonu(1956) nun
1999 yilinda Avrupa Konseyi Kalkinma Bankasi’na doniistiiriilmesiyle, 18,5 milyar
Euro sermayeyle olusturulmustur. Tiirkiye’nin kurucu tiyesi oldugu Avrupa Konseyi

Kalkinma Bankas1’nin 30 tiyesi bulunmaktadir.

Avrupa Konseyi Kalkinma Bankasinin 6ncelikli amact; acil ihtiyaglar karsilayan sosyal
projelerin ve insanlarin yasam kalitesini arttiran toplumsal yatirimlarin finansmanini

saglamaktir.

Avrupa Konseyi Kalkinma Bankasi kredileri bir yatirim toplam tutarinin en fazla

yiizde50’sine kadarki kismini karsilamaktadir.

Tiirkiye, Avrupa Konseyi Kalkinma Bankasi’ndan 2008-2011 yillar1 arasinda 1,5
milyar Euro’luk kredi almistir. Banka bu yil Cumhuriyet Bayraminda acilisim
yaptigimiz MARMARAY Projesine finansal destek saglamistir (Oktay & Dig., 2012, s.
101).
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6.3.2.6 Alman kalkinma bankasi (KfW)

Alman Kalkinma Bankasi, ikinci Diinya Savasi sonrasi yikilan Almanya’nin imar
edilmesi i¢in kurulmustur. Giiniimiizde diinyanin sayili Uluslararast finans
kuruluslarindan biri olan banka, birka¢ birimden olusmaktadir. Dig ticaret kredileri
Birimi, Ozel Sektor Kredi Birimi ile Bankalar Grubu olarak ii¢ ayr1 birime ayrilmistir.
KfW Entwicklungsbank (KfW Kalkinma Bankasi) Federal Almanya Hiikiimeti adina
bugiine kadar 100’deb fazla projeyi desteklemistir. Bankanin projelere verdigi destegin
toplam tutar1 yaklasik 4 Milyar EURO’ dur. KfW Kalkinma Bankasinin verdigi krediler
hiikiimetler aras1 krediler olarak adlandirilir. Banka miisterilerine proje karsiliginda
diistik faizli uzun vadeli kredi saglama imkaniyla birlikte hibede vermektedir. kredileri
uzun vadeli diigiik faizli krediler ile hibe programlari da bulunmaktadir. 1990-2005
yillar1 arasinda Batman, Denizli, Diyarbakir, Erzurum, Kayseri, Siirt ve Sivas gibi
sehirlerimizin ¢evreyi ilgilendiren altyapi projelerine yaklasik 750 milyon EURO

kaynak almislardir. Ayrica Bursa hafif rayl sistem projesine kredi vermistir.

KfW’nin genellikle 10 yil anapara geri 6demesiz toplam 30 yil vadeli, yiizde2 sabit
faiziyle sektordeki en uygun kredi kosullarini sahip bir bankadir. KfW kredilerine
yalnizca Yillik Yatirim Programi’na kayithi projeler icin Hazine Miistesarligi aracilif
ile bagvurabilmektedir. Bu yiizden DPT’nin, hangi projelerin finanse edilecegi
konusunda aktif katilim1 s6z konusudur. Bu tiir kredilerde Hazine Miistesarligi, kredileri
alan taraf olur. Alinan krediler Hazine Miistesarlig ile ilgili belediye yonetimi arasinda

imzalanan bir devir sézlesmesiyle belediyeye aktarilir (Erdogan, 2006, s. 115-116).
6.3.2.7 Asya kalkinma bankasi kredisi (ADB)

Asya Kalkinma Bankasinin 1960 yilinda kurulmasina yonelik ilk adimlar atilmis, 1963
yilinda ABD’nin bankanin sermayesine katilacagini bildirmesiyle beraber Asya
Ekonomik Isbirligi Konferans’inda alinan karar ve 1965’te Birlesmis Milletler
Ekonomik ve Sosyal Komisyonu karari ile 1966 yilinda 31 iiye tarafindan Kurulmustur.
Merkezi Manila Filipinlerdir. ADB bolgesel kalkinma ve yatirim bankasidir.

Bankanin Asya iilkesi disinda ABD, Kanada, Avustralya, Yeni Zelanda, Norveg, Isvigre
ve Avrupa Birligi'ne iiye tlkeler de iiyeleri arasindadir. Bankanin sermayedarlari

arasinda gelismis iilkeler bulundugundan, bolgesel kalkinma bankalar1 kredibilitesi en
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yiikksek kuruluslardir. Bu nedenle daha diisiik faiz ve masrafli borglanabilirler.
Tiirkiye’nin ADB {iyeligi 1991 yilinda baglamistir. Ancak ulusal diizeyde borg alan
iilkeler statiisiinde degil, yiizde 0,6 oy giiciine sahip donér” iilke statiisiindedir (Islatince

& Dig., 2013, s. 134-136).

ADB'nin amaci; Asya-Pasifik Bolgesi’ndeki cogu gelismekte olan iiye iilkelere,
ekonomik ve sosyal kalkinmalarinin saglanmasi igin kredi vermek, sermaye yatirimi
yapmak, kalkinma proje ve programlarina teknik destek saglamak, bolgede ortaya
cikabilecek acil durumlarla bas edilmesine finansal kaynak saglamak ile kaynaklarin
yonlendirilmesi i¢in koordinasyon saglamak, danigmanlik hizmeti sunmaktir. Ayrica
kamu ve 6zel sektor sermayesini tecriibeleriyle kalkinma yatirimlar: degerlendirmesinde
ve lye iilkelerden gelen kalkinma politika ve planlama yardimi taleplerine cevap veren

bir kurulustur.

ADB asagidaki sektorlere yonelik yogun finansman c¢alismalart vardir;
Tarim ve tabii kaynaklar

Egitim ve enerji

Saglik, beslenme ve sosyal koruma

Sanayi ve ticaret

Hukuk, ekonomik kalkinma ve kamu politikalari

Ulastirma ve telekomiinikasyon, temiz su kaynaklari, saglik kosullarinin gelistirilmesi

ve atik yonetimi

Banka’nin kaynaklari Asya Kalkinma Fon’unda kayithdir. Banka kaynagini iiye
iilkelerden alinan katilma paylari, 6diing alinan fon ve rezervlerden olusan normal
sermaye ile liye iilkelerin katkilari, net gelirler ve diger kaynaklardan olusan 6zel fonlar

olusturur.

ADB sadece uluslararasi ihaleye acilir projeleri finanse etmektedir. Proje sahibi kamu

kurumu ise kendi iilkesinin hiikiimetinden ya da merkez bankasindan karsiladigi

" Donér iiye: Banka sermayesine katilimda bulunmakta ve Bankamin finansman kaynaklarindan
faydalanamamaktadirlar. Sadece bankadan finansman destegi alan {ilkelerdeki ihalelere katilim
saglayabilmektedir.
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finansmani1 garanti vermesini ister. Ancak, proje sahibi 6zel sektor® ise bu krediler igin
hiikiimet garantisi aranmamaktadir. Banka tarafindan kullandirilan krediler 10 yili geri
O0demesiz, 35 ve 40 yila kadar vadeli olabilmektedir. Yillik yiizdel oraninda faiz
alinmaktadir (islatince & Dig., 2013, s. 134-136).

6.3.2.8 Afrika kalkinma bankasi kredisi (AfDB)

Afrika’da bir kalkinma bankasi kurulmasi fikri ilk olarak 1950°1i yillarin sonunda ortaya
atilmistir. Dokuz Afrika iilkesinden olusan Dokuzlar Komitesi’nin biitiin Afrika
iilkelerinin gozetiminde siirdiirdiigii girisimleri sonu¢ vermis Agustos 1963 tarihinde
Sudan’da kurulum anlagmasi imzalanmistir. 1964 yilinda Merkezi Fildisi Sahilin’deki
Abidjan kenti olan Afrika Kalkinma Bankas1 kurulmustur. ilk faaliyete 1967 yilinda
baslayan AfDB Afrika’nin 6nde gelen finansal kalkinma kurulusudur. Afrika Kalkinma
Bankasi Cok Tarafli Kalkinma Bankasi statiisiindedir. 1982 yili Mayis ayinda AfDB’nin
Kurucu Anlagsmasinda yapilan degisiklikle Afrika iilkesi olmayan iilkelerin de Banka’ya
tiye olmalar1 kabul edilmistir. Tiirkiye’de bu degisiklikten sonraki siirecte AfDB iiyesi
olmustur. Bugiin itibariyle Afrika Kalkinma Bankas1 53’1 Afrika {ilkesi ve 25’1 Afrika
disindaki Amerika, Asya ve Avrupa kitalarindan olmak tizere toplam 78 iiyesi vardir

(Islatince & Dig., 2013, s. 136).

Banka’nin 6ncelikli hedefi iiye tilkelerdeki yoksullukla miicadele, ekonomik ve sosyal
acidan ilerlemeyi tesvik ederek refah diizeyinin yiikseltilmesi ve gelismeye yonelik
proje ve yatirnmlara finansman ve fon temin edilmesidir. Banka ayrica, teknik
yardimlar, 6zsermaye yatirimlart ve krediler yoluyla bdlgede is istihdamini arttirarak
refah1 seviyesini yiikseltmek i¢in de caba sarf etmektedir. AfDB 50 yila kadar geri
O0demeli, faizsiz, yilda bir kez hizmet iicreti ve taahhiit tcreti karsiliginda kredi

vermektedir.

Tiirkiye nin Afrika kitasindaki tilkelerle ekonomik ve ticari iligkileri son 20 yilda biiyiik
ilerlemeler kaydetmistir. Ozellikle Tiirk insaat firmalarmin Afrika’daki biiyiik altyap:
projelerinde yer alabilmeleri i¢in birgok projenin finansorleri arasinda bulunan Afrika

Kalkinma Bankasi’na iiye olmasi gerekliligini dogurmustur. Oncelikle bu sebepten

¥ Banka 1985 yilindan itibaren 6zel sektore kredi kullandirmaktadir.
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dolayr Tirkiye tiyelik basvurusunda bulunmus, 14-15 Mayis 2008 tarihlerinde AfDB
tiyeligi kabul edilmistir. Ancak, Tiirkiye’nin iyeligi, kendisinden kaynaklanan bazi

sebeplerden dolayi fiilen isler duruma gelememistir (T.C. Disisleri Bakanligi, 2011).
6.3.2.9 Islam kalkinma bankasi kredisi (IDB)

1974 yilinda Cidde’de diizenlenen Islam iilkeleri Maliye Bakanlar1 II. Konferansi’nda,
[slam Kalkinma Bankasi (IDB) Ana Soézlesmesinin kabul edilmesiyle aralarinda

Tirkiye’nin de bulundugu 22 iilke tarafindan kurulmustur.

IDB Islam felsefe ve prensipleri dogrultusunda, iiye iilkelerin ve miisliiman toplumlarin
kendi basina ya da birlikte ekonomik ve sosyal agidan ilerlemeyi tesvik ederek refah
diizeyinin yikseltilmesi ve gelismeye yonelik proje ve yatirimlara finansman ve fon
temin edilmesi amacindadir. Banka aktif faaliyetlerine 1975 yilinda baglamigtir. Banka
hesap birimi olarak Islam Dinarmi kullanmaktadir. Banka’da en biiyiik paya sahip
tilkeler Arabistan, Kuveyt, Libya, [ran ve Tiirkiye’dir. Banka’nin merkezi Cidde’dedir.

Banka’nin bugiin itibariyle 56 iiyesi vardir.

IDB iiyesi olabilmenin 6n sarti Islam Kalkinma Teskilat1 iiyesi olmak ve yapilan
bagvurunun Guvernorler’ Kurul’unda kabul etmesi gerekmektedir (islatince & Dig.,
2013, s. 137).

Bankanin temel fonksiyonlarini sayacak olursak;

Uye iilkelerdeki kar marj1 yiiksek projelerin gelisebilmesi veya kuruluslarin
sermayelerine ortak kuruluslarin islerlik kazanmasi igin gereken fon ve/veya krediyi

saglamak,

Uye iilkeler arasi ticari iliskilerin gelismesine destek olmak igin gerekli girisimlerde

bulunarak tesvik etmek,

Uye iilkelere ihtiyag duymalari halinde teknik yardim saglamak, danismanlik hizmeti

vermek,

Uye iilkelerdeki Egitimin projelerini destekleyerek, arastirma-gelistirme faaliyetlerinde

bulunmaktir.

% Bankanin en iist diizeydeki karar alma kisisi veya organidir.

60



Uzun vadeli proje finansmani imkani sunar. Kredinin vadesi ve ddemesiz donem
yatirim bazinda ve yatirnmin oOzelligine gore belirlenir. Banka kamu veya 0Ozel
sektoriiniin projelerine finansman saglar. Banka genellikle faizsiz araglari kullanir.
Ornegin; kredi, leasing, taksitli satis, kar/zarar ortakligs vb (Islatince & Dig., 2013, s.
137).

6.3.2.10 Karadeniz ticaret ve kalkinma bankasi kredisi (BSTDB)

Karadeniz Ticaret ve Kalkinma Bankas1 KEI’nin finansal birimi olarak calismaktadir.
Karadeniz Ticaret ve Kalkinma Bankasi; 1994 yilinda Tiflis’te iiye devletlerin kurulus
anlagsmasin1 imzalamasiyla kurulmustur. Banka 1 Haziran 1999 tarihinde merkezi
Selanik’te faaliyete baslayabilmistir. Tiirkiye’nin kurucu iiyesi oldugu bankanin tiyeleri
arasinda, Arnavutluk, Azerbaycan, Bulgaristan, Ermenistan, Giircistan, Moldova,

Romanya, Rusya Federasyonu, Ukrayna ve Yunanistan bulunmaktadir.

Bankanin amaci; ortak bolgesel projeleri gelistirmek ve projelere finansman saglamak,
tiye devletlerin ihtiyag duydugu mali kaynaklari tedarik ederek ana mekanizma
fonksiyonunu yerine getirmek, iiye Tllkelerdeki kamu ve 06zel sektor projelerini
finansman ve bilgi aktarimi seklinde desteklemek ve iiye iilkeler arasindaki ticari

faaliyetleri desteklemektir.

Banka’nin sermayesi 3 milyar SDR olup, sermayenin yaris1 gecerli doviz, yarist da
ulusal paralar cinsinden 6denmektedir. Banka bu sermayeyi iiye iilkelerin bolgesel
isbirligine ve kalkinmasma yardimet olacak projelere garantér olarak ya da finansor

olanag: saglayarak kullanmaktadir.

KEI iilkeleri arasinda tarihi degerler, refah diizeyi, dogal kaynaklar ve sosyo-politik
sistemler gibi konularda biiyiik farkliliklar vardir. Banka bu farkliliklarin giderilmesine
ve iiye llkelerin gelistirilmesi ve olusturulmasi gereken alanlarina yoénelik projelere

oncelik verilmektedir. (Islatince & Dig., 2013, s. 130).
6.3.2.11 Marko-Polo program

Marco Polo Programi; AB ulastirma politikast c¢ergevesinde c¢evresel ihtiyaglarin
karsilanmas1 ve sorunlarin c¢oziilmesi amaciyla devreye sokulan programdir. Bu

programla yiikk tasimaciligini, miimkiin oldugu o6lgiide karayolu tagimaciligindan
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kurtararak denizyolu, demiryolu ve nehir tasimaciligina yonlendirmeyi amaciyla

olusturulan projeler i¢in Avrupa Birligi’nin finansman sagladig1 programidir.

Program ¢ergevesinde karayolu tasimaciligina, kisa ve uzun mesafe denizyolu
tasimaciligi, rayli sistem ve nehir tasimaciligina gibi alternatifler bulunmasini yonelik
projeler desteklenmektedir. Bu program sadece karayolu trafik rahatlatacak, yol
giivenligini de artiracak, tagima maliyetini diisiirecek ve c¢evrenin korunmasini

saglayacaktir.

AB, ulastirma sektoriinde karayolu tagimaciligiin tiim ulastirma sektorii icerisindeki
oraninin ¢ok yliksek olmasindan duyduklari kaygi ile sektorler arasinda dengenin
saglanmasina i¢in 22 Temmuz 2003 tarihinde, Marco Polo Programini kabul etmistir.
AB, Marco Polo Programi i¢in 2003-2006 doneminde 115 milyon Euro biitge
ayrilmistir. 2007-2013 Marco Polo II Programi cergevesinde 400 milyon Euro
finansman ayrilmistir (Cevik & Giilcan, 2011, s. 42)

Marco Polo Programi g¢ergevesinde The WestMed Bridge projesi desteklenmistir. Bu
proje ile ispanya-italya arasindaki yiik

Sekil 6.1; The WestMed Bridge Projesi Oncesi ve Sonrasi  tasimaciligi Fransa’nin guney
kiyisindan kara yolu ile
yapilmaktayken denizyoluna

g y AP N‘V\/‘E kaydirilarak, tasima maliyetlerinde

\\“\J\) b o % azalma ve bircok c¢evresel faydaya
\ ulagildigr iyi bir projedir. AB makro

. polo programi kapsaminda bu projeye

g%‘"’g‘sm Y. 45 milyon Euro hibe destegi
I

INIA

Soller SAR| . .
V/ Alghero ‘C\/ l\:} saglamistir. Projenin gevresel katkisi

tahmini 66,5 milyon Euro civarindadir
SESKYol Mventyol (Cevik & Giilcan, 2011, s. 42).

Kaynak: http://www.cruising.com.au
6.3.2.12 Japon uluslararasi isbirligi bankasi kredisi (JBIC)

Japon Ihracat-Ithalat Bankas1 (Jexim) ve Japon Denizasir1 Ekonomik Isbirligi Fonunun

(OECF) birlesmesi sonucu Ekim 1999 tarihinde Japon Uluslararas: Isbirligi Bankasi
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(IBIC) kurulmustur. JBIC, Japonya’nin ekonomik politikast ve igbirliginin saglamak
amacinda bir kurulustur. Bankanmn kurumsal politikasi, Japon ekonomisi ile Diinya

ekonomisinin kalkinmasina katkida bulunmaktir.

JBIC bankas1 operasyonel anlamda iki ana faaliyet alanina ayrilmistir. Birinci faaliyet
alani; Japon Sirketlerinin uluslararasi yatirnm projelerine katilimlarini desteklemek ve
uluslararasi finansal diizenin devamliligini saglayan Uluslararas1 Finansal Operasyonlar
yapmak veya desteklemektir. Ikinci faaliyet alani; Uluslararast1 Ekonomik Isbirligi
Operasyonlaridir. Marmaray Projesi, ikinci faaliyet alan1 kapsaminda desteklenmistir.
Uluslararas1 Ekonomik isbirligi Operasyonlari, Resmi Gelistirme Yardimi (ODA)
kredileri ve Ozel Sektdr Yatirim Kaynaklari araciligiyla, gelisme evresindeki iilkelerin
ekonomik ve toplumsal siirdiiriilebilir kalkinmanin olusturulmasina yardimei olur (DLH

Marmaray Bolge Miidiirligii, 2013).

ECO Ticaret ve Kalkinma Bankas1, 2005 yili agustos ayinda Tiirkiye, Iran ve Pakistan
tarafindan kurulan uluslararas: finansal kurulustur. Anlasma 14-15 Mart 1995 tarihinde
Islamabad'da gergeklestirilen 3. ECO Zirvesi sirasinda, Iran, Pakistan ve Tiirkiye
arasinda imzalanmis, li¢ liye devletin parlamentolarinin onayindan sonra 3 Agustos
2005 tarihinde tam anlamiyla resmiyet kazanmustir. Bankanin merkezi Istanbul’dur.
ECO Ticaret ve Kalkinma Bankasi, bugiin itibariyle diinyadaki en gen¢ Cok Tarafli

Kalkinma Bankasi1 olma 6zelligini elinde bulundurmaktadir.

Banka; bolgesel entegrasyonu hizlandirmak, iiye iilkeler arasinda ve ECO bolgesi
genelinde, ekonomik bilylimeyi tesvik etmek amacina yonelik, ECO iilkelerindeki
kalkinma projelerini desteklemek ve bdlge ticaretine mali kaynak saglar. Guvernorler
Kurulu’nun onayladigi ydnetmelikler dogrultusunda Ozel Fonlar olusturur ve calistirir

(Islatince & Dig., 2013, s. 131-132).
6.3.2.13 Iskandinav yatirnm bankasi (NIB)

Iskandinav Finans Grubu igerisinde bulunan NIB’in iiyeleri Danimarka, Finlandiya,
Izlanda, Norveg, Isveg iilkeleridir. Uye iilkeler iginde ve disinda kamu kurumlar1 ve zel

girisimci projelerine destek veren bir bankadir.

Banka iiye iilkeler disinda temel olarak kamu ve kamu kurumlarina, kalkinma

bankalarina finansman saglar. Ancak bazen {iye olmayan ilkelerde 06zel sirket
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projelerine de kredi saglayabilir. Aranan sartlardan en Onemlisi bor¢ alan kurumun
ekonomik istikrar gostermesi, projenin karliligr ve kurumun geri 6deme giicii olmasi

gerekir.

Bankanin iiye iilkeler disinda finansman sagladig1 projelerin hem projenin yapildigi

ilkeye hem de iiye iilkelere faydasi olmasi gerekiyor.

Banka finansman talebinde bulunulan projelerin en fazla yiizde50 finansmanini karsilar.
Banka 5 ile 20 yil araliginda orta ve uzun vadeli krediyi, bazi1 durumlarda ilk bes yil

anapara geri 6demesiz verebilmektedir.

Tiirkiye’de ESTRAM-Eskisehir Hafif Rayli Sistem Projesinin (2002-2004) bir kismina
finansman saglamistir. Avrupa Yatirim Bankasi, NIB, ve ABN Amro bankalarindan
tarafindan temin edilen kredi paketi ile finansmani saglanmis, yaklasik maliyeti 120
milyon dolardir (Girginer & Cankus, 2008, s. 183).

6.3.2.14 Yurtdis: ticari banka kredileri

Hiikiimetler toplumun ihtiyaglarini karsilamak ic¢in vardir. Bugiin geldigimiz noktada
toplum ihtiyaglar1 teknolojinin gelismesi ve ekonominin biiylimesiyle birlikte artmistir.
Hiikiimetler bu ihtiyaglart karsilayabilmek i¢in yiiksek maliyetli projeler
gerceklestirmek zorunda kalmislardir. Ornedin eskiden toprak yol yeterli iken bu

zamanda boliinmiis ¢ift seritli yollar bile yeterli bulunamamaktadir.

Kamu yatirimlariin finansmaninda biitce kaynaklariyla karsilamanin imkansiz oldugu
durumlarda, 6deneklerin verilmesinde biitge disiplinine uyulmasi, enflasyonla miicadele
kapsaminda para arzinin kisitlanmasi, niifus artis oraninin yiiksekligi beraberinde yeni
tedbirler alinmasi gerektirmesi, refah seviyesinin yiikseltilmek istenmesi gibi
sebeplerden dolayr yatirimlarin tamamlanmasinin biitge kaynaklart ile yapilmasi
imkansiz kilmaktadir. Bu durumda hiikiimetler biitce kaynaklari disinda kaynaklar

aramaktadir. Bu kaynak arayisinda yontemlerden biride disg bor¢ alimudir.

Dis bor¢ aliminda kalkinma ve yatirim bankalarinin disinda yurtdisi 6zel bankalardan da
kredi temin edilerek yatirimlarin finansmani saglanabilir. Kamu kurum ve kuruluslar
yurtdisindan proje karsiliginda finansman temin edebilir. Proje finansmani konusu

Kamu Ozel Sektor Isbirligi baslig: altinda Proje Finansmani alt bashgiyla islenmistir.
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6.4 OZELLESTIRME YOLUYLA FINANSMAN MODELI

Ozellestirmenin doktrinde birgok tanimi yapilmistir. Ozellestirme kamu yonetiminin
miilkiyetindeki sirketlerin ve mallarin, 6zel kurum veya kisilerin miilkiyetine ya da sevk
ve yonetimine devredilmesidir. Bir diger tanim ise; “Kamu y6netiminin miilkiyetindeki
sirketlerin ve mallarin iizerindeki ekonomik etkinliginin azaltilmas: ya da tamamiyla
ortadan kaldiriimasina yonelik yapilan uygulamalarin biitiinii” seklinde ifade edilir
(Kesli & Sarisu, Ozellestirme : Ozellestirme Nedir, 2008). Baska bir tanimda
Ozellestirme; Kamu kurumlarmim miilkiyetteki menkul ve gayrimenkul degerlerin,
tretim  aracglarmin, o6zel sektéore kismen veya tamamen devredilmesidir
(Karahanogullari, 2012, s. 99).

Ozellestirme 1970’lerin sonlarinda diinya giindemine gelmis ve ilk ozellestirmeler
Sili’de yapilmistir. Ozellestirmenin diinya ¢apinda bir furya haline gelmesini donemin
Ingiltere Basbakani Thatcher’in onciiliik ettigini sdylemek yanlis olmayacaktir. 1984°te
British Telecom 'un (BT) hisselerinin yiizde50 sinden fazlasinin 6zel kisiye satilmasi
KiT’lerin &zellestirilmesine ilk &rnek olmustur. Bu o6rnekten sonra ozellestirme
hareketine tiim diinyada KiT’lerin &zellestirilmesi damgasini vurdu (Atiyas & Oder,
2008, s. 1).

Ozellestirmenin yayginlasmasinda Dogu ve Orta Avrupa iilkeleri ile Rusya énemli bir
rol oynadi. Sovyetler Birliginin dagilmasiyla olusan iilkelerin 6nemli bir boliimiiniin
0zel milkiyet ve piyasa mekanizmasina dayali bir ekonomik rejime yonelmesi
sonrasinda Ozellestirme bu tilkelerde bu doniisiimiin en 6nemli araglarindan biri haline

geldi (Atiyas & Oder, 2008, s. 1).

Tiirkiye’nin ekonomi politikasinin degismesiyle birlikte 6zellestirme bir finansman
modeli olarak goriilmeye baslanmustir. Ozellestirme calismalar fiili olarak 1984 yilinda
kamunun sahip oldugu tamamlanmamuig tesislerin, tamamlanmasi veya yerlerine

yenilerinin kurulmasi amaciyla 6zel girisimciye devretmesi uygulamalari ile baslamistir.

Kamuya ait veya kamu istiraklerinin, paylarinin o6zellestirmesi kapsaminda, 1986
yilindan 2013 agustos ayma kadar kamu idaresi tarafindan 204 kurulusun hisse
senetlerinin satist veya varliklarinin devir iglemi yapilmistir. Bunlardan 194’iinde

kamunun hi¢ payr kalmamistir (T.C. Ozellestirme Idaresi Baskanligi, 2013).
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Asagidaki tablodan da anlasilacagi gibi 2000 yilindan once ciddi bir 6zellestirme
yapilmamistir. 80 ve 90’11 yillarda o6zellestirme gelirleri yillik ortalamas: 300-500
milyon ABD dolar1 civarinda seyretmistir. Is Bankasi’nin azinhik hisselerini
satilmasindan elde edilen gelir, 1998 yilinda elde edilen 1 milyar dolar rakaminin biiyiik
bir kismini olusturmaktadir. 3. GSM lisansinin satilmasiyla elde edilen gelir, 2000 yili
ozellestirme gelirinin 2,8 milyar dolar seviyesine gelmesini saglamistir. Ozellestirme
asil 2004 yili ve sonrasinda hiz kazanmisti. 2005 ve 2006 yillar1 ortalamasi1 8 milyar
dolar1 gegmistir (Atiyas & Oder, 2008, s. 2). 2006 yilindan sonra diismeye baslayan
Ozellestir miktar1 2011 yilinda son alti yilin en disiik seviyesine gerilemistir. 2013
yilinda 6zellestirme Tiirkiye acisindan tiim zamanlarin en biiyiik 6zellestirme programi
gerceklestirilerek 12.468.248.566,00.-USD seviyesine ulasmistir. Bu gergeklesmenin
igerisinde en biiyiik pay, Ozellestirme Programindaki Kuruluslara ait Bagli Ortaklik,
Istirak, Tesis ve Varlik Satislar1 (11.142.978.358.-USD) geliridir.

Sekil 6.2:Yillara Gore Tiirkiye'de Ozellestirme

Yillara Gére Tiirkiye'de Ozellestirme
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Kaynak: Tepav 12 Mart 2008 Raporu-Tiirkiye 'de Ozellestirmenin Hukuk ve Ekonomisi ve www.oib.gov.tr
Ozellestirme kapsaminda yapilan satislarm ydntem itibariyle yiizde42’s1 blok sats,
yiizde35’i tesis ve varlik satisi, yiizdel9’u halka arz, yiizde3’ii IMKB’den sats,

yiizdeloranida bedelli devir seklinde gergeklesmistir (T.C. Ozellestirme Idaresi
Bagkanligi, 2013).

Ozellestirmede Kamu miilkiyetindeki varligin ne kadarimn satis1 halinde uygulamanin
ozellestirme olacagina iliskin tartismalar bulunsa da, ozellestirmede satisin miktari

degil, satictnin kim oldugu onemlidir, kamu tarafindan 6zel sektor miitesebbisgisine
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yapilan her oranda devir dzellestirmedir (Kesli & Sarisu, Ozellestirme : Ozellestirme
Nedir, 2008).

Ozellestirmelerin, hem kamunun miilkiyetinde bulunan halihazirdaki degerlerin
miktariyla hem de toplumsal reflekslerle belirlenen sinirlari vardir. O yiizdendir ki bir
iilkede geleneksel haliyle o6zellestirme hareketleri ¢ok uzun soluklu olamamakta,
ekonomik ve politik smirlarina yaklasilmaktadir. Bu da yeni finansman modellerine

yonelimi kamu i¢in kaginilmaz kilmaktadir.

Ozellestirmede kamu ile &zel sektdr arasindaki ticari iliski, sdzlesmeye dayali satis

islemi tek seferde gergeklesmektedir (Karahanogullari, 2012, s. 99).

Ozellestirme; Anayasa’nin “Devletlestirme” baslikli 47. maddesi 1999 yilinda yapilan
degisikle “Devletlestirme ve Ozellestirme” bashigmi alarak anayasal temeline
kavusmustur. Bu degisiklikten once, tersine islem teorisi mantigiyla, Anayasa’da
kamulagtirmaya Yyetkili olan Kkurumun, o&zellestirme Yyetkili oldugu da kabul
edilmekteydi. 1999 yilinda anayasal zemine kavusan “Ozellestirme” kurumuna iliskin
esas ve usulleri igeren kanun, 24.11.1994 tarih ve 4046 sayili Ozellestirme
Uygulamalar: Hakkinda Kanun’udur (Kesli & Sarisu, Ozellestirme : Ozellestirme
Nedir, 2008).

Ozellestirme hedefleri ii¢ ana baslhkta incelenebilir. Bunlar, ekonomik, sosyal ve
siyasal, mali hedeflerdir.

6.4.1 Ekonomik Hedefler:

Serbest piyasa ekonomisinde 6zel sektor isletmelerinin, kamu kurum ve kuruluslarinin
isletmelerinden daha verimli galistigi kabul edilmektedir. Kamu ekonomisi, piyasa
ekonomisinin kurallar1 dogrultusunda yonetilirse, kamu isletmelerinin ve {ilke
ekonomisinin verimliligi artar. Hiikkiimetin siyasi ve politik tarafi olmasi dolayisiyla
ekonomiye miidahale edebilmelerinin engellendigi bir ortamin olmasi ve piyasada islem
goren tiim hareketler 6zel sektor kisi ve firmalarinca yiiriitiilmelidir. Bu tarz bir
yaklasim kaynaklarin en etkin sekilde kullanilmasini1 saglar ve sermaye birikimi

olusturulur (Kesli & Sarisu, Ozellestirme : Ozellestirme Nedir, 2008).
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6.4.2 Mali Hedefler:

Kamu isletmeleri birgok sebepten dolayr verimsiz hatta zararina caligmakta(6rnegin
SEKA), hazinenin yiikiinii artirmaktadir. Dolayli olarak ta enflasyona neden olan bu
durum kamu idaresinin miilkiyetindeki sirketler ve mallarin o6zellestirilmesiyle,
hazinenin finansman yiikii azahr ve enflasyonla miicadelede bir yontem olarak
kullanilabilir.

24.11.1994 tarih ve 4046 sayili Ozellestirme Uygulamalari Hakkinda Kanunun 1.
maddesinin A bendinin son cimlesinde, “ekonomide verimlilik artisi ve kamu
giderlerinde azalma saglamak i¢in” denmektedir. Bu yonden bakildiginda
Ozellestirmeyle amaglanan devlete gelir saglamaktir. Kamu isletmelerinin
Ozellestirilmesiyle kira ve kar payr ile dogrudan, giderlerin 6zel girisimciye

yiiklenmesiyle dolayli olarak gelir elde edilir.

Kamu idaresinin miilkiyetindeki sirketler ve mallarin dretici birimlerinde israfi
Onleyemeyisi veya iiretilen hizmet ve malda kullanilan kaynaklarin iliskisinin iyi bir
sekilde kurulamamasi, kaynaklarin etkin kullanilamamasina sebep olmaktadir.
Ozellestirme ile kaynaklarin 6zel sektdr tecriibesiyle daha etkin kullanilmasi

saglanabilir.
6.4.3 Sosyal ve Siyasal Hedefler:

Toplumda gelir dengesizligini giderme yollarindan biri kar marj1 yiiksek KIT’lerin pay
senetlerinin halka agilmasi yoluyla dagitilmasidir. Pay senetleri, oncelikle KIT
calisanlarma ve kiiciik birikim sahibi kisilere oncelik verilerek satilmasi, KIT
gelirlerinin, toplumun bu kesimine transferi anlamina gelmektedir. Ozellikle geliri
diisiik gruplara hisse senetlerini satarak ve hisse senetlerinin biiyiik sermaye sahiplerinin
elinde toplanmasin1 engelleyerek servetin tabana yayilmasi saglanabilir. Bu yaklagim

“sosyal 0zellestirme kavram1” i¢indedir.

Diinyanin geldigi noktada bireyler ekonomik o6zgiirliigii 6nem kazanmistir. Liberal
doktrinin “ekonomik bireysellik” kavrami geregince, devletin piyasalara miidahalesinin
azaltilmasi, serbest piyasa kosullarinin olusturulmasi amaglamaktadir. Buradan
cikartilacak sonug 6zellestirme, ekonominin bireyselligi igin bir aragtir (Kesli & Sarisu,

Ozellestirme : Ozellestirme Nedir, 2008).
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Ozellestirmenin yukarida belirtildigi gibi hedefleri vardur.

Ozellestirilmis kamu kurumlarmin 6zellestirme oncesi ve sonrasi durumlariyla ilgili

ornek verecek olursak.

HAVAS-(Havaalan1 Yer Hizmetleri A.S.): Havas; 1933 yilinda, havayolu sirketlerine
yer hizmetleri ve ikram servisi saglamak amaciyla kurulan Tirkiye'nin ilk yer hizmetleri
sirketidir. Sirketin ikram hizmetleri bolimii 1987 yilinda USAS adi altinda ayrilarak
Ozellestirilerek USAS adimi almistir. 1995 yilinda Havas hisselerinin yiizde601 Park

Gruba satilarak sirketin yer hizmetleri boliimii de 6zellestirilmistir.

Personel sayis1 1995 yilinda 2.256 kisi iken 2002 yilinda 1.697 kisiye diismdistiir.

Sekil 6.3: HAVAS Ozellestirme Oncesi ve Sonrasi Verilen Hizmet Sayisi
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Kaynak: T.C Ozellestirme Idaresi Baskanlhigi Web  Sitesi- http://www.oib.gov.tr/program/
uygulamalar/havasl.htm

Grafik incelendiginde 6zellestirme sonrasinda havayolu sirketi sayisi artmis ugak sayisi

artmig hizmet gotiiriilen yolcu sayis1 azalmustir.
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Sekil 6.4: HAVAS Ozellestirme Oncesi ve Sonrasi Faaliyet Gelirleri

(Milyon $)
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Kaynak: T.C Ozellestirme Idaresi Baskanhigi Web Sitesi- http://www.oib.gov.tr/program/uygulamalar/
havasl.htm

Ozellestirme oncesi 39,9 milyon dolar olan yer hizmetleri geliri yiizde52,63 artarak
60,90 milyon dolar olmustur. 1,9 milyon dolar olan otobiis gelirleri yiizde63,16 artarak
3,1 milyon dolar olmustur. Otopark gelirleri 1,1 milyon dolardan yiizde54,55 diiserek

0,5 milyon dolar olmustur.

Sekil 6.5: HAVAS 1994-2002 Yillar1 Arasi Net Satislar ve Kar/Zarar
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Kaynak: T.C Ozellestirme Idaresi Baskanligi Web Sitesi- http://www.oib.gov.tr/program/uygulamalar/
havasl.htm

1994 yilindan bu 2002 yilina kadar net satislar icerisindeki net donem karmna oranina
bakildiginda;
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1994 yil1 net satiglarinin ylizde19’u net donem kari, 1995 yili net satiglarinin yiizde2’si
net donem kari, 1996 yili net satislarinin yiizde17’si net donem kari, 1997 yili net
satislarinin ylizde11’1 net donem kari, 1998 yil1 net satislarinin yiizde1’i net donem kari,
1999 yil1 net satiglariin yiizde3’ii net donem kari, 2000 yil1 net satislarinin yiizde6’s1
net donem kari, 2001y1l1 net satiglarinin yiizde20’si net donem kari, 2002 yili net

satiglarinin ylizde14’{i net donem kari, olarak ger¢eklesmistir.

Ayrica 1994°ten 2002 yilina kadar gegen siirede net satislar siirekli bir yiikselis grafigi
cizerken net donem kar1 1998-2002 yillar1 arasinda ciddi bir diislis yasamustir.
Ozellestirme sonrasinda (17.04.1995 - 31.12.2002) HAVAS yatiim harcamalari
toplam1 54,6 Milyon ABD dolar1 olarak gerceklesmistir (T.C. Ozellestirme Idaresi
Bagkanligi, 2013).

TDI Liman Isletmelerinin Devri: TDI Liman isletmelerinin 9 ayri limanin devri
esnasinda toplam personel sayisi 473 kisi iken Ozellestirme sonrasinda bu sayr 341

kisiye diismiistiir.
Sekil 6.6: TDI Isletmelerinde Ozellestirme Oncesi ve Sonras1 Hizmet Veren Gemi
Sayis1
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Kaynak: T.C Ozellestirme Idaresi Baskanlizi Web  Sitesi-www.oib.gov.tr/program/uygulamalar/
tdi_liman_isletmeleril.htm

Ozellestirme sonrasinda sadece 3 limanda gemi sayist artmis diger limanlarda

diismiistiir.
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Sekil 6.7: TDI Ozellestirme Oncesi ve Sonrasi Toplam Hizmet Miktar:

(000 Ton)
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Kaynak: T.C Ozellestirme Idaresi Baskanhigi \Web Sitesi-www.oib.gov.tr/program/uygulamalar/tdi_liman
isletmeleril.htm

Ozellestirilen limanlarin toplam hizmet miktarinda Alanya, Ordu, Rize ve Tekirdag

limanlarinda artmis digerlerinde diismiistiir.

Sekil 6.8: TDI Ozellestirme Oncesi ve Sonras1 Toplam Hizmet Hasilati
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Kaynak: T.C  Ozellestirme Idaresi Baskanlizi Web  Sitesi-www.oib.gov.tr/program/uygulamalar/
tdi_liman_isletmeleril.htm

(*): Ordu ve Sinop Limanlarinin faaliyet gelirleri, 6zellestirmeden onceki donemde Giresun Limaninin

gelirleri arasinda izlenmistir.
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NOT: Tabloda gosterilen 6zellestirilmis limanlarin 6zellestirmeden 6nceki rakamlari 6zellestirmenin
gergeklestirilmesinden dnceki yil verileri alinarak, 6zellestirildikten sonrasi rakamlar ise 2001 yili yilsonu
verileriyle olusturulmustur (T.C. Ozellestirme idaresi Baskanligi, 2013).

Ozellestirilen limanlarin hasilati incelendiginde Antalya’nin gemi sayis1 ve hizmet
miktar1 diismesine ragmen hizmet hasilati yiizde45 oraninda artmistir. Alanya’da gemi
sayist, hizmet miktar1 ve hizmet hasilatt artmistir. Giresun’da gemi sayisi yiizde66
oraninda azalmig, hizmet miktarinda yiizde1l3 oraninda bir diislis yasanmig ama hizmet
hasilas1 konusunda ozellestirme oncesi gelirlerinin igerisinde Ordu ve Sinop Gelirleri
olmasma ragmen yiizde2l artis gostermistir. Hopa limaninda gemi sayis1 ve hizmet
miktart diismesine ragmen hasilat yiizde597 gibi ciddi oranda artis olmustur. Marmaris
limaninda gemi sayist yiizde 446 oraninda artmis, hizmet miktar1 sifira inmis, hasilat
yiizde 53 oraninda artmistir. Ordu limaninda gemi sayisi, hizmet miktar1 ve hasilat
artmigtir. Rize limaninda gemi sayisi yiizde 36 oraninda azalmis, hizmet miktar1 yiizde
99 oraninda artmis ve hasilat yiizde 1.109 gibi ciddi bir artis gostermistir. Sinop
limaninda gemi sayist ve hizmet miktar1 diismiis, 6zellestirme Oncesi hasilat Giresun
liman1 gelirleri igerisinde gosterildigi icin hesaplama yapilamamaktadir. Tekirdag
limaninda gemi sayis1 ylizde 44 oraninda diismiis, hizmet miktar1 yiizde 15 oraninda

artmig, buna ragmen hasilat yiizde 15 oraninda diismiistiir.

Her ti¢ grafikte incelendiginde genel olarak gemi sayisi ve hizmet miktar1 diismiis ama
hasilat artmistir. Buda bize o6zellestirmeden sonra limanlarda hizmet bedelinin ciddi

manada zamlandiginin géstermektedir.
6.5 KAMU OZEL SEKTOR iSBiRLiGi (KOSI)

Kamu &zel sektor isbirligi modellerinin tamamin1 kapsayacak sekilde bir standart bir
tanimlama yapabilmek mimkiin degildir. Projenin uygulandigi iilkenin kosullart
(ekonomi, politika, sosyal hayat, cografi kosullar) ve ilgili proje parametrelerine bagl
olarak Gzgiin  sozlesmelere dayandirilmasi  nedeniyle, standart bir tanim

yapilamamaktadir (Atasoy, 2011, s. 86).

Merkezi hiikiimet, bolgesel yonetim veya mahalli idareler gibi kamu kurumlar ile 6zel
sektdr sirketleri arasindaki isbirligi Kamu Ozel Sektdr Isbirligi (KOSI) olarak
adlandirilmaktadir. Diger bir degisle KOSI’ler kamu idaresi ile 6zel sektor
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yatirimeisinin, 6zel hukuk sozlesmesi temelinde kurulan iliskileri olarak tanimlanabilir
(Asik & Yilmaz, 2007, s. 7).

KOSI Modelleri, kamu kurum ve kuruluslarinin hazirladig: projelerin hayata gegirilmesi
igin gelistirilen, devlet ile 6zel girisimci arasinda imzalanan, 49 yila kadar vadeli, esnek
bir sézlesmeye dayanan isbirligidir. KOSI; kamu hizmetlerinin gériilmesinde ve/veya
finansmaninda kamu ile 6zel girisimcinin sézlesme hiikiimleri oraninda katilmasini
ongoren, finansman, altyapi ve hizmet saglama anlaminda kullanilan bir kavrami ifade
etmektedir. Kamu Ozel Sektor Isbirligi uygulamalari, kamunun ihtiyaglarinin
karsilanmasinda Klasik anlayis “Tim kamu ihtiya¢ ve hizmetlerini devlet karsilar.”
mantig1 ile “Tim ihtiya¢ ve hizmet temini 6zel sektér kanaliyla yapilir.” mantig
arasinda, kamu ve 6zel sektoriin hizmet sunumunu beraberce gorev ve risk paylasimi
yaparak tistlendikleri bir modeldir (Acartiirk & Keskin, 2012, s. 28).

KOSI finansman modelinde kamu; kendi sorumlulugundaki altyap: hizmeti veya mal
tiretimini tamamen 6zel sektore devretmeyerek hem yiikiimliliigiinii devam ettirmekte,

hem de 6zel girisimciyi bu alanina dahil etmektedir.

Giiniimiizde kamu hizmeti ve projelerinin finansmaninin biitge kaynaklartyla
karsilandigi, kamu idaresinin tiim riski istlendigi bir finansman yap1 arzu edilen bir
idare yapilanmasi degildir. Ozel sektdrde elindeki kaynaklarla kamu hizmeti alaninda da
aktif olarak rol almak istemektedir. Liberallesme ve gelismekte olan ekonomik
sistemlerin getirdigi bir finansman metodu olan KOSI Modeli proje finansmaninin
bir¢cok avantajiyla kamu hizmetinin 6zel sektor katkisi ile isletilmesi tesvik edici bir
uygulama haline gelmektedir (Yilmaz, Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje Finansmani ve
Kamu Ozel Sektdr Ortakliklari, 2004, s. 8).

Kamusal mal ve hizmet sunumlar1 sadece kamu veya 6zel sektor ya da kamu 6zel sektor
isbirligi tarafindan yapilmaktadir. Tiirkiye’de uzun yillardir olusan teamiillere gore
kamu hizmeti, kamu kurum ve kuruluslar eliyle yiiriitilmekteydi. 24 Ocak kararlariyla
liberallesme ve disa agilma politikalar1 sayesinde ekonomideki kamunun agirligi 6zel
sektore kaymistir (Acartiirk & Keskin, 2012, s. 25).

Geleneksel yontemlerde oOzel sektoriin kamu sektoriine katilimi, ancak kamu
kurumunun belirledigi sartlara ve sdzlesmeleri dayanmaktadir. KOSI’ler, projelerin

kamu kurum idareleri ile 6zel sektor sirketlerinin olusturduklar: isbirlikleri(ortaklik)
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tarafindan finanse edilmekte ve isletilmektedir. Genel olarak, kamu idarelerinin kamu
hizmetlerinin vyiiriitilmesine iliskin yaptiklar1 tiim sézlesmeler “Idari Sézlesmeler”
olarak adlandirilir ve bu sebeple de idari mahkemelerin yetkisi dahilindedir (Acartiirk &
Keskin, 2012, s. 26).

Sekil 6.9: KOSI Modeli i¢c Baglant: iliskileri
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Kaynak: Yap: Merkezi insaat ve Sanayi A.S. Resmi Web Sitesi- Erdem Arioglu- Ergin Arioglu, Enerji
Sektoriinde Yap-islet-Devret Modelinin irdelenmesi S:6

1980 6ncesi donemde, altyapi yatirimlari biiyiik dlgiide biitge, dis kredi, tahvil ihracr ile
finanse edilirdi. Altyapr yatirrm maliyetlerinin ¢ok yiiksek olmasi ve kamu kaynaginin
yetersiz kalmasi, gelismis ve gelismekte olan ilkeleri farkli model arayislarina sevk
etmigtir. 1980°li yillanin basinda liberallesen ekonomilerde altyap: finansmaninda

maliyetinin ve riskin paylasilmasini saglayan kamu-o6zel sektor isbirligi modellerinin
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gelismesine 6n ayak olmustur. Kamu Ozel Sektor Isbirligi Modellerinin en dnemli
uygulayicilar Ingiltere, Ispanya, Irlanda, Portekiz ve ABD gibi iilkelerdir. Bu iilkelerde
KOSI’ler finansman probleminin ¢oziimiinde 6nemli bir kaynak olarak goriilmiis ve
ekonomik politikalar1 icerisinde altyap: yatirimlarinda finansman y6ntemi olarak tercih
edilmistir (Acartiirk & Keskin, 2012, s. 29).

Ingiltere KOSI Modellerini en yaygin ve genis dlgekte kullanan ilk iilkedir. 1992°de
Muhafazakar Parti doneminde baslanilan bu finansman modelini asil isci Partisi
kullanmistir. Is¢i Partisi'nin “Uciincii Yol” olarak tabir ettigi ve ¢esitlendirip,
giiclendirdigi bu modeller, KOSI modellerinin diinyadaki en énemli uygulamalaridir.
Ingiltere bu modellere Ozel Finansman Girisimi modeli (Private Finance Initiative-PFI)
adm vermistir. 2012 yili itibariyle Ingiltere’deki yiiksek maliyetli kamu yatirimlarmin
ticte ikisinden fazlas1 KOSI modelleriyle gergeklestirilmis ve 6zellikle hastane, okul ve

ulastirma projelerini kapsamaktadir (PPP Forum, 2013).

Ispanya tiim projelerin yiizde 10’unu, italya, Fransa, Portekiz ve Almanya ise
yatirimlarmnin yiizde 2 ile yiizde 5 oranminda ki kismin1 KOSI modeli ile inga etmis ve
isletmistir (Acartiirk & Keskin, 2012, s. 29).

Son yillarda gelismis ve de gelismekte olan iilkelerde altyapi yatirnmlarinin hayata
gecirilmesinde KOSI projeleri 6nemli bir yer tutmaktadir. Diinya Bankas1 verilerine
gore gelismekte olan iilkelerde (6zellestirmeler dahil) KOSI projelerinin sozlesme
toplam tutar1 1990’11 yillarda giderek artmis ve 1997 yilinda 107 milyar ABD Dolarla
zirve yapmgtir. 1998-2002 yillar1 kan kaybeden KOSI pazari, yillik 48,7 milyar ABD
Dolar ortalama diistiikten sonra yiikselise ge¢cmis ve 2010 yilinda 173,6 milyar ABD
Dolarla rekor seviyeye ulasmistir (T.C. Kalkinma Bakanligi, 2012, s. 8).

IFC(Uluslararas1 Finans Kurulusu) 6zel yatirim projeleri ve KOSI modeli projeleri
desteklemek amaciyla 300 milyar dolar kaynakli kiiresel bir kredi finansman
mekanizmasi kurmustur. Avrupa Yatirim Bankasi-EIB (European Investment Bank)
KOSI modeli projelerin en biiyiik finansérlerinden biridir. Avrupa Komisyonu
tarafindan 2006 yilinda AB iiyesi iilkelerin KOSI modelleriyle yapacaklar1 projelere
ticretsiz danmigmanlik destegi sunmak igin kamusal olarak finanse edilen Avrupa

Bolgesindeki Projeleri Desteklemek I¢in Ortak Destek (Joint Assistance to Support
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Projects in the European Regions-JARPERS) isimli bir kurum kurmustur
(Karahanogullari, 2012, s. 99).

Ulkemizde altyap1 yatirimlarinin finansmani, 1985 yilia kadar neredeyse tamami yerel
yonetim veya merkezi yonetimin kendi imkanlariyla gergeklestirilmistir. Merkezi
yonetim tarafindan kentlerin altyapilarinin sorumlulugu biiyiikk olgiide belediyelere
birakilmistir, ancak gelirleri sorumluluklart oraninda arttirilmamistir. Kentlesme
oraninin artmasi beraberinde hizmet talebi patlamasi yasamis ve yerel yonetimler
yatirimlart Karsilayacak yeterli kaynagi olusturamamiglardir. Biitce disinda dis
finansman kaynaklariyla finanse edilen yatirnmlarin geri 6demelerinde sikintilar
yasamaya baslanmistir. Finansman kaynagi Hazine garantili ise yiik Hazineye kalmistir
(Akcay, 2000).

Kamu tarafindan is ortakliginin gerekli hukuki altyapisinin olusturulmasinda, ortaklik
sozlesmesinin hazirlanmasinda ve projenin denetiminde gereken titizlik ve dikkatin
gosterilmemesi, yliksek maliyetli olan altyapr yatirimlariin maliyetinin artmasina ve

kaynaklarin etkin kullanilamamasina neden olmustur (Akgay, 2006).

Ulkemizde KOSI’ler smirli sayida projede uygulanabilmistir. Projelerde KOSI
sisteminin smurli sayida kullanilmasimin altinda ilgili yasal c¢ergevenin biitlinlik

icermeyen Ve daginik bir yapiya sahip olmasi yatmaktadir.

Sekil 6.10: 1875-2012 Yillar1 Arasi Sektore Gore KOSI Projeleri
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Kaynak: Kog¢ HoId_i_ng-YECEP ve AB Uyum Siirecinde Cevresel Yatirimlarin Finansmani Semineri
“Tiirkiye ’de Kamu Ozel Ortakligi1” 2012

KOI Projeleri’nin Tiirlerine Gore Dagilimi
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Yiiksek maliyetli projelerin daha hizli kullanima agilabilmesi, yapim ve isletme
giderlerinin disiiriilmesi, 6zel sektoriin dinamik yonetim sisteminden yararlanilmasi ve
kamu yonetim sisteminin piyasa sartlarina gore kendini gelistirmesine yardimer olmasi,
devam etmekte olan projelerde finansman sikintis1 yasanmasi durumunda ek finansman
ihtiyacini karsilamas1 KOSI’lerin baslica avantajlarindandir (Asik & Yilmaz, 2007, s.
6).

KOSI’ler kamunun yapmasi gereken islerde 6zel sektdriin roliinii genisletmekte ve
kamu idarelerine ise 6zel sektoriin ileri teknoloji ve dinamik yonetimsel kaynaklarini
kullanma ve uzmanliga ulagsma imkani saglamaktadir. Kamu kurum yonetiminin
biirokrasinin azaltildig1 yeni yonetim yontemlerle calisarak yiiksek oncelikli projelerin
hizla bir sekilde uygulamasim saglamaktadir. Ozel sektor tarafindan gelistirilmis yeni
teknolojilerin kullanilmasina ve 6zel sektor girisimcisinin teknolojisini daha ileri

seviyeye cikartarak gelisimine katki saglamaktadir (Asik & Yilmaz, 2007, s. 6).

KOSI sistemi, bir projenin finansmaninda kullanilmasi gereken kamu kaynaklarinin
yerine 6zel sektor kaynaklart ikame ettirildiginden kamu adina maliyet diismektedir.
Ozel sektdr ortagr agisindan da yeni ve gelismis sorumluluklar ve riskler alarak ortaya

¢ikan is firsatlarini genisletmesine olanak tanimaktadir.

KOSI’ler de her iki tarafinda sorumluluklarmin ayristirilabilmesi, performanslarimi
uzman olduklar1 alanda kullanabilmesi ve istenilen sonuglarin gergeklestirilebilmesi igin
rollerini, risklerini ve kazanglarimi imzalanan sozlesme belirleyebilme imkanina sahip

olmaktadir.

Kamu-o6zel sektor isbirlikleri farkli endiistri dallarinda uygulanabilmekte ve projenin
olusturulmasini, igeriginin  hazirlanmasini, tasarimini, ingasini, isletilmesini,
muhafazasini ve program yonetimini de igeren gesitli fonksiyonlardan olusmaktadir
(Asik & Yilmaz, 2007, s. 6).

KOSI modeli ile finanse edilen projeler &zel girisimciye yeni bir pazarin kapisim
acmistir. Kamuya da gerceklestirdigi altyapi yatirimlari, enerji, egitim, saglik gibi
sektorlerde hizmetlerinin stirekliligini saglamaktadir.

Kamunun sagladigi hizmetleri finanse etmek igin kullanilan en temel finans kaynagi

vergilerdir. KOSI Modeli ile kamunun sundugu hizmetten vergi &deyenler ve

o6demeyenler (kamu maliyesinde sikca soz edilen bedavacilar) yani toplumun tamaminin
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esit sekilde yararlanmasinin yaratacagi adaletsizliklerin de 6niine gegilecegi veya en aza
indirilecegi ongoriilmektedir (Acartiirk & Keskin, 2012, s. 30).

KOSI’lerde kamu ortag: genel olarak hizmet veya birimlerin sahibi veyahut isletmecisi
konumundaki merkezi idare veya yerel yonetim iken 6zel sektor ortaklari genellikle

profesyonel hizmet sirketleri, deneyimli yiikleniciler ve finansal kuruluslardir.

Ortaklik sozlesmesinde kamu idareleri igin, hukuki aykiri diismeyecek sekilde, sinirli
personel ve kisith biitce kaynaklari ile istikrarli ve siirdiiriilebilir bir kamu hizmetinin
saglanabilmesi i¢in kamu kaynaklarmin en verimli sekilde kullanilmasi 6nem arz
etmektedir. KOST’ler kullandiklar1 ydntemlerle kamu idarelerine, kamu biirokrasisini
asgariye indirerek hareket olanagi saglamakta ve kamunun gaye ve hedeflerine

ulagmalarini kolaylastirmaktadir.

Ozel sektor igin ise proje kapsaminda talep edilen hizmetleri miisterilerine stratejik
yatirim kararlar1 dogrultusunda ulastirarak, KOSI iizerinden iyi bir kazan¢ saglama
amaci giitmektedirler. KOST’ler, karlilik ve pazar paymi arttirmasi konusunda ozel

sektor isbirlik¢isine cesitli olanaklar sunmaktadir.

Sekil 6.11: KOSI Modeli Paydaslar Aras: Iliskiler
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Kaynak: Yap: Merkezi Insaat ve Sanayi A.S. Resmi Web Sitesi- Erdem Arioglu- Ergin Arioglu, Enerji
Sektériinde Yap-Islet-Devret Modelinin frdelenmesi S:6

Genel itibariyle, KOSI’lerin kapsami kamu idarelerinin ihtiyaglar1 dogrultusunda ve

kamu idaresinin politikalarma uygun olarak belirlenmektedir.
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KOSI’ler genel olarak gelistirilmis projelerden, ozel sektor sermayesi kullanilarak
finanse ediliyor olmasi, sermayenin geri 6demelerinin proje kapsaminda garantisiz veya
smurli garantili olarak dogrudan projeden yararlanan son kullanicidan tahsil edilen proje
kazanglarindan saglaniyor olmasi sebebiyle klasik bor¢lanma yoluyla finansman

sistemlerinden farkli bir yapidadir.

KOSI’ler birgok devlet tarafindan 6zel sektdr saglayicilarmin kamunun kendi basina
trettigi degerden daha yiiksek deger {iiretiyor olmasi ve projelerden daha basarili

sonuglar elde ediliyor olmasi sebebiyle ilgi ile karsilanmaktadir.

KOSI Modeli bir anlamda 6zellestirme olarak gérmek dogru degildir. Ciinkii KOS
modellerinde kamu yoénetimi, yatirimin isletmesini tam anlamiyla 6zel girisimcinin
yonetimine birakmis degildir. Ornegin bir hastane projesinde &6zel girisimci hastane
binasini insa eder ve hazir hale getirir. Hastane binasii s6zlesme siiresince isletmesi
icin kamuya kiralar. Burada 6zel girisimci hizmeti sunan konumunda degil, sermaye
sahibi olarak sbzlesme siiresince miilkiyetinde olan hastaneyi isletmesi i¢in kamuya
kiralayan gayrimenkul sahibi durumundadir. Kamu ayrica girisimcinin Kiradaki gegici
miilkiinden elde ettigi gelirden de Gelir Vergisi almaktadir. Dolayisiyla “KOSI
Modelleri, bir 6zellestirme sekli veya 6zellestirmenin i¢inde barindirdigir dezavantajlari

biinyesinde tagiyan bir sistemdir.” tezi dogru degildir (Acartiirk & Keskin, 2012, s. 31).
6.5.1 Kamu Ozel Sektor Isbirligi Uygulamalarinda Paydaslar

KOSI uygulamalarinin en karmasik tarafi projenin basariya ulasmas: ortak gayesiyle bir
araya gelmis birbirinden bagimsiz birgok tarafi barindirmasidir. Bu ydéntem KOSI
Modellerine has bir 6zelliktir. Projenin basarisi taraflart bir arada tutan hedef olmakla
birlikte proje paydas sayisinin fazla olmasi bazen ¢ikar ¢atismasina yol agabilmektedir.
Proje kapsaminda olusturulmak istenen iligkiler zincirinin tim halkalar1 her zaman iyi
olmayabilir. Kusursuz bir yapmin olusturulmasi miimkiin olmayabilir. Kimi zaman
taraflarin farkli iilke mevzuatlarina tabi olmalar1 kurulan iliskilerin uluslararasi hukuk
kurallarina ve yontemlerine ihtiya¢ duyulmasina neden olmaktadir (Yilmaz, Fazlioglu

Hukuk Biirosu: Proje Finansman1 ve Kamu Ozel Sektor Ortakliklari, 2004, s. 15).

Projenin bulundugu sektore, niteligine, kapsamina, arz edilen mal ve hizmete veya

ingaatin Ozelliklerine gore proje taraflar1 degiskenlik gosterir. Her projede paydas
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sayilar1 ve paydaslarin gérevleri ile sorumluluklari farklilik gosterse de KOSI Modeli
projelerde bulunma ihtimalleri yiiksek paydaslar asagidaki gibi siralanabilir:

6.5.1.1 Proje sirketi:

KOSI Modeli projenin tiim faaliyetlerini yiiriitebilmesi igin proje sirketi kurulur, proje
konusu diginda basgka bir is veya faaliyet ile istigal etmesi kesinlikle yasaktir. Proje
kapsami disinda kredi ve garanti sozlesmeleri imzalamalar1 ve borglandirici tasarrufi
islemlerde bulunamazlar. Proje sirketleri ana s6zlesmeleri ve asli unsurlari, sermayesi
ve sirketin hisselerinin nitelikleri dahil olmak tizere sirketi kendi iradi kararlar1 ile

degistirememeleri i¢in genellikle ilgili kamu otoritesinin 6n onayi sart kosulmaktadir.

Proje sirketlerinin genellikle bir ortak girisim (joint venture) ve/veya limited veya
anonim sirketi seklinde orgiitlendigi goriilmektedir. Proje sirketi projenin hayata
gecirildigi lilkenin mevzuati ve hukuk sistemi izin verdigi sekilde bir orgiitlenme

yapabilmektedir.

Proje sirketinin llkemizde faaliyet gosterebilmesi Tiirkiye’de yerlesik bir tiizelkisi
olmas1 gerekmektedir. Projenin muhteviyatina bagl olarak kanunen bazi sirketlerin
orgiitlenme sekli anonim sirket statiisii zorunlu iken digerlerinin orgiitlenme sekli proje
yatirimeisinin kararma birakilmistir. Ulke acisindan stratejik éneme sahip alanlarda
Ozellestirme veya Ozel sektor yatirnmcisina devredilen hizmet sirketlerinde devletin
ayricalikli ve kamu kontroliinii saglamaya yonelik sermaye yapilanmalari da s6z konusu
olabilmektedir (Yilmaz, Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje Finansmani ve Kamu Ozel
Sektor Ortakliklari, 2004, s. 16).

6.5.1.2 Bankalar:

Projenin finanse edilmesinde banka kredilerine veya proje kredilerine ihtiyag
duyulabilinir. Projeden projeye degisiklik gostermekle birlikte yiiksek maliyetli
projelerde birden fazla bankanin bir banka liderliginde sendikasyon(Clup Deal)
olusturarak projeyi finanse edebilmektedirler. Sendikasyon kredilerinin genel amaci
proje finansmaninda riski paylasmaktir. Banka agisindan proje finansmanina
bakildiginda riskin dikkatli ve etkin analizini gerekli kilmaktadir. Zira proje

kredilerinde, kredinin geri 6demesi projeden elde edilecek gelir ile karsilanacagindan
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proje finansmanini konusunda uzmanlasmis ve risk degerleme altyapist miisait finans
kurumlan tarafindan karsilandigi goriilmektedir (Yilmaz, Fazlioglu Hukuk Biirosu:

Proje Finansmani ve Kamu Ozel Sektor Ortakliklari, 2004, s. 16).
6.5.1.3 Sigorta sirketi:

Sigorta konusu, proje finansmaninin geri 6denmesini bekleyen kreditorler i¢in 6nemli
ve kritik bir noktadir. Herhangi bir sebepten dolay1 projenin ¢alisamaz duruma gelmesi
riskine karsilik proje finansmaninin sigorta sirketleri vasitasiyla koruma altina alinmasi
kreditér icin Snemli ve gereklidir. Kamu Ozel Sektor Isbirligi uygulamalarinda
kreditorlerin projede hangi riskleri ne olgiide ve kim tarafindan koruma altina

alinacaginin analizini ¢ok iyi yapmalar1 gerekmektedir.
6.5.1.4 Uluslararasi kredi kurulusu:

KOSI projeleri uluslararas1 finans kuruluslari tarafindan finanse edilebilmektedir.
Diinya Bankasi veya Diinya Bankasinin 6zel sektore yonelik kurulusu Uluslararasi
Finans Kurumu(International Finance Corporation) veya Avrupa imar ve Kalkinma
Bankasi(European Bank for Reconstruction and Development), Afrika Kalkinma
Bankasi(African Development Bank) veya Asya Kalkinma Bankasi(Asian Development
Bank) gibi bolgesel kalkinma kuruluslar: ile ortaklasa finanse edilmektedir (Yilmaz,
Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje Finansmam ve Kamu Ozel Sektor Ortakliklari, 2004, s.
17).

6.5.1.5 Insaat firmas::

Yiiklenici firma; s6zlesme yapmak suretiyle projenin geregi tesisleri ve binalar1 eksiksiz
(anahtar teslim) vaktinde teslim etme sorumluluguna sahip projenin paydaslarindan
biridir. KOSI projesi bir altyap: veya insaat projesiyse yiiklenici, ana paydaslardan
birini olusturur. Kapsam1 genis biiyiik projelerde birden fazla yiiklenici firmanmn bir

araya gelerek sirketler birligi (konsorsiyum) olusturmasi olas1 bir durumdur.
6.5.1.6 Isletmeci:

Proje sirketinin proje konusu tesisi dogrudan isletmesinin miimkiin olmadigi

durumlarda, projenin isletme sathasina gegmesi ile proje sirketi isletmeci bir firma ile
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anlasarak isletmenin yiiriitiilmesini bu isletmeci firmaya vermektedir. Isletmeci firma;
proje konusu tesisinin tim bakim ve isletmesini, projenin hayat siireci sonuna kadar
takip etmek iizere sozlesme karsiligi gorevlendirilmektedir. Bu nedenle konusunda
uzman ve donanima sahip bir sirket olmasi projenin siirdiiriilebilirligi a¢isindan 6nem
arz eder (Yilmaz, Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje Finansmani ve Kamu Ozel Sektdr

Ortakliklari, 2004, s. 17).
6.5.1.7 Uzmanlar:

KOSI projelerinde proje konusu ne olursa olsun proje sirketi veya finansorler projenin
teknik konularinda danigsmanlik almalart gerekmektedir. Proje sirketi veya finansorlerin
danmismanlik aldiklar1 konular genellikle hukuki, teknik-miihendislik hususlari, sigorta

ve cevre etki degerlendirmeleri konusunda olmaktadir(Y1ilmaz, 2004).
6.5.1.8 Ev sahibi iilke hiikiimeti:

Yabanci yatirimemnin bulundugu bir projenin yapildig: iilke, “Ev Sahibi Ulke” olarak
adlandirilmaktadir. Ev sahibi iilkenin projedeki rolii tilke hukuk sisteminin izin verdigi
Olglide projeden projeye degiskenlik gostermektedir. Ev sahibi iilkenin projeye ve
yatinmin muhteviyatina gore tesvik ve siibvansiyon uygulamalarinda bulunmasi
gerekebilecegi gibi onay merci konumunda projenin ilerleyen sathalarinda gerekli izin
ve onaylar1 veren konumunda olabilmektedir. iki tarafli veya c¢ok tarafli uluslararasi
yatirim sozlesmeler ile {iilkeler yatirimcilarmma koruma saglamaktadirlar (Yilmaz,
Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje Finansmani ve Kamu Ozel Sektér Ortakliklari, 2004, s.
18).

6.5.1.9 Tedarikgiler:

KOSI Modeli projeler genellikle yiiksek teknolojinin kullanildig1 projeler oldugundan
6zel makine ve/veya teghizata ihtiyag duyabilirler. Ihtiyag duyduklari bu mal ve/veya
techizatin veya herhangi bir mal ve/veya teghizatin temin edilmesi s6z konusu
olabilmektedir. Bu asamada tedarikgi sirketler devreye girmektedir. Tedarik¢inin proje
sirketi igin Gnemi projenin sozlesme siiresi boyunca gerekli olan mal ve/veya techizatin
makul stireler igerisinde giivenilir, Kaliteli, istenilen miktarda ve makul fiyatlardan

temin etmesidir.
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6.5.1.10 Alicilar:

KOSI Modeli projelerin iirettigi deger dogrudan dogruya son kullanictya sunulmadig
durumlarda, proje sirketi belirli bir veya birkag alic1 ile uzun vadeli bir satis s6zlesmesi
yapmasi gerekmektedir (Yilmaz, Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje Finansmani1 ve Kamu
Ozel Sektdr Ortakliklart, 2004, s. 18).

6.5.2 Kamu Ozel Sektor Isbirligi Modeli’nin Yasam Siireci

Bir yatirrmin Kamu Ozel Sektér Isbirligi modeliyle finanse edilmesi durumunda siireg
alt1 asamadan olusmaktadir. Bu asamalar; proje kapsaminin ve finansman modelinin
belirlenmesi, ihale stratejisinin olusturulmasi, ihale ve segim siireci, miizakereler,
sOzlesmenin imzalanmasi, projenin yapim asamasi, hizmet sunumunun baslamasi ve

isletme donemi, s6zlesme Siiresinin bitmesi ve devir olacaktir.
6.5.2.1 Proje kapsamnin ve finansman modelinin belirlenmesi

Halkin ihtiyaglar1 ve talepleri dogrultusunda proje konusunun belirlenir. Projeye neden
ihtiyagc duyuldu konusu amacini olusturur. Thtiyaglarm karsilanmas1 ve talebin
giderilmesine yonelik segenekler belirlenir. Projenin gergeklesmesi durumunda
saglayacag1 fayda ve talebi karsilama orani bu asamada ele alinir ve belirlenir. Bu
asamada hangi KOSI Modelinin kullanilacag: tespit edilir ve kapsami olusturulur
(Acartiirk & Keskin, 2012, s. 33).

6.5.2.2 Thale stratejisinin olusturulmasi

Bu asamada ihale stratejisinin belirlenebilmesi igin ihale grubu olusturulur ve grup ihale
sartnamesini olusturur. Thale sartnamesinde projenin tiim hiikiimleri belirlenir. Bu
yizden ¢ok Onemli bir asamadir. Bu asamada, riskler, cezalar, yasal zorunluluk
hiikiimleri, ihale katilim sartlari, projenin tim siireci belirlenir ve sartnamede yazar.
Bundan sonraki asamalar burada belirlenen stratejiye bagli kalinir. Belirlenen stratejinin
Iyi diizenlenmis olmasi projenin basarili olmasimi kolaylastiracaktir (Acartiirk &
Keskin, 2012, s. 34).
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6.5.2.3 Thale ve secim siireci

Sartnameye bagli kalinarak olusturulan ihale dosyasi projeyle ilgilenen firmalar
tarafindan incelenir ve ihale giinii teklifler okunur. On kosulu saglayan istekli firmalarin

teklifleri incelenerek ihale komisyonu tarafindan miizakereye ¢agrilir.
6.5.2.4 Miizakereler

Miizakerelerde, sozlesme sartlart ¢ercevesinde degerlendirilen firmalardan en uygun
teklifli firmayla anlasmaya gidilir. Thaleyi kazanan firmayla szlesme hiikiimleri bir kez

daha goriisiilerek konu tiim hatlariyla netlestirilir.

6.5.2.5 S6zlesmenin imzalanmasi

Taraflar arasindaki tiim piiriizler halledildikten sonra proje sdzlesmesi imzalanr.
6.5.2.6 Projenin yapim asamasi

Ozel sektor firmasmin Insaata baslamas1 ve bitirmesi siirecidir. Bu siirecte kamu tarafi

yapilan ingaatin projeye uygunlugun kontroliinii yapmalidir.
6.5.2.7 Hizmet sunumunun baslamasi ve isletme donemi

Bu asamada projenin insaat kismi bitmis ve olusturdugu degerin arzi séz konusudur.
Projenin ihtiyag ve talepleri ne oranda karsiladigi ve memnuniyet oran1 bu safhada
goriilebilmektedir. Projeye ek yapilip yapilmayacagi, revize edilip edilmeyecegi bu
asamada goriliir (Acartlirk & Keskin, 2012, s. 34).

6.5.2.8 Sozlesme siiresinin bitmesi ve devir

KOSI modeliyle finanse edilen projenin sdzlesme siiresinin bitimiyle birlikte Isletmenin
bundan sonra ki siiregte nasil degerlendirilecegi konusulur. Proje isletme siireci 6zel
sektor ortaginin lehine uzatilabilinir. Isletme devralinip kamu tarafindan isletilebilinir

veya satilabilinir.
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6.5.3 Kamu Ozel Sektor isbirliginde Maliyet Sorunu

Ozel girisimci; finanse ettigi yatirim projesinin finansman dahil toplam maliyetini ya
kamu kurumundan aldiklar1 Kira bedelleriyle veya hizmetten yararlanan son kullanicilar
alman hizmet bedelleriyle karsilamaktadir. KOSI modellerinde dzel girisimcinin yatirim
maliyeti, yatirnmin isletme safthasinda, sézlesme siiresi boyunca geri 6dendiginden,
maliyet sorunu kamu i¢in son derece 6nemli bir sorundur. Maliyet, 6zel girisimcinin
katlandig1 ve riske ettigi maliyet olmaktan 6te, kamusal bir risk ve sorun olarak
diistiniilmelidir (Karahanogullari, 2012, s. 103).

Ingiltere’de Hazine’nin Mart 2011 tarihli KOSI projelerinin veritabanindan hareketle
saglik sektorii projelerinin maliyeti hesaplamasi yapilirken 1998 yilindan baslayarak
2048 yilinda tiim geri 6demeleri tamamlanacak olan projelerin kamuya toplam maliyeti
73.697 milyon sterlindir. Bu projeler i¢in 6zel sektoriin yaptigi yatirim tutari 11,9
milyar sterlin olarak hesaplanmistir. Yani proje sahibi kamu kurumlarinin toplam 11,8
milyar sterlinlik yatirim i¢in ortalama 30,1 yil siireyle geri 6dedikleri toplam tutar 73,6
milyardir. Projelerin 6zel sektore sagladigi getiri 30,1 yillik birlesik faizden yiizde
7,6°dir, ki 2011’in son alti ay1 i¢in 30 yillik takas orani olan yiizde 4,35 ile
karsilastirildiginda son derece yiiksek bir orandir (Karahanogullari, 2012, s. 103).

Ozel sektdriin yatirrmeisinin KOSI Modeli bir projeye yatirrm yapabilmesi igin kredi
maliyeti dahil yapmis oldugu tiim maliyeti karsilayacak ve kar getirisi saglayacak
girdinin olmasi gerekiyor. Kamu kurumlart bu tarz yatirnmlarin maliyetini direk
tistlenmedikleri i¢in proje ortagi 6zel girisimciye netice itibariyle kredi maliyeti dahil
tim maliyeti ve kar1 kadar net deger transferi yapan bir konumda olmalart gerekiyor.
Kamu adia modelin bu gergeklige ragmen tercih edilmesindeki varsayim, isbirligi ile
elde edilecek verimlilik artisinin kamunun net deger transferini telafi edecek olgiide
olacagidir. Halbuki KOSI Modellerinin 6ziinde bu sekilde bir verimlilik artisin1 garanti
edecek hi¢bir mekanizma yoktur. Ancak bu verimlilik artisinin giivencesi kamunun
tekel olusturdugu bir sektdrde yaptigi projede olabilir. Ornegin: Sehirleraras: bir yolun
KOSI Modeli ile hayata gecirilmesinde verimlilik artis1 sadece iki sehir arasindaki

iliskiye bagl olarak farklilik gosterecektir.

KOSI modelinde verimliligin artmasi, net deger transferini katlanilabilir kilacag: fikri

basarisizliga ugrasa dahi sdzlesmelere konu olan projelerin biiytikliigii ve 6nemine bagh
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olarak basarisizliga ugramasina, zarar etse dahi yiiritme organinin veya kamu idaresinin
buna izin vermesi neredeyse imkansizdir. Bu diisiinceden dolay1 projenin verimliliginin

diismesi durumunda kamuya maliyeti beklenenin tistiinde olacaktir.

KOSI Modeli projelerin en biiyiik problemli kismi, dzel sektoér ortagmin borglanma
maliyetinin kamunun veya kamu kurumlarinin borglanma maliyetine gore yiiksek
olusudur. Burada ki ayrinti kamunun iflasinin s6z konusu olmamasi dolayisiyla borg
verenin alacagmin eninde sonunda 6denecegidir. Kamu kesiminin proje finansmani
konusunda ozel sektore gore daha diisiik faiz oramiyla kredi bulurken 6zel sektorde
kamuya gore daha kolay kredi bulmaktadir. 2006 yilinda Avrupa Ulkelerinin
uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslarindan genel olarak AAA not alirken, KOSI
projesi i¢in uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslar1t BBB+ notunu vermistir. BBB+
notu yiiksek risklinin bir istii olarak notlandirilir. 20’inci yiizyilda Ingiltere’nin
borglanma maliyeti incelendiginde 6zel sektér bor¢lanma maliyetinin yiizde 5,5 ile
yiizde 7,5 Araliginda seyrettigi, kamunun borglanma maliyetinin ise yiizde 2,5 oraninda
gerceklestigi  goriilmektedir. Ayn1 donem igin ABD’de kamu kesimi borg¢lanma
maliyetinin 6zel sektére gore yiizde 35 daha ucuz oldugu goriilmektedir. KOSI
projelerinin  biiyiik bir bolimii finansman problemini banka kredisi seklinde
karsilamaktadir. Tahvil, bono ihraci, hisse senedi ve gayrimenkul yoluyla finansman ise
cok kullanilmamaktadir (Karahanogullari, 2012, s. 104)

6.5.4 Kamu Ozel Sektor Isbirliginde Kamu Garantileri

2008 krizi beraberinde, 6zel girisimcilerin finansal piyasalardan borglanmasi
zorlastirmis, saglanan kaynaginda faiz oranlar1 ve maliyetleri artmistir. KOSI Modelinin
stirdiiriilebilirligi ve 6zel sektor agisindan cazip hale gelmesi igin kamu garantisi olgusu,
2008 yilindan sonra agik¢a KOSI Modelinin bir pargasi haline gelmeye baslamustir.
Finansal piyasalar KOSI Modeli projeler igin 6zel sektére kredi verirken artik kamu

garantisi aramaktadirlar.
EPEC’e gore kamu garantilerinin amaci:
KOSI Modeli projelerin piyasasinda giiven ortami saglamak,

KOSI projelerini iistlenebilecek yatirimeilar: piyasaya ¢ekebilmek,
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Kamunun giivenirliligi adina, sorumluluklarini yerine getiren bir pozisyonda durdugunu

gostermek(demonstrate government commitment),

Ozel sektoriin ¢ok fazla ince eleyip sik dokumasina mahal vermeyerek sozlesme

stirecini kisaltmak ve yatirimlarin hizla hayata gegmesini saglamak,

Ozellikle beklenti olusturulmus biiyiik capli ve marka niteligindeki KOSI yatirim

projelerinin basarisizliga ugramasi riskine kars1 KOSI piyasasinin giivenini saglamak,
KOSI projeleri igin ihtiya¢ duyulan finansmanin miktarini genisletmek,

KOSI Projesi i¢in temin edilen finansmanin maliyetini diisiirmek,

Finansal mekanizmalar1 etkin kullanmak,

Daha pahali olan tahvilleri daha ucuz olan borgla takas etmek,

KOSI Projesinin finansman ihtiyacinin karsilanamamas: riski ile karsilasilan ve yarim

kalan projelerin tamamlanmasini saglamak,

Projede kamu garantisinin olmasi durumunu kullanarak sermaye piyasasi
enstriimanlarindan yararlanilmasi, finans kuruluslarindan bor¢lanmaya gore daha cazip

hale gelmesi amaglanmaktadir (EIB, 2011, s. 13).
Kamu garanti tiirleri:

En yaygin garanti tiirli, bor¢larmn geri 6deme garantisidir. Ozel sektor is ortagmin
kullandig1 kredilerin geri 6denme riskinin tamami veya bir kismi kamu is ortagi
tarafindan garanti altina alinabilir. Bor¢ garantisine énemli bir 6rnek, EIB ve Avrupa
Komisyonu tarafindan Trans-Avrupa Ulasim Agi Projesi i¢in Kredi Garanti Araci (The
Loan Guarantee Instrument for Trans-European Transport Network Projects) kurulusu
kurulmustur (EIB, 2011, s. 13). Ozel sektdr is ortagi proje icin kullandigi banka
kredilerine Kamu garantisinin en bilinen 06rnegi; Metronet firmasinin Londra
Metrosu’nun yenileme ve yatirnm ihalesini kazandiktan sonra Ulastirma Bakanligi
Metronet sirketinin aldigi kredilerin yiizde 95’inin Transport for London tarafindan
garanti altina alinmistir (National Audit Office (NEO), 2009).

Gelir, talep ve fiyat garantisi; Genellikle ulastirma sektoriinde yapilan hizmetler igin
belirli bir oranda gelirin veya talebin garanti edilmesidir. Kamunun mal ve hizmet alim

fiyatinin belirlenen taban fiyatinin altina diismeyecegine dair “fiyat garantisi” verebilir.
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Normalde 6zel sektor ortaginin isletme riskleri igerisinde tstlenmesi gereken talep
riskinin kamu tarafindan en azindan bir kismin1 garanti altina alinmasi, bu riski ortadan
kaldirabilir. Gelir ve talep riski garantisinin kredi temin edilen finans kurumuna degil de
Ozel sektor is ortagina verilmesi, finansor agisindan direk garanti sayilmaz (EIB, 2011,
s. 14). Otoyol veya koprii gibi maliyeti yiiksek KOSI projelerinin geliri, hizmetten
yararlananlardan elde edilen gecis ticretleri oldugundan, siyasi risk veya maliyeti
kurtarmas1 agisindan yiiksek geg¢is tcreti, iilke ekonomisindeki durgunluk projeyi
kullanan kisi sayisinin azalmasina neden olmaktadir. Ozel sektdr is ortagi bu talep
riskini ortadan kaldirmak i¢in kamudan belirli sayida gegis garantisi talep
edebilmektedir. Ormegin KOSI Modeli ile yapilmis Polonya’da bir otoyol veya
Iskogya’da bir koprii, asir1 iicretten dolayr kullanict sayisinda ciddi manada bir diisme
olmustur. Buda talebin {terim maliyetini karsilamadigi anlamina gelmektedir.
Iskogya’daki koprii gecis iicreti diinyanin en pahali kilometre basina gecis iicreti idi ve
hiikiimet kopriiyli geri satin almak zorunda kalmistir. Bu tarz durumlarda kamu belirli
bir miktarda talep garantisiyle veya ilave fonlarla bunu karsilamaktadir (Price, 2009, s.
1).

KOSI projesinin sozlesme siiresinin bitmesiyle birlikte kullanilmamis veya tamamen
yipranmamis varliklarin, kamu tarafindan 6zel sektor is ortagindan varlik bedeli
karsiliginda alinacaginin garantisinin verilmesi bir deger garanti tiriidir (EIB, 2011, s.
15).

6.5.5 Kamu Ozel Sektor Isbirliginin Tasidig1 Riskler
6.5.5.1 Gelir riski:

Projenin Isletme siiresi boyunca muhtemel getirisinin hesaplanmasi her zaman miimkiin
olamayabilmektedir. Gelirlerin belirlenmesi kimi sektorlerde sabit ve diizenli bir
grafikte ilerleyen getirinin varligi proje gelirinin 6ngoriisiinii kolaylastirirken, kimisinin
gelir degisim orani yillara gore farklilik gosterdiginden Ongoriilebilirligi daha zor
olabilmektedir. Benzer proje veya sektor gelirlerinin gegmis kayitlarin iyi analiz
edilmesi bu noktada riskin seviyesini diistirecektir (Yilmaz, Fazlioglu Hukuk Biirosu:
Proje Finansmani ve Kamu Ozel Sektdr Ortakliklari, 2004, s. 14).
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6.5.5.2 Ozel sektér ortag secimi riski:

Projenin ihale edilmesinden sonra secilen 6zel sektor ortaginin taahhiit ettigi yeterlilikte
olmamasi veya projenin geregini yerine getire bilme becerisine sahip olamamasi
projenin geneli igin risk olusturmaktadir. Bu riskin seviyesinin diisiik olmasi igin,
objektif kriterlere ve rekabetci esaslara dayali ihale prosediirlerinin olusturulmasi

gerekmektedir.
6.5.5.3 Insaat riski:

KOSI Modeli projelerde esas olan bor¢ ve kredilerin proje gelirleriyle finanse
edilmesidir. Dolayisiyla miitevellit proje konusu insaatin zamaninda ve istenildigi gibi
tamamlanmasinin ve projenin isletme sathasina bir an dnce ge¢mesi, projenin saglikli

bir sekilde finanse edilmesi agisindan biiyiik 6nem arz etmektedir.
6.5.5.4 Kur farki riski:

Proje finansmani ig¢in temin edilen finansmanin yurtdisindan veya yabanct para birimi
tizerinden temin edildigi durumlarda kurdaki ciddi yiikselmelerin, finansmanin geri
o6denmesi noktasinda ¢ok zarar verici sonuglar dogurmasi miimkiin olabilmektedir. Kur

riskini 6nleyici onlemler alinabilir.
6.5.5.5 Diizenleyici / sozlesmesel risk:

Ozel sektdriin yabanci iilkelerde proje ortag olmasi durumunda, iilke hukukunda proje
konusu kamu hizmetine iliskin yasal diizenlemelerin proje sozlesmesi sartlarini
agirlagtirmasi durumu ¢ogu zaman projeden beklenen faydanin yok olmasina yol agacak
etkiler olabilmektedir. Bu risk tiirii genellikle KOSI Modeli finansmanin yaygin
olmadig: ve KOSI Modeli finansman hususunda yerlesik mevzuat: olmayan iilkelerde
agirlikli olarak rastlanmaktadir (Y1lmaz, Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje Finansmani ve

Kamu Ozel Sektor Ortakliklari, 2004, s. 15).
6.5.5.6 Politik riskler:

Uluslararas1 para piyasalarin kredi maliyetlerinin analizinde yerel politik risklerin

degerlendirilmesi 6nemli rol almaktadir. Politik risklerin yiiksek oldugu iilkelerde kredi
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maliyetleri o oranda yiikselecektir. Bu nedenle uluslararasi yatirim anlagmalarina taraf
tilkelerin, iki tarafli yatirnm anlagmalartyla birbirlerinin yatirimcilarina sagladiklari
garantiler politik risk agisindan yatirimlarinin giivencede olduklar1 kabul edilmektedir
(Y1lmaz, Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje Finansmani ve Kamu Ozel Sektor Ortakliklari,

2004, s. 15).
6.5.5.7 Cevresel / arkeolojik riskler:

Altyap1 projeleri i¢in genel bir risk olarak kabul edilen ¢evresel ve arkeolojik riskler
taraflarin O6nceden belirleyebilecegi bir risk tiirii degildir. Riskin olusmasi1 halinde
projenin zaman kaybetmesine ve ek maliyetlere yol agabilmektedirler. Ornegin: Dis
finansman kaynagi ile yapimina Haziran 2006 yilinda baslanmis olan Istanbul
Biiyiiksehir Belediyesi Taksim-Yenikapt Metro Projesinin Hali¢ Koprii gecisi Anitlar
Kurulu tarafindan tarihi doku zarar goriiyor gerekgesiyle proje durduruldu. Proje gerekli

diizeltmelerle 2013 yilinda tamamlanabildi.
6.5.5.8 Sivil toplum tepkisi riski:

Kamu hizmetlerinin isletilmesinin 6zel sektoriin eliyle yiiriitilmesi ¢ogu kez sivil
toplumun tepkisine neden olabilmektedir. Toplumun konu hakkinda bilin¢lendirilmesi
ve c¢ok dikkatli degerlendirmelerde bulunulmali ve proje igin gerekli tim onay
stireclerini yerine getirmelidir (Yilmaz, Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje Finansmani ve
Kamu Ozel Sektdr Ortakliklari, 2004, s. 15).

KOSI Projelerinde karsilasilabilecek riskler, yukarida belirtilen risklerden ¢ok daha
farkli niteliklere biriinebilir. Bu durum tamamiyla projenin yapisina, zamanina Ve
taraflarma baghdir. Bu nedenle riskleri smiflandirirken ¢ogu zaman  yeterli

kalinamamaktadir.

KOSI kapsaminda kamu ve 6zel girisimcinin riski paylasma diizeyleri farklidir. Kamu
ortaginin, 6zel girisimciye devredilebilecegi ve devredemeyecegi veya 6zel girisimcinin
karsilayabilecegi ve karsilayamayacagi risk unsurlari séz konusudur. Dolayisiyla KOSI
modeliyle finanse edilen yatirimlarinda risk paylasiminin énemi biiyiiktiir. Her KOSI
Modelinde o6zel sektoriin risk alma seviyesi ve yonetime katilim orani birbirinden
farklidir.
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Sekil 6.12: Ozel sektore transfer edilebilen ve edilemeyen riskler

Risk Tiirii

Ozel Sektore Transfer Edilen
Riskler

Ozel Sektore Transfer

Edilmeyen Riskler

Tasarim ve Geligtirme safhasi

Tasarim Riski

Projenin kamuya sunulacak hizmetin
maksimum fayda saglayacak sekilde
tasarlanmasi gerekir.

Kamu yarar1 gereklerinin 6zel girisimciye
ayrintili bir sekilde anlatilmasindan kamu
sorumludur.

Teknoloji ve Eskime
Riski

fleri teknoloji unsurlarinin
kullanilacagmin ve siirekliliginin garanti
edilmesi gerekir.

Teknolojinin kontrolii ve

giincellemelerin takibi

Insaat Safhast

Insaat Riski

Yasal Riskler

Projenin  belirlenen  siirede  insa
edilmemesi durumunda kamuya cezali
6demelerin yapilmasi

Var olan yasalara aykir1 davramilmasi

halinde olusacak yasal siire¢

Ozel sektoriin gecikme ve projeyi

birakmasi karsihinda sézlesmede

cezai yaptirimlar varhgi

Projenin devamliligi icin asal giivence
verilmesi ve yasal degisiklikler sonucu
proje  zararinin kamu tarafindan
kargilanmasi

Isletim Safhast

Performans Riski

Isletim Maliyeti Riski

Talep Riski

belirlenen standartlara
durumunda ozel sirket

Projede
uyulmamast
tazminat 6der.

Proje sozlesmelerine gore risk
paylasilabilir.

Var olan talebin arttirilamamasi veya
talebin diismesi riski ortak

risktir

Sozlesmeye uygunlugun kontrolii

Proje sozlesmelerine gore risk
paylasilabilir.

Devletin asgari hizmet gelirini garanti
etmesi,

Var olan talebin arttinlamamasi veya
talebin diismesi riski ortak risktir

Sozlegsme Stiresi Bitis Safhast

Artik Deger Riski

Projenin s6zlesme veya ekonomik omrii
sonunda, tesisin 6zel sektorde kalmasi
durumunda bakim ve onarim maliyeti

Projenin sozlesme siiresi veya ekonomik
Omriniin  bitiminde, tesisin  kamuya
gecmesi  durumunda bakim, onarim Ve
isletim maliyeti

Kaynak: Tiirkiye'de Saglik Sektériinde Kamu (jze{ Ortakiigi Modeli- Dog¢.Dr.Ertugrul Acartiirk; Saliha
Keskin- Siileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi :32

KOSI Modeli finansman projelerinin risklerini genel itibariyle dort safhaya ayirabiliriz.
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6.5.6 Kamu Ozel Sektor Isbirligi Modeli’nin Avantajlari

KOSI Modelleri ile kamu hizmetlerinin sunumunda maliyetin minimize edilmesi ve

etkinligin maksimum seviyeye ¢ikartilmasi hedeflendigi sdylenebilir.

KOSI Modelleriyle hizmetlerin sunumunda etkinlik saglanacaktir. ihtiya¢ duyulan
hizmetlerin gergeklesme siiresi daha kisa olacaktir. Beklentilerin karsilanabilme
seviyesi veya orant modelin kamu hizmetleri agisindan geldigi noktay:r gostermektedir
(Acartiirk & Keskin, 2012, s. 35).

Ozellikle finansman sikintis1 ¢eken hiikiimetlerin yiiksek maliyetli altyap: projelerini ve
diger alanlarda yapilmasi gereken projelerin sira beklemeden bir an o6nce hayata

gecirilmesini saglamaktadir.

KOSI modelleri, yiiksek finansman ihtiyaci duyulan yatirrmlarin 6zel sektdr ortaginin
maliyeti karsilamasiyla hayata gegcirilebilmesi kolaylagsmaktadir. Bu modellerle
uygulanmasinda finansman sikintis1 ¢ekilen projelerin ya da ertelenen tiim projelerin

hayata gecirilmesi hedeflenmektedir.

KOSI modeli finansman sistemi sayesinde kullanilmayan, atil kalmis sermaye iilke icine
yonlendirilmektedir. Merkezi yonetim ve yerel yonetimin sundugu hizmetlerde
sermayenin dogru kullanilmamasi sunulan hizmetin eksik kalmasia neden olmaktadir.
Bu tarz eksikliklerin 6niine gecmek i¢in 6zel girisimcinin sermayesi ve uzmanligindan
yararlanilmasi amaglanmigtir. Netice itibariyle 6zel girisimcinin isletme deneyimi ve
kapasitesi, yatirimin mal ve hizmet sunumunda fayda saglayacaktir (Acartiirk & Keskin,
2012, s. 35).

KOSI’nin yabanci ortakli olmas1 durumunda devletin bor¢lanmasi dniine gecilmis, onun

yerine uluslararast sermayenin direk altyapi yatirimina yonlendirilmesi saglanmis olur.

Kamu sermayesinin talep edilen veya ihtiyag duyulan kamu hizmetlerinin sunumunda
yetersiz kalmasi durumunda finansmanin devlet borglanmasi yoluyla giderilmesi biitge
acisindan sikint1 olusturabilir. Boyle durumlarda en iyi ¢oziimlerden biri altyapi
yatirimini uluslararasi sermayeye yaptirarak kamu sermayesinin diger ihtiyaclarin veya

taleplerin karsilanmasinda kullanilmasidir.

KOSI modeli projelerin yapiminda maliyet avantaji saglanmaktadir. Kamunun biiyiik

sermaye ve yiiksek maliyet gerektiren projelere 6zel sektor sermayesinin katilimiyla
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hayata gecirilebilmektedir. Boylece kamunun yiiklenmesi gereken maliyet 6zel sektore
yiiklenerek biiyiik maliyet avantaji saglanmis olur. Ayrica kamu vatandasa karst olan

hizmet vazifesini yerine getirmis olarak tepki ve baskidan kurtulmus olur.

Kamu projelerinin finansman konusunda yiizde 100 avantaj saglamaktadir. KOSI
Modeli ile bir projenin yapimina ve isletilmesine kamunun sermaye aktarimi (projesine
gore) sifir oldugundan hizmetlerin sunumunda finansman sikintis1 asgari seviyeye
indirilmis olur (Acartiirk & Keskin, 2012, s. 35).

6.5.7 Kamu Ozel Ortakhigi Modeli’nin Dezavantajlar

Kamunun asli gorevlerinden biri halkin refah seviyesini arttiracak ortam hazirlamaktir.
Kamunun 6zel sektor ile kuracagi igbirliginde sunulacak hizmetin sosyal amacinin
disinda ekonomik amaglar1 da giindeme gelebilir. Ozel sektdr ortagmin sunulan
hizmetin sosyal fayday: bir kenara birakip sadece ticari kaygiyla sunmasi sosyal devlet
anlayisina ters diismektedir (Acartiirk & Keskin, 2012, s. 36).

KOSI Modeli’ne iliskin sozlesmeler karmasik olarak hazirlanmis olabilmektedir.
Sozlesmenin isinde uzman kisilerce hazirlanmasi  gerekmektedir. S6zlesme
uygulayanlarca rahat anlasilir ve uygulanabilir bir seviyede olmali ve muallak ifadeler
icermelidir. Iyi bir proje ancak anlagilabilir bir sdzlesme ile yapildiginda projenin

karliligindan ve devamliligindan sz edilebilinir.

Her iki taraf icinde gecerli olmak iizere proje sozlesmesinin uzman kisilerce
hazirlanmayist karsi tarafin sozlesme iizerinde tstiinliik kurmasina sebep olmaktadir.
Ozellikle yeni bir is alanmna yatirrm yapmak isteyen kamu kesiminin yeterli bilgi

birikiminin olmamas1 basar1 ve iyi bir sozlesme yapabilme riskini arttiracaktir.

KOSI Modellerinde yapim maliyetini 6zel sektdér ortagi iistlendiginden proje igin

borglanmaya ihtiya¢ duyuldugunda kredi maliyeti daha yiiksek olabilmektedir.

KOSI Modellerine yabanci sermayenin ilgi gostermesi kamuoyunda milli isletmelerin
yabancilastirildig1 veya kapitiilasyonlarin modern hali gibi tepkilere yol agabilmektedir.
KOSI Modelleri igin &zellestirmenin yeni versiyonu oldugu algist bulunmaktadir.

Alginin kirilmasi i¢in seffaflik 6nem arz etmektedir.
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KOSI Modeli projelerin uygulamalarma iliskin 6demeler biitgede gider kalemi olarak
kaydedildiginden, projenin boyutu bilangoda goriilmeyecektir. Bu da bilango teknigi
acisindan dikkate alinmasi gereken bir husustur (Acartiirk & Keskin, 2012, s. 36).

Imzalanan Proje sdzlesmesinde kamunun veya &zel sektor ortaginin iistlenmesi gereken
risklerin yanlis dagitilmasi, yetersiz veya eksik tanimlanmasi gibi biiyiik hatalar,
projenin hayat siirecinin uzun bir boliimiinde veya tamaminda ciddi sorunlarsa yol
acabilmektedir. Siirdiiriilebilir, saglikli sonuglar elde edilebilir bir proje i¢in uzun vadeli

diisiinmeli ve ona gore sozlesme hiikiimleri olusturulmalidir.
6.5.8 Proje Finansmani

KOSI Modeli finansman sisteminde &zel sektdriin iistlenmis oldugu projelerin
finansmaninda proje finansmanindan bahsetmek dogru olacaktir. Proje finansmanini
tanimlayacak olursak; Yiiksek maliyetli projelerde Ozel sektor ortaginin projeyi hayata
gecirmek veya tamamlamak icin ihtiya¢ duydugu finansman destegini, projeden elde
edilecek gelirle karsilayarak geri 6demeli bir sistem 6ngéren uzun vadeli bir borglanma
metodudur. Proje finansmanmin uygulanmasi; projenin insaat, operasyon ve gelir
risklerinin borg verecek kurulus tarafindan analizi neticesinde bu risklerin yatirimeilar,
bor¢ veren kuruluslar ve diger ilgili tigiincii kisiler arasinda sézlesmeler araciligr ile
dagilimi esasina dayanmaktadir (Y1lmaz, Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje Finansmani ve

Kamu Ozel Sektdr Ortakliklari, 2004, s. 2).

“Proje finansman1” ile “bir projeyi finanse etmek” farkli finansman metotlaridir. Bir
projeye farkli metotlarla finansman saglanabilmektedir. Geleneksel olarak, projenin
finansmaninda kamu veya o6zel sektor kredi tedarik eden biiyiik firmalar vasitasi ile
finanse edilmektedir. Hiikiimetler uluslararas: bankalardan ve Diinya Bankasi gibi ¢ok
uluslu kredi kuruluslardan proje igin kredi temin ederek finanse edilmektedir. Bir
projenin finanse edilmesinde proje finansmani gibi gelire endeksli geri 6deme plani
yoktur. Finansman basvurusu yapildiginda projenin ekonomik degerine bakilarak ve
belirli glivence alinarak kredi tahsis edilir. Gelirleri tizerinden herhangi bir geri 6deme
plan1 olusturulmaz. Ozellestirme ve serbest piyasa sisteminin uygulanmaya baslanmasi
ile kamu projelerinin finansman yiikii biiyiik dlgiide kamudan o6zel sektore kaymaya
baslamistir. Proje finansmaninda projenin gelistirme ve sozlesmelerin olusturulmasi

stiregleri ile kesintisiz bir yapidir. Bu nedenle proje finansmani, projenin tamamindan
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ayrik olarak diistiniilemez. Proje finansmaninda sadece iktisat¢ilar ve kreditorler degil
ayni1 zamanda proje yiiklenicileri, mithendisler, hukukgular, tedarik¢iler ve diger kamu
kuruluslari, proje finansmaninin siirecine katilmalar1 gerekmektedir (Yilmaz, Fazlioglu

Hukuk Biirosu: Proje Finansmani1 ve Kamu Ozel Sektdr Ortakliklari, 2004, s. 2).

Proje finansman1 kavrami son yirmi bes yildir basta gelismis tilkeler olmak tizere diinya
capinda gelisme ve uygulama alani bulmus bir finansman metodudur. Yeni bir kavram
olmayan proje finansmaninin ilk 6rneklerinden biri 18. Yiizyilin sonunda ve 19. yiizyil
basinda Ingiltere’de karsimiza ¢ikmaktadir. O dénemde Ingiltere’nin otoyollarinin
yenilenmesi projesi 6zel sektor tarafindan finanse edilerek tamamlanmis, finansmanin
geri 6denmesi gise gecislerinden elde edilen gelirler ile yapilmistir. Proje finansmant,
proje gelirlerinden elde edilen gelirlerden geri 6denmesi, uzun doénem finansman
yontemi Ve ongoriilebilir nakit akigini sagliyor olmasi, proje sahibi kamu kuruluslarinin
kamu hizmeti projelerinde proje finansmanini tercih etmelerine ve 6zel yatirimciya
imkan tanimalarina etkin bir neden olmustur (Yilmaz, Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje

Finansmani ve Kamu Ozel Sektor Ortakliklari, 2004, s. 2).

Sektorden sektore, projeden projeye farklilik gdsteren proje finansmani modellerinde
standart  ozelliklerden bahsetmek mimkiin olmamakla birlikte degiskenlik

gosterebilmektedir. Ancak, proje finansmanin en temel 6zellikleri s6yle siralayabiliriz:

Proje finansmani modelleri, hukuki statiisii bulunan iktisadi olarak kendi kendisini
finanse edebilen, salt projede faaliyet gostermek amaciyla 6zel olarak kurulacak bir
sirket vasitasiyla uygulanmaktadir. Projeye 6zel kurulan, 6zel amagla bu tarz sirketlere
Proje Sirketi denilmektedir (Yilmaz, Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje Finansmani ve
Kamu Ozel Sektdr Ortakliklari, 2004, s. 3).

Proje finansmani genellikle var olan ve halen isleyen projelerden ziyade yeni projelerde

uygulanmasi daha fazla tercih edilmektedir.

Proje Sirketi yatirimcilara gayri kabili riicu veya sinirli riicu imkani taniyan sdzlesmeler

imzalatarak borglandirmalari s6z konusudur.

Kreditorler, projeye sagladiklar1 finansman karsiliginda teminat olarak projenin isletme

doneminde olusacak olan nakit akisina itibar etmektedirler.
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Proje sirketlerinin sozlesmeleri, lisanslar1 veya dogal kaynaklari {izerinde sahip

olduklar1 miilkiyet haklar1 Kreditorlerin en 6nemli giivencedir.

Proje kredisinin geri 6deme siireci, genellikle proje sirketinin taraf oldugu s6zlesmelere,
lisanslara veya dogal kaynaklardaki rezervlere bagli oldugundan dolay1 projenin isletme

sliresinin tamamlanmasi ile ayn1 zamanda bitmesi beklenmektedir.

Proje kapsaminda olusturulacak, Satin Alim Sozlesmesi, Imtiyaz Sozlesmesi,
Miihendislik, Tedarik ve Insaat Sozlesmeleri, Tedarik Sozlesmeleri, Isletme ve/veya
Hizmet So6zlesmesi, Devlet Destekleme Sozlesmeleri gibi sozlesmeler her bir proje
finansman1 modellemesinde degisiklik gosterebilmektedir. Ancak, proje finansmani
konusunda en temel unsur projeyle ilgili s6zlesmelerin birbirleri ile nasil baglandig: ve
iliskilendirildigidir (Y1lmaz, Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje Finansmani ve Kamu Ozel

Sektor Ortakliklari, 2004, s. 4).
6.5.9 Avrupa’da KOSI Projelerine Genel Bakis

Avrupa iilkelerinin genelinde kamu altyapr projelerinin finansmaninda KOSI
modellerinden birgogu uygulama alani bulmustur. AB {ilkelerinin tek tek incelendiginde
KOSI modelini uygulama konusunda Ingiltere basta olmak iizere Fransa, Ispanya ve

Almanya KOSI pazarini gelistirilerek gesitlendirmistir.

Avrupa Birligi iilkelerinde 1990-2011 déneminde gerceklesen KOSI projelerinin toplam
sayist 1.536’ya, yillik ortalama proje sayist 70’e ulagmustir. 22 yillik siire igerisinde
proje biiyiikligii 5 milyon EURO’yu gegen toplam proje biiytikligi 290 milyar EURO,
yillik ortalama proje biyikligi 189 milyon EURO olarak gergeklesmistir (T.C.
Kalkinma Bakanligi, 2012, s. 11).

2011 yilinda Avrupa Birligi pazarinda yer alan KOSI projelerinin toplam maliyeti 17,9
milyar EURO olarak gergeklesmistir. AB KOSI pazarinda 2005-2007 yillarinda zirveyi
gormiis daha sonra diserek 2010-2011 yillari proje biiyiikliikleri 18,3 milyar EURO

civarlarinda paralellik gostermistir.

Avrupa Birligi iilkeleri 2009 yilinda 118 ve 2010 yilinda 112 proje hayata gegirilirken
2011 yilinda gergeklestirilen KOSI projesi sayis1 84 adettir. AB iilkelerinde KOSI
projelerinin 2010 yilinda ortalama proje biyikligi 163 Milyon EURO iken 2011
yilinda bu ortalama 213 milyon EURO’ya yiikselmistir. Ancak 2011 yilinda yapilan
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hesaplamalara 5,4 Milyar EURO biiyiikliigiindeki Tours-Bordeaux yiiksek hizli tren
hatt1 projesi dahil edilmediginde bu ortalama 150 Milyon EURO olarak hesaplanmistir
(T.C. Kalkinma Bakanligi, 2012, s. 12).

Sekil 6.13: AB’de KOSI Proje Biiyiikliigii Ortalamalari (1990-2011)
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Kaynak: European PPP Market in 2011 (eib.org/epec/resources/epec_market_update_2011 en_web.pdf)

Avrupa Birliginin 2011 yili KOSI pazarmin gergeklestirilen proje sayis1 bakimindan
sektorel dagilimina bakildiginda egitim ve genel kamu hizmetleri sektorlerinin ortalama
yizde 27,5’luk payla ilk iki siray1 aldigi, ulastirma ve kamu diizeni ve giivenligi
sektorlerinin ortalamas1 yiizde 14’luk payla {glinci ve dordincii sirayr aldigi
goriilmektedir. AB iilkelerinde ulastirma yatirimlarina oncelik verildigi i¢in 2011 yilh
oncesinde ulastirma projeleri belirli bir oranda tamamlanmig olmasi dolayisiyla ilk
sirada yer almamaktadir. Ancak biz gelismekte olan iilkelerde KOSI projelerinde

ulastirmanin pay1 daha yiiksek olmaktadir.
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Sekil 6.14: AB’de KOSI Projelerinin 2011 Yili Sayisal Dagilimi (Proje Adedi - %
Pay)
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Kaynak: European PPP  Market in 2011 (eib.org/epec/resources/epec_market update
2011_en_web.pdf)

Avrupa Birliginde 2011 yilinda KOSI pazar1 proje biiyiikliikleri incelendiginde ise
ulagtirma sektorii 10 milyar EURO’nun tizerinde bir payla dnceki yillarda oldugu gibi
ilk sirada yer almaktadir. Ulastirma sektoriin de proje sayisi egitim projelerinin yarist
kadar olmasina karsin maliyetin yiiksek olmasi dolayisiyla proje biyiikliigii on kati
kadardir. Ulastirma sektoriinii yiizde 13°liikk payiyla(2.3 Milyar EURO) kamu diizeni ve
glivenligi projeleri, yiizde 11°lik payiyla(1.969 milyar EURO) genel kamu hizmetleri
projeleri izlemektedir. Proje sayisi yiiksek olan egitim sektoriiniin toplam proje
biiyiikliigii, hayata gecirilen KOSI projelerinin genel olarak kiiciik projeler olmasi
dolayisiyla 1 Milyar EURO olarak gergeklesmistir (T.C. Kalkinma Bakanligi, 2012, s.
13).
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Sekil 6.15: AB’de KOSI Projelerinin 2011 Y1l Biiyiikliik Dagilim (Proje Tutari -
% Pay)
Genel Kamu

Hizmetleri; 1969;
11%

Egitim; 1000; 6%

Ulastirma; 10382;

10
Enerji; 241; 1% 58%

Saglik; 1400; 8%
Cevre; 608; 3%
Kamu Diizeni ve
Gtivenligi; 2300;

13%

Kaynak: European PPP Market in 2011 (eib.org/epec/resources/epec_market update 2011 en
_web.pdf)

KOSI projelerinin  Avrupa Birligi iilkelerinin  1990-2009 yillar1 arasinda proje
biiyiikliikleri ~incelendiginde Ingiltere'nin KOSI pazarmin yaridan fazlasim
olusturmaktadir. Ik 7 Avrupa iilkesinin proje biiyiikliigii toplam: AB KOSI pazarin
yaklasik yiizde 90’11 teskil etmektedir. Ingiltere 2011 yilinda KOSI toplam proje sayisi
itibariyle ilk sirada yer alirken, toplam proje biyiikliginde ilk sirada Fransa
gelmektedir.

Avrupa Birligi iilkelerinden Ingiltere’nin 2011 yili KOSI proje sayis1 27, Fransa’nin 19,
Almanya’nim 16, ispanya’nin 7 ve Belgika nin 6 projesi gerceklesmistir. Bu bes iilkede
gergeklestireler KOSI proje sayist 2011 yili AB toplaminin yiizde  82’sini

olusturmaktadir.

Ayrica 2011 yilinda 500 milyon EURO’dan biiyiik degere sahip projelerin toplam
degerinin, Tiim proje degerleri toplamina orani yiizde 63 olarak gergeklesmistir. AB
iilkelerinin KOSI projeleri arasinda 5,4 Milyar EURO biiyiikliigiindeki Fransa Tours-
Bordeaux yiiksek hizli tren hatt1 projesi toplam AB KOSI pazarmin yiizde 30’unu
olusturmaktadir (T.C. Kalkinma Bakanlig1, 2012, s. 15).
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Sekil 6.16: AB’de KOSI Projelerinin 2011 Yih Ulkeler Bazinda Proje Sayisi

Dagilhim

O Adet

Kaynak: Kaynak: European PPP Market in 2011 (eib.org/epec/resources/epec_market update 2011
_en_ web.pdf)

AB iilkeleri agisindan KOSI projelerinin sektorel dagilimi incelendiginde, ingiltere
disindaki ilkelerin projelerinin yiizde 80’ini ulastirma sektorii projelerinin olustugu
goriilmektedir. Ulastirma projelerinin iginde ise karayolu projeleri en biiyiikk paya
(yiizde 80) sahiptir (T.C. Kalkinma Bakanligi, 2012). ingiltere’de 2011 yilinda yapilan
en biiyiik KOSI projesi The Nottingham Express Transit (phase I1) Tramway projesidir
(EIB, 2011, s. 3).

6.5.10 Tiirkiye’de KOSI Projelerine Genel Bakis

Sehirlesme oranmin her gecen giin artmasi ve sehir niifuslarinin artmasi altyapi
yatirnmlarimi 6nemli ve acil durum haline getirmistir. Son zamanlarda altyapi
yatirimlarina verilen Onemle birlikte mevcut altyapimiz hem yogunluk hem de
standartlar bakimindan gelismis iilkelerdeki seviyenin altindadir. Ulkemizdeki karayolu,
ve demiryolu yogunlugunun AB iilkelerinin yaklasik 1/5’1 diizeyinde oldugunu yetkili

agizlardan belirtmektedir.
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Bugiin itibariyle kalkinma arifesinde bulunan Tiirkiye’nin altyap: yatirimlarini ihtiyaci
var. Bu ihtiyaca yoneltilecek kamu kaynaklarinin kisith olmasi gercegi, KOSI

projelerine olan ilgiyi arttirmistir ve artarak devam edecektir diisiincesindeyim.

Ulkemizde, KOSI finansman modelleri 1986 yilinda enerji projeleriyle birlikte
yatirimlarda kullanilmaya baslanmistir. 1994 yili 3996 sayili "Bazi Yatirim ve
Hizmetlerin Yap-islet-Devret Modeli ile Yaptirilmas: Hakkinda Kanun™ ile yayginlasan
ve otoyollardan havaalanlarma, yat limanlarindan kadar pek cok farkli sektorde KOSI
projeleri, bugiin 3359 sayil1 "Saglik Hizmetleri Temel Kanunu™ kapsaminda Yap-Kirala
modeli ile yapilan ve yapilmasi planlanan entegre saglik kampuslartyla yeni bir boyut
kazanmistir. Ayrica 652 sayili “Milli Egitim Bakanlhigmin Tegskilat ve Gorevleri
Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname” ile egitim-6gretim tesislerinin, 351 sayili
“Yiiksek Ogrenim Kredi ve Yurtlar Kurumu Kanunu” ile de yurtlar ve benzeri dgrenci
konaklama tesislerinin KOSI yontemiyle gergeklestirilmesinin yolu acilmistir (T.C.
Kalkinma Bakanligi, 2012, s. 20).

Tiirkiye’de 2012 yili itibariyle 3996 ve 3359 sayili Kanunlar kapsaminda Yiiksek
Planlama Kurulundan (YPK) toplam 137 proje igin yetki alinmis, alinan yetki ile 137
projenin 42’sinin sdzlesmesi imzalanarak uygulama baglanmistir. Uygulama sozlesmesi
imzalanan projelerden say1r bakiminda en fazla olanlar sirasiyla yat limanlari,
havaalanlar1 ve giimriik tesisleri yat limanlarini izlemektedir. Yukarida belirtilen
projelere ek olarak, Yiiksek Planlama Kurulu yetkisine dahil olmayan on yedi otoyol

hizmet tesisi projesi ve yirmi bes enerji projesi YID modeli ile hayat bulmustur.

2012 yili itibariyle Ozellestirme Idaresi Baskanligi on alti limanmn, DHMI bes ve
Savunma Sanayii Miistesarligi da bir olmak tizere toplam alti havaalanimin terminal
isletme haklar1 6zel sektdre devredilmistir. Uygulama projelerin 71°i YID, 5°i YI ve
35’1 IHD ile olmak iizere KOSI finansman modeli ile yapilan toplam proje sayisi
111°dir.

An itibariyle isletmede olan KOSI projelerinin 2011 yili fiyatlaryla toplam s6zlesme
biiytikligi 26 Milyar USD’yi bulmaktadir. Ayrica 2012 yili itibariyle yapimi devam
eden projelerin yaklasik portfoy tutar1 9,4 Milyar USD olmustur. Isletmede olan
projelerden havayolu sektoriiniin pay1 12,5 milyon, enerji sektoriiniin payr 10 Milyar

USD tutarindadir. Yapimi devam eden projeler igerisinde ise karayolu sektorii projeleri
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8 Milyar USD ile agik ara éndedir. 2011 yili sonu itibariyle KOSI modellerinden Yap-
Islet, Yap-Islet-Devret, YapKirala ve Isletme Hakki Devri modelleriyle 8 farkli sektorde
toplam degeri 35 Milyar USD’yi asan toplam 134 projenin uygulama sodzlesmesi
imzalanmustir. ik siray1 enerji(53 proje) alirken, Karayolu(21 proje), liman, havaalani

ve yat limani1 projelerinin takip etmektedir (T.C. Kalkinma Bakanligi, 2012).
Son yillarda Tiirkiye’de KOSI modeliyle yiiksek maliyetli bircok proje hayat bulmustur.

Yavuz Sultan Selim Képriisii(Uciincii Koprii): Ictas-Astaldi ortakliginin kazandig
liciincii Koprii projesi Yap-islet-Devret finansman modeliyle yapilmaktadir. Projenin
maliyeti 2,3 milyar dolar olacag: diistiniilmektedir. Konsorsiyum 7 bankanin katilimi ile

proje i¢in 2.3 milyar dolar tutarindaki maliyeti i¢in kredi sdzlesmesi imzalandi.

Uciincii Havaalami Projesi: Tiirkiye tarihindekinin en yiiksek maliyetli Yap-islet-
Devret modelli projesi olan ligiincii Koprii projesinin ihalesini 3 Mayis 2013 tarihinde
22 milyar 152 milyon euro'luk teklifle Cengiz-Kolin-Limak-Kalyon-Mapa OGG (Ortak
Girisim Grubu) kazandi. Yapim asamasit baslamamis plan b1 projenin 2014 yili
icerisinde yapilmaya baslanacagi diisiiniilmek ve ilk etab1 2016 Ekim sonu itibariyle

hizmete girecegi beklenmektedir.

Gebze — Bursa - Izmir (izmit Korfez Gecisi ve Baglanti Yollar1 Dahil) Otoyolu
Projesi : 9 Nisan 2009 tarihinde YID (Yap-Islet-Devret) usuliiyle ihalesi yapilan projeyi

bir konsorsiyumu kazanmustir.

Bu proje kapsaminda yapilan Izmit Kérfezi’nin Dilovasi Dil Burnu ile Karamiirsel’in
Hersek Burnu arasinda yapilan kopriiniin 2015 yilinda bitmesi planlanan koprii 1.5
milyar dolara mal olacak. Projenin toplam yatirim tutar1 6.2 milyar dolar olup, KDV,

faiz gibi giderler eklenince 9.2 milyar dolara ulagacagi tahmin edilmektedir.

Avrasya Tiineli Projesi: Avrasya Tiineli projesi 30 Haziran 2008 tarihinde Yap-Islet-
Devret modeliyle Tiirk-Kore Ortak Girisimi ihale edilmistir. Proje 26 yilligina isletmesi
ve daha sonrasinda kamuya devri seklinde ihale edilmistir. Projenin yaklasik yatirim
tutar1 1.3 milyar dolardir (AYGM, 2013).
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6.5.11 Kamu Ozel Sektor Isbirligi Uygulamasinda Kullanilan Finansman
Modelleri

6.5.11.1 Yap-islet-devret (YID) finansman modeli

Tirkiye’nin  1980’li yillarin ikinci yarisinda, diinya ilkeleriyle birlikte altyap:
yatirimlarinin  finansmaninda bu modeli kullanilmaya baslamistir. YID Model ad
“Build- Operate- Transfer” (BOT) kavramnin Ingilizceden dilimize ¢evrilmis halidir.

Genel bir tanimlamayla Yap-islet-Devret (YID) Modeli, bir s6zlesme cercevesinde belli
stireligine kanunen sahip olunan rant hakkinin, yeni bir tesis veya altyap1 yatirimi
yapilmas1 kaydiyla, yatinmi Yyapma taahhiidiinde bulunan diger bir tarafa
devredilmesidir. Bu modelin Tiirkiye i¢in tanimlamas1 modeli su ana kadar Kamu-Ozel
sektor iligkisi iginde gerceklesmesi dolayisiyla “Kamu kurumunun kanunen sahip
oldugu rant hakkinin bir s6zlesme(kontrat) ¢ergevesinde belli siireligine yeni bir tesis
veya altyapi yatirnrmi yapmasit kaydiyla, yatirimi yapma taahhiidiinde bulunan 6zel
sektore devredilmesidir”’ seklinde tanimlanabilir. Modelin temeli, tesisin veya altyapi
yatiriminin, yatirimel tarafindan makul bir kar oraniyla belirli bir siire isletilmesinden

sonra tiim haklariyla ¢alisir vaziyette geri alinmasi prensibidir.

YID modeli esas itibariyla, gergevesi kanunlarla belirlenmis kamu kurumunun sorumlu
oldugu ve tarafindan gergeklestirilmesi gereken altyapt hizmetlerinin  hem ilk
yatirimlarinin hem de isletilmelerinin 6zel sektoriin katilimiyla saglanmasi amaciyla

diizenlenmistir (Arioglu & Arioglu, 1996, s. 237).

Tiirkiye’de Yap-Islet-Devret Modeli bir altyap: finansman modeli olarak 3396 sayili
“Bazi Yatinm Ve Hizmetlerin Yap-islet-Devret Modeli Cercevesinde Yaptirilmasi
Hakkinda Kanun” ile 13 Haziran 1994 tarihinde Resmi Gazetede yayimlanarak hayata
gecmistir. Bunun diginda 3996 sayili Kanun’un uygulanmasina ayrintili olarak yon
veren 2011/1807 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 da bulunmaktadir. Ancak daha 6nce
uzunca bir siire yirirlikte olan ve sonra 2011/1807 sayili Bakanlar Kurulu Karari
(BKK) ile yiiriirlikten kaldirilan 1994/5907 sayili BKK’ da bulunmaktaydi. Her iki
BKK da 3996 sayili Kanun’un 8. maddesinin verdigi izne istinaden cikarilmistir.
2011/1807 sayili BKK’nin 48. maddesinin 2. fikrasi ile miilga olan 1994/5907 sayil
BKK’na gore elde edilmis haklar sakli tutulmustur (Yerlikaya, 2012). Bu durumda
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Tiirkiye’de YID modelinin cari olan hukuki mevzuatim 3996 sayili Kanun ile
2011/1807 sayili BKK olarak ifade edebiliriz.

YD modeli 3996 sayili Kanun’un 3.maddesinin a) fikrasinda

Yap-islet-devret modeli: fleri teknoloji veya yiiksek maddi kaynak ihtiyact duyulan
projelerin gergeklestirilmesinde kullanilmak iizere gelistirilen ozel bir finansman
modeli olup, yatrum bedelinin (elde edilecek kdr ddhil) sermaye sirketine veya
yabanci sirkete, sirketin igletme siiresi i¢erisinde tirettigi mal veya hizmetin idare
veya hizmetten yararlananlarca satin alinmas: suretiyle édenmesini ifade eden bir
modeldir.

seklinde tanmimlanmistir. Bagka bir ifade ile "YID" yapilan iiretimin ve/veya sunulan
hizmetin yatirimci tarafindan satilmasi karsihiginda elde edilen gelirin vergiler harig
tamaminin yatirime: kaldign &zel bir finansman modelidir. YID modeli genellikle
uzmanlk gerektiren ve yiiksek maliyetli projelerde uygulanmaktadir (Yilmaz,
Fazliogluhukuk Biirosu Makaleler- Tiirkiye'de Kamu Ozel Sektor Ortakligi Modelleri,
2005, s. 3).

YID modeli bakimindan 3996 sayili Kanun’un amaci kamu iktisadi tesebbiisleri dahil
olmak iizere kamu kurum ve kuruluslarinca isletilen, yiiksek teknoloji veya yiiksek
maliyetli bazi yatinm ve hizmetlerin, yap-islet-devret modeliyle yaptirilmasini

saglamaktir.

3996 sayili Kanun’un 2. maddesi ile 2011/1807 sayili BKK’nin 2. maddesi Tiirkiye’de
YID modelinin hangi sektérlerde kullanilabilecegini belirlemis bulunmaktadir. Bu
kanun ¢ergevesinde Ulastirma sektoriiniin; koprii, tiinel, haberlesme agi, otoyol, trafigi
yogun karayolu, demiryolu, gar kompleksi, lojistik merkezi, yeralt1 ve yeriistii otoparki
ve sivil kullanima yonelik deniz ve hava alanlari ve limanlari, yiik ve/veya yolcu ve yat
limanlar1 ile kompleksleri vb yatirim ve hizmet projelerinin hayata gegirilmesi,

isletilmesi ve devredilmesi konularinda kullanilabilmektedir (Yerlikaya, 2012).

Tiirk Anayasasi ve 08.06.1994 tarih 3996 sayili kanunda yapilan degisikliklerle, YID
projeleri 6zel hukuk hiikiimlerine tabi olmustur. Taraflar arasi ihtilaflarin olmasi
hallinde yerel ve/veya uluslararasi tahkim hiikiimleri segilebilmektedir (Yilmaz,
Fazliogluhukuk Biirosu Makaleler- Tiirkiye'de Kamu Ozel Sektor Ortakligi Modelleri,
2005, s. 3).
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YID Modeli’nin en énemli ana temalarindan biri dzellestirmedir. ilgili kamu idare ile
yatirimci 6zel sektor sirket arasindaki anlagma, tesisin belli bir siire igletilmesi sonunda
idareye tekrar devri, 6zellestirme kavramu ile ¢elisiyormus gibi goziikse de sistemin 6zii
altyap1 yatirimlarina 6zel sektér kaynakli fon saglamak ve isletme doneminde de
dinamik girisimci rununu korumaktir. YID modelinin belirli bir siire ile sinirlandirilmasi
0zel sektor yatirnmcisinin bu sinirlt siire igerisinde daha efektif hizmet vermesini tesvik
etmek ve soOzlesme siiresi sonunda rekabet olusturabilecek tesisin yenilenmesi

segenegini saglamak igindir.

Modelin basariyla uygulanmasinda sistemi, genellikle isletmenin arz ettigi mal ve
hizmetten yararlanan son kullanicinin 6dedigi bedeller ayakta tutar. Son kullanici olan
halkin modeli sundugu fayday1 kabul etmesi gerekmektedir. Son kullanicinin modeli
kabulii biiyliik 6lgiide gorevlendirme ihalesinin agikligina ve tarafsizligina, tesisin
gereksinimine, modelin uygulanabilecek en iyi alt secenek olmasma ve tesisin son
kullanicilarin geleneklerinin ve aligkanliklarinin modele uygunluguna bagli olmaktadir
(Yilmaz, Fazliogluhukuk Biirosu Makaleler- Tiirkiye'de Kamu Ozel Sektér Ortaklig
Modelleri, 2005, s. 4).

6.5.11.1.1 Yap-islet-devret modelinin uygulanmasinda bulunmasi gereken

unsurlar
A Ana unsurlar
llgili yatirim veya projenin sahibi kamu idaresi.

Ortak Girisim Sirketi (OGS — Joint Venture Company)-Projenin 6zel sektor tarafinda
yerli veya yabanci sermaye sirketi bulunmalidir. Bu sermaye sirketleri genel olarak
Ortak Girigim Sirket(OGS)leridir. Projenin biiyiikligiine gére OGS, uluslararasi yatirim
bankalar1 ve diger finansor kuruluslarin istirakleriyle “konsorsiyum”a doniisebilecegi

gibi varolan bir konsorsiyum ile de ortak girisim sirketi kurulabilir.

Yatirrm veya proje hizmetlerinden faydalanacak son kullanicilar (Arioglu & Arioglu,
1996, s. 239).

106



B. Yatirimcea sirket ile ilgili taraflar

Kamu ile yatirnm sozlesmesi yapmis Yatirimci sirkete sermaye koyacak miitesebbis

ortaklar.
Yatirima finansman destegini saglayan kredi kurumlari

Yatirimin yapim veya isletim asamasinda insaat1 Gistlenecek yiiklenici firma veya firma

grubu(taseronlar dahil)
Yatirimi YID s6zlesmesi siiresince isletecek isletmeci firma veya firma grubu.

Yatirimin isletmesi siirecinde kullanilan hammaddeleri saglayan firma veya firma

gruplar1 (Arioglu & Arioglu, 1996, s. 239).

C. Garanti kuruluslar - garantorler

Kredi veren banka ve kuruluslar tarafindan istenecek finansman garantilerini verecek

kamu* yada 6zel garantor kuruluslar

Yatirimcr firma tarafindan kamu ortagindan istenecek garantileri verecek kamu yada

0zel garantor kuruluslar

D. Bagimsiz miisavirler

Yatirimer sirket admna igin yapimini istlenen yiiklenici firma ve isletmeci firma

gruplarin1 denetleyecek bagimsiz miisavirler

YID modeli yatiriminin ortaklari adina yatirrmer sirketin faaliyetlerini denetleyen

bagimsiz miisavirler

Kamu ortagi adma yatinmin yapim asamasini Ve igletme siiresi boyunca verilen

hizmetlerin kalite ve giivenligini denetleyecek bagimsiz miisavirler

Yatirnmim yapim Ve isletilme siiresince meydana gelebilecek c¢esitli risklere karsi

yatirimi sigortalayacak sigortaci sirketler grubu (Arioglu & Arioglu, 1996, s. 239)

% YID modelinin finansman i¢in alinan kredilere Kamu adina deme garantisi vermeye, garanti sartlarin
belirlemeye ilgili Bakanlik yetkili kilinmistir.
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E. Yapilacak sozlesme, sozlesme Suiresi ve isletmenin devri

YID projeleri imtiyaz teskil etmeyen 6zel hukuk hiikiimlerine tabidir. Sézlesme 6zel
girisimci ile kamu kurum ve kurulusu arasinda imzalanir. Taraflar arasinda bir

s6zlesmenin bulunmasi zorunlu bir durumdur.

Ozel sektdr ortagmin iistlenecegi yatirrm bedeli (sermaye ve kredi miktari), yatirmmin
maliyetinin ne kadar siirede geri 6denebileceginin hesaplanarak, belirli bir kar birakacak

bir isletme dénemi, 49 yildan fazla olmamak kaydiyla hesaplanmalidir.

Ozel girisimci insa ettii ve islettigi yatirrmin hizmet sézlesmesinin sona ermesi ile
birlikte, sdzlesme hiikiimleri ¢ergevesinde yatirim borcu olmaksizin ve belli bir taahhiit
olmaksizin, ¢alisir ve iyi durumda bedel istemeksizin kendiliginden kamu kurumuna

devredilir.

F. Uretilecek mal ve hizmetlerin bedellerinin tespiti ve yetki

YID modelli isletme tarafindan iiretilen mal ve hizmetlerin bedelleri gerekli gériilen
durumlarda BKK ile belirlenen esaslar ¢er¢evesinde kamu kurum ve kurulusunun bagli

oldugu bakan tarafindan belirlenebilir.

Kamu ve Ozel sektdr ortaginin kendi sorumluluklarinda bulunan yetkilerini

devretmeleri miimkiin degildir.
6.5.11.1.2 Yap-islet-devret modelinin gzellikleri

Tiirkiye’de YID modeli; Kamuya ait bir altyapr yatirimmin 6zel girisimci tarafindan
yapilmast ve isletilmesi olarak goriilmekteyken, diinyadaki orneklerinde (ABD’de
oldugu gibi) kamu-ozel isbirligi ile beraber 6zel sektoriin kendi aralarinda bu modeli

uyguladigi goriillmektedir.

YID modelinin temel 6zeligi Kamunun sorumlulugundaki bir altyap: yatirimlarmin
gerceklesmesi igin ihtiya¢ duydugu kaynak sorununa ¢oziim olusturarak, yatirimin

gerceklesmesini saglamaktir.

YID modeli altyap: projelerinin yatirim ve isletme asamasinda 6zel sektodriin ileri

teknoloji getirmektedir.

Kamu yonetiminin agir prosediiriiniin asilmasiyla isletme ve ydnetim anlayisindaki

dinamiklik, yatirimin iiretim, hizmet etkinligini ve kalitesini arttirmaktadir.
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YID modeli sadece yeni yatirimlar icin degil, tamamlanmasi veya yenilenmesi gereken

yatirimlar i¢inde kullanilmaktadir.

YID modeli ile yapilan yatirim igin proje kredisi alinmasi durumunda, alinan kredinin
Hazine tarafindan garanti verilmesi veya herhangi bir taahhiidiin yapilmasi sz konusu

olamaz.

YID modellerinin Tiirkiye’de ki isleyisi, taraflar arasinda imzalanan “isbirligi
sozlesmeleri” gergevesinde yiiriitiilmektedir. Is birliginin taraflarin1 Kamu kurum veya

kurulusu ile 6zel girisimei olusturmaktadir (Akgay, 2006).

6.5.11.1.3 Yap-iglet-devret modelinin avantajlart

Biitce dis1 kaynaklar kullanilarak altyapt yatirnmlarinin hayata gecirilmesi igin
finansman olanag1 vermektedir.

Projenin YID ile yapilmas1 Hazine dis borg stokunu olumsuz yoénde etkilenmemektedir.
Basaril1 bir model uygulamasi, 6zellestirmeyi tesvik edici yonii bulunmaktadir.

Yabanci sermayenin iilkeye girisini olumlu yonde etkileyebilmektedir.

Yiiksek teknoloji transferi saglanmaktadir.

Yatirim projesinin Ozel sektdr tarafindan hayata gegirilmesi ve isletilmesi asamasinda,

Kamuya gore ¢ok daha etkin ¢alismasi projenin daha hizli yiiriitiilmesini saglamaktadir.

Ozel girisimei yatirimdan ticaretin dogas1 geregi maksimum kar elde etmek igin etkin

bir faaliyet gostermesi piyasa firsatlarinin yakalanmasini kolaylastirmaktadir.

Baz1 6zel durumlar hari¢ 6zel sektoriin ileri teknolojisi ve deneyimi kullanarak iyi bir
projelendirmenin olusmasi saglanmaktadir (Akg¢ay, 2006).

6.5.11.1.4 Yap-islet-devret modelinin dezavantajlart

YID modelinde ézel girisimcinin yatirima tamamen sahip olmas: s6z konusu degildir.
Sozlesme bittiginde veya siyasi bir karar sonucu isletme elinizden alinabilir.

YID modeli gercevesinde insa edilen tesisler, onlar1 insa eden sirketin sahipliginde
olmay1p, sézlesme sonuna kadar kirali-sahiplik mahiyetindedir. Iyi kontrol yapilmazsa

sozlesme sonunda devlet ¢ok kotii binalarla karsilasabilir.
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Kamu idaresi ile yatirimei firma arasinda menfaat ¢atismasi ¢ikabilir.

Yiiklenici ve/veya Isletmeci firma ile yatirimci sirket arasinda cikar catismasi

yasanabilir.

Yatirimin birgok yonii olmasi dolayisiyla yatirimcidan kaynaklanmayan gecikmeler

olabilir ve gecikmelerden dolay1 olusacak zararin karsilanmasinin zorlugu

YID modeli yatirimlarinin biiyiik sermaye ihtiyac1 gerektirmesi ve sermaye kisitlamasi

nedenleriyle rekabeti azaltic1 6zelligi vardir.

Kamu agisindan projeye verilen garantilerin ve uygulanan tesviklerin yiikii agir

gelebilmektedir.

Modelin bir tarafinin 6zel sektoér olmasi dolayisiyla daha siki denetim yapma geregi

dogmaktadir.
Kamuya yatirimdan dolay1 politik baskilar olabilir.

YID modeli sézlesmesinin isletme siiresinin bitiminde eski, bakimsiz ve kullanigsiz

tesislerin kamuya devredilmesi.

Proje kapsamina gore ilkenin stratejik ©neme sahip alanlarinin veya dogal

kaynaklarinin 6zel sektor kullanimina birakilmasi.

Modelin yabanci ortakli olmasi durumunda kar ve doviz yurt disina transferinin

yaganmasi durumu

Ozel sektdr ortagmin kamu kurumlarindan daha pahali borglanmasi nedeniyle yatirrmin

maliyetinin artmas1 durumu

Ozel sektériin daha fazla risk yiiklenmesi veya maksimum kar amaci giitmesi nedeniyle
yatirimdan faydalanma bedelinin yiiksek olmasi. Son kullanicinin kullanmaya mecbur

oldugu altyap1 yatirrmindan pahali bir sekilde faydalanmas1 durumu

Iyi bir sézlesmeyle olusturulmamuis bir projenin kotii ve tehlikeli altyapi arzini toplumun

kullanmaya mecbur edilmesi durumu (Arioglu & Arioglu, 1996, s. 241).
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6.5.11.1.5 Yap-islet-devret modelinin riskleri

Imtiyaz verilen sirketin borcunu veya faizin zamaninda 6deyememesi riski,

Yatirim ve isletme donemlerindeki finansman maliyetlerinin anormal bir sekilde artmasi
riski,

Imtiyaz verilen sirketin taahhiitlerini yerine getirememesi ve isletmeye alinmasimin

gecikmesi riski,

Isletme faaliyetlerinden elde edilmesi beklenen iicretlerden saglanacak gelirlerin

yetersiz olmasi gibi pazar ve gelir riski,

Ozellikle ulasim gibi kamu yarar1 gozetilen islerde, is ortagi ozel sirketin sadece kar

maksimizasyonu goézetmesinden kaynaklanan kamu yararinin aleyhine islemesi riski,

Is ortagmin karmi engelleyecek sinirlamalar getirerek isletmenin faaliyetlerini devam

ettirememesi riski,

Ozel sektor is ortagina verilen teminat ve garantilerin kamu zarar1 olusturmas riski,
Kamu tarafinin yiikiimliiliiklerini yerine getirmeyip borglarin1 6dememesi riski,
Imtiyazin sona erdirilmesi riski,

Vergi artiglar1 ve siibvansiyon(uygulaniyor ise) uygulamasmim kaldirilarak is

karliliginin bitirilmesi riskler,
Ortakliga ait arazinin kamulastirilmasi riski,

Denetim yetersizliginden kaynaklanan insaat Kalitesinin distikligii, altyap: tesisinin

zamaninda yapilmayip tamamlanamamasi riski (Akgay, 2006).
Secimlerde var olan yonetimin degismesiyle yeni yonetimin ortakligi bitirmesi riski,

Arz-talep dengesinin iyi kurulamamasi sebebiyle kaynak istafi riski, Ornegin: YID
modeli kullanilarak yapilan sehirlerarasi bir yolun kag serit olacagi iyi arastirilmalidir.
Cift serit yol talebi karsilayamiyorsa arz eksikligini, dort serit yerine sekiz serit yol

yapiliyorsa talep fazlasini olusturur. Her iki durumda da kaynak israfi olusur.

Devlet politikalarinda koklii degisiklige gidilerek yatirima el konulma ve/veya yatirimin

devletlestirilmesi riski
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Proje dahilinde ki altyapt hizmetinin o6zel sektor tarafindan yiiriitilmesine kars

toplumun asir1 ve olumsuz tepki gosterme riski.

Projenin arz ettigi mal ve hizmete talep artis1 olacagi beklentisinin aksine diisiisiin

olmas riski

Hesaplanan enflasyon riskinin beklenenden fazla olmasi riski

Dovizli yatirnmlarda kurlarin beklenenden fazla artmasi veya diismesi riski

Projeden beklenen tiretim verimliliginin tutturulamamasi riski,

Rekabet ortaminin degismesi, miisteri kayba riski, (Arioglu & Arioglu, 1996, s. 242).

Risk paylasiminin en 6nemli kurali herhangi bir riskin, var olan riski kontrol edebilme
giiciine sahip olan tarafindan dstlenilmesidir. Yatirimin risklerinin tamaminin yatirimei
firma tarafindan karsilanmasin1 beklemek YID modelli projeyi ¢ikmaza sokacaktir.
Kontrol edilemeyecek riskler iginde sigorta segenegi kullanilmalidir. Modelin tasidigi
risklerden, finansal risklerin belli bir kismi ile politik risklerin tamamimi kamu, geri
kalan potansiyel risklerin yatirimer sirketin iistlenmesi, modeli siirdiirtilebilir hale

getirecektir.

Yatirrmeimnin dstlendigi risklerin bir kismin1 dagitarak yiiklenici, isletmeci ve sigorta
sirketlerine aktarabilir. Kamunun tstlenmesi gereken risklerin ufak bir bélimii sigorta
sirketleriyle paylagabilir. Ornegin Diinya Bankasi’nin sigorta kurulusu olan MIGA’ya
sigorta ettirilebilir.

Kamunun yatirnmer firma ile yaptigi sozlesme cergevesinde saglanacak garantiler
yoluyla risklerden bir kisminin 6zellikle de politik risklerden, enflasyon ve doviz

kuruna bagli risklerin iistlenmesi hem daha dogru hem de daha ucuz olacaktir.

Modelin uygulanmasini miimkiin kilmak i¢in yatirimciya birgok garanti vermek
gerekmektedir. Yatirimci tarafindan sunulacak mal ve hizmetin miktari, bedeli ve fiyat
artiglart yatirim baslamadan once yapilan sdzlesmeyle devlet tarafindan garantilenmesi,
yatirimciya zarar verecek rekabeti onleyici imtiyazlarin garanti edilmesi, yatirimin
Kamu-Ozel isbirligi sézlesmesinin bitimine kadar kamulastirilmayacaginin garantisinin

verilmesi, yatirrmcinin is igin temin ettigi finansal kredilerin geri 6deme garantilerinin
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verilmesi, Force Majeure™ yada beklenmedik durumlar karsisinda yatirmmin kamuca
satin aliacaginin garanti edilmesi siireklilik i¢in 6nemlidir (Arioglu & Arioglu, 1996, s.
243).

6.5.11.1.6 Diinyada ve tiirkiye’de yap-islet-devret modeliyle yapilmus projeler

KOSI modelleri igerisinde yatirimlarm finansmaninda en fazla kullanilan finansman
modeli yap-islet-devret modelidir. Bu yilizden konu igerisinde 6rneklemekten ziyade
ayr1 bir bashik altinda islemek gerektigini diisiiniiyorum. Burada YID projelerinden

sadece ulastirma ile iliskili olan 6rnekler islenecektir.
Diinyada ki YID modeli finansman drnekleri:

Ingiltere’de Ingiltere-Galler arasinda “Severn Makas Kopriisii” 530 milyon $’a,
Dartfod’da Thames Nehri {izerinde kurulan Dartfod Kopriisii 55 milyon Pound’a mal
olmustur. Fransa’da Disneyland ve Orly Havaalani, Kanada’da Toronto Havaalani,
Hong Kong’ta “Cross Harbour Tunnel”i, ABD’de Sanfrancisco Kopriisii ve Trans-

Alaska Petrol Boru Hattida bu model kapsaminda finanse edilmistir.

Cin ile Hong Kong arasi The Western Harbour ile The Victoria Harbour Su Alti
Gegitleri tesis edilmistir. Pakistan’da Karachi Hava Limanm1 250 milyon Dolara bu

model kapsaminda finanse edilmistir (Yerlikaya Y. K., 2003)
Tiirkiye’de YID modeli ile finanse edilen projeler;

Devlet Hava Meydanlar Isletmesi Genel Miidiirliigii (DHMI) projelerinde en ¢ok YID
modeli kullanilmaktadir. Son dénemde YID modeli kullanilarak gerceklestirilen

havaalani projelerinden bazilar1 asagida gibidir;

Antalya Havalimani 1. ve II. D1s Hatlar Terminal Binas1 Projesi

Sabiha Gokc¢en Havalimani Dis Hatlar Terminal Binas1 ve Miitemmimleri
Milas-Bodrum Havaalani1 D1s Hatlar Terminal Binasi

Bodrum-Giilliik Havaalani Insaat: Projesi

1 Force Majeure: Bir yatirim sdzlesmesinin, taraflarinin kontrolii disinda olusan sebepler nedeniyle
kismen ya da tamamen uygulanamamasi hali. Boyle durumlarda sézlesmenin ilgili hiikkmiinii yerine
getiremeyen taraf, yerine getiremedigi durumdan sorumlu tutulamaz.
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Esenboga Havalimani Yeni I¢-Dis Hatlar Terminal Binas1 Projesi
Adnan Menderes Hava Limanm1 Yeni Dis Hatlar Terminal Binas1 Isi
Dalaman Hava Liman1 Yeni Dis Hatlar Terminal Binas1 Insaat1 Projesi

Atatlirk Havaliman1 Yeni Disg Hatlar Terminal Binas1 Katli Otopark ve Miitemmimleri

Projesi (Irmak, 2010, s. 75-76).

Karayolu ulastirma sistemlerinde YID modeli ile yapilan projelere &rnek verecek

olursak;
2006 Eyliil ayinda hizmete agilan 960 metre uzunlugundaki cift tiip Gocek Tiineli,

Adana Biiyiiksehir Belediyesi YID modelini farkli bir uygulamayla kullanmustir.
Mevcut otobiis duraklarmin diizenlenmesi ile yeni otobiis duraklarinin yapilmasi
karsihiginda, yiikleniciye duraklara reklam asma hakkini devrini igeren yap-islet-devret

sOzlesmesi imzalamustir (Yerlikaya Y. K., 2003)

Istanbul Bogaz1 Avrasya Karayolu Tiip Gegisi Projesi (Sarisu, Kamu & Ozel Sektor
Isbirligi Modeli ile Yatirim - Sunum, 2012, s. 27-28)

Denizyolu ulastirma sistemlerinde YID modeli ile yapilan projelere drnek verecek

olursak;

Canakkale Kepez Liman1 Ustyap1 Tesisleri,
Giillik Gemi Yanasma Iskelest,

Bodrum Yolcu iskelesi

Demiryolu ulastirma sistemlerinde YID modeli ile yapilan projelere drnek verecek

olursak;
Kapikule Demiryolu Hudut Garinin Yeniden Yapilandirilmasi

1990’11 yillarin sonuna dogru Ankara Biiyliksehir Belediyesi, Ankara Metrosu'nu yap-
islet-devret modeli c¢ercevesinde oOzel girisimcilerin olusturdugu uluslararas1 bir
konsorsiyuma vermistir. Ancak daha sonra bu proje Hazine Dis Ticaret Miistesarliginin
katihmi ile yap-islet-devret modelinden tamamen vazgegilerek, anahtar teslimi

karsiliginda ihale yontemiyle yaptirilmastir.
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6.5.11.1.7 Golge iicret

3996 sayil1 YID Kanunu’nda yapilan diizenleme ile YID modeliyle yapilan yatirimlarda
“gdlge iicret” diizenlemesi getirilmistir. YID yontemiyle yapilan yatirimi kullanan
vatandastan alinan hizmet bedeli, yatirim maliyetleri karsilamadigi durumlarda, fark
tarifeye yansitilarak dogrudan vatandaslardan alinmayarak bunun yerine biitceden
O0deme yapilarak karsilanmasina “gélge ticret” denilmektedir. Bu uygulama ile 6zel

girisimciye kar garantisi verilerek yatirimlarin artirilmasi amaglaniyor.

Ayrica, golge lcretle Kamunu vatandaglarin hizmetine sundugu iicretsiz kara sinir
kapilar1, devlet yollarinin da YID modeliyle gergeklestirilmesi saglanmis olmaktadir.
Ancak s6z konusu yol ve kapilar1 kullanan vatandaslardan otoyol ve kopriilerde aldigi
gibi gecis lcreti tahsil edilmeyeceginden 06zel sektdr yatirimcisinin yatirim bedeli,
sunulan hizmetin talebi oraninda vatandas adina kamu bir 'gblge licret' belirleyerek

isletmeciye 6deyecektir.
6.5.11.2 Yap-Islet (YT) finansman modeli

Ozel girisimcinin YID modeliyle finanse edilmis yatirrma tamamen sahip olamamasi
durumundan dolay1 girisimci bulunamayan yatirimlar icin yeni ¢dziim, “Yap Islet

Modeli (Y1) olmustur.

Yap-Islet modeli, 8.6.1996 tarih ve 96/8269 sayili bir Elektrik Enerjisi Uretim
Tesislerinin - Kurulmas1 Hakkinda Bakanlar Kurulu Kararnamesi ile ilk defa
diizenlenmistir. Bunu takip eden siirecte Yap-islet Modeli(YT), 16.07.1997 tarihli ve
4283 sayil, Elektrik Enerjisi Uretim Tesislerinin Kurulmasi ve Isletilmesi ve Yap-islet
Modeli ile Enerji Satisina iliskin Kanun ile yasal zemine oturtulmustur (Yilmaz,
Fazliogluhukuk Biirosu Makaleler- Tiirkiye'de Kamu Ozel Sektdr Ortakligi Modelleri,
2005). Bu model, yatirimcilarin miilkiyetine birakilan enerji tiretim tesislerinin insas1 ve
isletilmesine yonelik olarak diizenlenmis olsa da YI modelinin diger alanlarda da

kullanilmasina oncelik etmistir (Akgay, 2006).

Y1 modeli yatirimlar belirli sektdr ve konularla sinirlandirildigindan, ¢ok az sayida

proje i¢in uygulanma firsati bulmustur.
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Y1 modeli kapsamu icerisinde imzalanan sdzlesmeler 4283 sayili Kanuna uygun olarak
6zel hukuk kurallar ile diizenlenmektedir. Uyusmazlik hallerinde uluslararasi ve/veya

ulusal tahkimde ¢6ziim aranabilmektedir.
6.5.11.3 Yap-sahiplen-islet (YSI) finansman modeli

Bu model; Kamunun sorumlulugunda bulunan bir igletmenin 6zel girisimci tarafindan
devletle yapilan franchise s6zlesmesi ile belli bir siire sinirlamasi olmaksizin bir tesisin
finansmanin1 saglayip insaatini tamamladiktan sonra sahip olmasi ve isletme
yiikiimliiliigi altina girmesi modelidir. Bu finansman modelinin ana prensibi, kamunun
isletme konusunda koydugu kurumsal diizenlemeler ve kurallarin, belirlemis oldugu
fiyatlarin 6zel girisimci agisindan baglayict olmasi ve iki taraf arasindaki franchise
anlasmasmin siliresiz olmast nedeniyle yatirrmcinin kamu tarafindan konulan
kisitlamalara karst ctkmamasidir. Isletme hakkinm siire sinirlamasi olmaksizin verilmesi

yatirimet agisindan ¢ok etkili bir mali tesvik kadar 6nem arz etmektedir (Giiney, 2005).

Bu finansman modelinin en iyi Orneklerinden biri, ABD Virginia ve Kaliforniya
eyaletlerindeki ticretli yollar verilebilir. Cin Halk Cumbhuriyetinde de iicretli yol
uygulamalar1 ile Giiney Dogu Asya’da ozel limanlar da bu finansman modeli
kullanilarak gerceklestirilmistir. Avrupa’da da kullanilan bu modele ornek olarak
Ingiltere-Fransa arasindaki direk baglant1 olan Mans Tiineli de bu finansman yontemle
inga edilmis, isletilmektedir (Demirbag, 2007, s. 247-248).

Bu model ile Yap-sahiplen-islet modeli, projenin tasarlanmasi, finanse edilmesi, insa
edilmesi agisindan benzerlik gdstermektedir. YSI modelinin YSID modelinden farki,

Y SI modelinin isletim siiresinin bitiminde Kamuya devredilmemesidir (Teker, 2008).
6.5.11.4 Yap-sahiplen-islet-devret (YSID) finansman modeli

YSID modelinde; 6zel sektdr kamuya ait bir yatirrm veya projenin insaati icin gerekli
kaynagi saglar, yatirim tesisini inga eder ve insa edilen tesisi bir siireligine sahiplenir ve
isletir. Sahiplenme siiresi genellikle on bes ile otuz yil zaman araliginda olur. Ozel

girisimci siire bitiminde tesis veya yatirrmi Kamuya devreder.

Bu model; ozellikle Avustralya ve bazi gelismekte olan iilkelerde yiiksek maliyetli

altyap1 projelerinin (yol, kdpri, baraj gibi) hayata gecirilmesinde sik¢a kullanilir. Diinya
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Bankasi, Asya Kalkinma Bankasi ve Avrupa Kalkinma Bankasi tarafindan da

desteklenen bir finansman model tiiriidiir. Diinyadan birkag¢ 6rnek verecek olursak;
Yeni Zelanda’da Mangawhai Limani atik su tesisi,

Avusturalya’da Sidney Limani Tiineli,

Melburn CityLink projeleri,

Laos’ta Tha Ngone Kdopriisii,

Gosterilebilir (Teker, 2008).
6.5.11.5 Yap-kirala-islet finansman modeli

Bu model; Yap-islet-Devret modelinin 6zel girisimciye imtiyaz hakki vermesi
dolayisiyla idari yargmnin gorev alanina girmesi durumunu asmak ve hukuki engeli
ortadan kaldirabilmek igin Meksika’da uygulanmis bir modeldir. Modelde &zel
girisimci yatirim tesisinin finansmanini karsilayarak insa eder ve insa edilen tesisi kamu
kurulusuna kiralar. Daha sonra kamu kurulusu ile 6zel girisimci arasinda imzalanan 6zel

bir ticari so6zlesmeyle kamu kurulusunun nam ve hesabina tesisi isletir.
6.5.11.6 Yap-kirala-devret (YKD) finansman modeli

Bu modelde; 6zel girisimci finansmanini saglayarak, tesisin ve ticari hizmet alanlarinin
yapim islerini projelendirir, insa eder, bakim ve onarimini yapar. Daha sonra taraflra
arsinda imzalanan sOzlesme hiikiimlerine bagli kalarak, 49 yili gegmemek sartiyla
Kamu Kurumuna kiralar ve 6zel girisimcinin gegici miilkiyetinde bulunan isletme tesisi
sozlesme siiresi bitimiyle her tiirlii bor¢ ve taahhiitten arindirilmig, bakimli, calisir

durumda Kamu kurum ve kurulusuna devreder.

Modelde kamu kurumu, sozlesme siiresi boyunca yiiklenicinin sézlesme kapsamina
giren faaliyetlerinin biitiin asamalarin1 denetler veya denetletir. Yiiklenici, s6zlesmeden
dogan tiim hak ve gorevlerini kamu yonetiminin onaymni alarak baska birisine

devredebilir.

Tirkiye’de son ii¢ yildir birgok saglik merkezi bu model kapsaminda hayata
gecirilmistir. An itibariyle 21°den fazla hastane bu model kapsaminda yapilmasi

projelendirilmistir.
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6.5.11.7 Yap-devret-islet (YDI) finansman modeli

Bu modelde 6zel girisimci, proje kapsaminda yapilan tesisin finansmanini saglamakta,
insaatin1 gerceklestirmekte ve tesisi sozlesme hiikiimleri ¢ercevesinde eksisiz olarak
yasal miilkiyetini ilgili kamu kurumuna devretmektedir. Ilgili kamu kurumu da bu
devrini aldigt tesisi Ozel girisimciye 49 yili gegmemek kaydiyla uzun siireli
kiralamaktadir. Kiralama yontemiyle tesisin isletme hakkini elde eden 6zel girisimci,
isletme siiresi boyunca kullanicilardan elde ettigi hizmet bedelleri ve ticari kazanci ile
hem kamu kurumuna kira 6demekte hem de yatirnm maliyetini karsilamaktadir. Bu
modelin sdzlesme siiresi 6zel girisimcinin tiim maliyetlerinin kargilanmas1 ve makul bir

kar elde etmesi igin gereken siire isletme hakk1 verilerek imzalanir.

Bu modelde 6zel girisimci finansmaniyla tarafindan finanse edilerek insa edilip, kamu
kurumuna devrettikten sonra tekrar 6zel girisimciye kiralanmasi gibi uzun bir yol takip
edilmesindeki amag, Yap-Kirala-Islet modelde de bahsedilen kamu miilkiyetinde
bulunan bir varligin 6zel sektore devri ile ortaya cikabilecek yasal sorunlardan
kaginmak i¢indir. Bu model 6zellikle Gilineydogu Asya iilkelerinde telekomiinikasyon

sektoriinde uygulama imkani bulmustur (Giiney, 2005).
6.5.11.8 Yap-islet-sat finansman modeli

Toplum ihtiyaglarini karsilamaya yonelik kamu yatirimlariin yiiksek maliyetli olmasi
dolayisiyla yatirimlarin finansmaninin 6zkaynak ve bor¢lanma ile karsilanamadigi
durumlarda ve biit¢e giderlerinin ¢ok ¢esitlenmesi ve artmasi kamu yatirimlarinin biiyiik
bir boliimiiniin sadece bir projeye pay ayirmasini imkéansiz kilmaktadir. Bu yiizden
KOSI modeli finansman 6n plana ¢ikmaktadir. Yaygm olarak kullanilan yap-islet-
devret modelinin yani sira, yap-islet-sat gibi degisik finansman modelleri de
kullanilmaktadir. Yap-islet-sat veya islet-sat projeleri kamu kuruluslarinin elindeki

kaynaklarin ( 6zellikle maden alaninda ) degerlendirilmesini amaglamaktadir.

Kamu kurulusu imkansizliklardan dolayr elindeki ekonomik degeri isleyememekte ve
yatirirm yapamamaktadir. Ancak Kamu kurulusu ¢alistiramadigi veya kuramadigi bu
isletmeden c¢ikacak islenmis mala ihtiyag duymaktadir. Bu modelle yatirim 6zel
girisimciye yaptirilir, sdzlesme siiresi boyunca isletmeden elde edilen islenmis malin

belirlenen fiyattan alim garantisi kamu kurulusu tarafindan verilmektedir.
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Bu modelde sozlesme taraflarindan biri kamu tiizel kisiligi oldugundan taraflar arasi
anlagsma sozlesmesi 6zel hukuk hiikiimlerine tabidir. Bu isletmeyle gordiiriilen hizmet,
imtiyaz niteliginde degildir. S6zlesme siiresinin bitiminde 6zel girisimci, tesis etmis
oldugu isletmeyi, isletmedeki makine techizat ve sabit kiymetleri kullanilabilir durumda
kamu idaresine devretmektedir (Demirbag, 2007, s. 146).

6.5.11.9 Yap-islet-ortak ol (YIO) finansman modeli

Bu model yap-islet-devret modelinin yap-islet kismiyla aynmi 6zelligi tasimakla birlikte
sozlesmede belirtilen imtiyaz siiresinin bitiminde bu model ile kurulan sirkete ait payin
bir kisminin 6zel girisimciye birakilmasini 6ngdrmesidir. Boylece bu sirkete kamu-6zel
sektor ortakligi ile karma bir sistem olusmaktadir. Isletme tesisi 6zel girisimci
tarafindan insa edilmekte, isletilmekte ve isletme siiresinin bitimiyle birlikte 6zel
girisimci, kamu kurum idaresiyle ile ortaklik anlasmasi imzalayarak isletmeye devam
edilmektedir (Demirbag, 2007, s. 146-147).

6.5.11.10 Rahabilite et(Yenile)-islet-devret (REID) finansman modeli

Bu KOSI modeli, kamu ile 6zel sektdr girisimeisi arasinda yapilan bir sézlesmeyle
kamuya ait mevcut bir tesisin finansmaninin 6zel girisimci tarafindan saglanarak
rehabilite edilmesini, sdzlesme siiresince isletilmesini ve slire sonunda isletmeyi ¢alisir
ve yeterli kapasitede kamu idaresine teslim etmesini igeren bir modeldir. Bu modelle
ozellikle daha once isletmeye agilmis ve teknoloji eksik veya yetersiz, ilave yatirima
ihtiya¢c duyulan, eksik kapasitede calisan bir yatirimin ekonomiye kazandirilmasi

diisiiniilebilir (Demirbag, 2007, s. 248).
6.5.11.11 Satin al-yap-islet (SYT) finansman modeli

Bu modelle; kamu kurumuna ait mevcut bir tesis 6zel girisimciye satilmakta, 6zel
girisimei tarafindan bu tesis yenilenmekte ve/veya ek bir yatirnmla kapasitesi
artirilmakta ve daha sonra isletilmektedir. Bu modelde isletme siiresi siirsiz olmakla
beraber isletmeyi devralan o©zel girisimci kamu kurumuyla franchise anlasmasi
yapmaktadir. Kamu ile yapilan franchise anlagmasi smnirlar1 iginde faaliyetini
siirdiirebilmektedir. Franchise anlagsmasi nedeniyle diger KOSI modellerinden

ayrilmaktadir. Bu modelde, kamu kurumu fiyatlama, pazara giris, giiriiltii, emniyet,
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kalite ve gelecekteki kapasite biiylimesi gibi genel kurallara uyum ve stratejik kararlarin

alinmasi noktasinda miidahalede bulunma hakkini elinde tutabilmektedir.

Bu modele en garpici 6rnek; ABD’nde Ohio-Franklin’de atik su aritma tesisinin 6zel
girisimciye devredilmesi gosterilebilir. Arjantin ve Peru’da 6zel girisimcilere kamunun
sahip oldugu telefon sistemleri franchise anlagmasi satilarak, telefon hizmetinin iilke
capinda genisletilmesi ve 1slahina yonelik bir model olusturulmasi amaglanmistir

(Giiney, 2005)
6.5.11.12 Tasarla-yap-islet (TY1) finansman modeli

TYI modeli; kamuya ait arsa ve arazi iizerine kamunun, 6zel girisimci yaptirmayi
distindiigii yatinm ve karsilamasini istedigi hizmetin ihtiya¢ duydugu tesisin, tiim
finansman giderleri 6zel girisimci tarafindan karsilanmasi sartiyla tasarlanmasi,
insa edilmesi ve isletmenin siiresiz olarak ozel girisimci tarafindan isletilmesi
sozlesmesidir. Bu modelde, projenin tasariminda, insasinda, finansmaninda ve
isletilmesinde 6zel girisimcinin sorumluluguna verilmesi s6z konusudur. Bu modelde,

0zel girisimcinin malvarligini kamu idaresine birakma yiikiimliiliigii yoktur (Demirbag,

2007, s. 248).
6.5.11.13 Kirala-yap-islet (KYT) finansman modeli

Bu model, miilkiyeti kamuda bulunan bir isletme, arsa veya arazinin kamu tarafindan
0zel girisimciye uzun stireli bir kira s6zlesmesiyle kiralanmasi1 sonrasinda girisimcinin
kendi imkanlartyla bir altyap: yatirnmi gerceklestirmesi ve sdzlesme siiresince isletmesi,

miilkiyet sahibi kamu kurumuna da kira 6demesi sistemidir.

Ozel girisimci verdigi hizmet karsiifinda oncelikle yatirimda kullanmis parasini
kazanmak ve kar elde etmek istemektedir. Bu yilizden altyapiyr kullanan kisilerden
hizmet bedeli almaktadir. Hizmet bedeli uzun vadeli kira s6zlesmesi (art1) yatirim

degeri (art1) makul bir kar oranini igerecek sekilde belirlenmektedir.

Bu finansman modeli uygulamasinin en biiyiik avantaji yan1 miilkiyetin fiilen her zaman
kamuda kalmasidir. Bdylelikle daha 6nce kamu kurumunun finanse ettigi bir projenin
0zel girisimciye devredilerek yiiriitiilmesinin neden olabilecegi hukuki sorunlarla

karsilagsma riski ortadan kaldirilmaktadir.
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Bu finansman modeline uygulama olarak en iyi 6rnek; New York sehrinin 85 mil
kuzeyinde bulunan eski Steward Havaalanidir. Bu tesis LBO yontemi ile 99 yilligina bir

Ingiliz sirketine verilmistir (Giiney, 2005).
6.5.11.14 Imtiyaz s6zlesmesi yoluyla finansman modeli

Imtiyaz sdzlesmelerinin temeli Osmanli Imparatorlugunun son dénemlerinde cikartilan
576 sayil1 10.06.1910 tarihli “Menafi-i Umumiye Miiteallik Imtiyaza Hakkinda Kanun”

olusturmaktadir.

Imtiyaz sdzlesmeleri; Kamunun sunmasi gereken bir hizmetin, tiim masraflari, riskleri,
kar ve zarari kendi iizerine alarak hizmetten yararlananlardan alinacak bedeller ile
sistemi finanse etmeyi amaglayan Ozel kisi tarafindan gordiiriilmesini hedefleyen

sozlesmeler olarak tanimlayabiliriz.

Imtiyaz sdzlesmeleri ile ilgili acilan davalarda yargi organlarmmmn verdikleri cesitli
kararlarda imtiyaz sozlesmelerini soyle tanimlamislardir: Anayasa Mahkemesi’nin
09.12.2004 tarih 1994/43 esas, 1994/42 sayili kararmma gore; “...konusu, kamu
hizmetinin  kurulmasini  velveya isletilmesini bir ézel kisiye devretmek olan
sozlesmeler...” imtiyaz sozlesmeleri olarak kabul edilmistir. Danistay 3. Dairesi ise
17.11.1967 tarih ve 1967/371 esas, 1967/451 sayil kararinda “.../mtiyaz sézlesmesi, bir
kamu hizmetinin masrafi kendisi tarafindan yapimak iizere, idarece tayin olunan
sartlar, taminan yetkiler, taahhiit olunan mali menfaatler karsiliginda bir ozel kisi
tarafindan ifasim tazammun eder...” seklinde imtiyaz sozlesmelerini tanimlamislardir
(Karatas, 2011, s. 6).

1910 tarihli Menafii Umumiyeye Miiteallik Imtiyazat Hakkinda Kanunu’nun 1.
maddesine gore, kamu adina imtiyaz sozlesmelerini yapma yetkisi Bakanlar Kurulu’na
aittir. 1925 tarihli ve 2025 sayili kanunla “Menafii Umumiyeye Miiteallik Imtiyazat
Hakkinda Kanunu”nda degisiklik yapilarak imtiyaz sozlesmeleri icin TBMM’nin

onayinin alinmasi gerekliligi getirilmistir.

Anayasa’nin  155. Maddesinin 2. fikrasina gore Damistay, Bakanlar Kurulunca
gonderilen imtiyaz sozlesmeleri hakkindaki goriislerinin iki ay iginde bildirmekle

gorevlidir. Bakanlar Kurulunun imtiyaz sozlesmesi ile ilgili Danistay’mn goriisiinii
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almalar1 anayasal bir zorunluluk olsa da Danistay’in bildirdigi goriise bagh kalma

zorunlulugu yoktur ve Danistay’in goriisii baglayici degildir.

1910 tarihli Menafii Umumiyeye Miiteallik Imtiyazat Hakkinda Kanunu’'nun 1.
Maddesinde, devlet adina kamu hizmetleriyle ilgili imtiyaz verme yetkisi Bakanlar
Kurulu’na ait ise de 5393 sayili Belediye Kanunu ile belediyelere de kamu hizmetleriyle
ilgili imtiyaz verme yetkisi taninmistir. 5393 sayili Belediye Kanunu’nun 15.
Maddesine gore “...Belediye e, f ve g bentlerinde belirtilen hizmetleri Danistay in
goriisii Ve Icisleri Bakanlhigi’'min karar: ile siiresi kirk dokuz yili ge¢memek iizere
imtiyaz yoluyla devredebilir...” kamu hizmetleriyle ilgili imtiyaz verme yetkisi
Belediye Meclisi’nin onayi ile belediyelere de verilmistir (Karatas, 2011, s. 6).

Imtiyaz Sozlesmeleri, kamu idaresinin sorumlulugunda olan altyapr veya kamu
hizmetlerinin yonetiminin 6zel sektore belli bir donem devretme olanagi tanimaktadir.
Ozel sektor, imtiyaz konusu kamu isletmesini, kamu yonetimi adma isletirken riski
proje yatirimcisi tagimaktadir. Proje ile sunulan hizmetin son kullanicilarindan tahsil
edilen hizmet bedeli 6zel sektdr yatirimcisi tarafindan tahsil edilmektedir. Imtiyazci
sagladigi bu hizmet karsiliginda hizmetten faydalananlardan aldigi bedelle kendisine

gelir saglamaktadir (Karatas, 2011, s. 7).

Imtiyazin sozlesmesinin siiresi sona erdiginde ilgili imtiyaz konusu isletmenin
biinyesinde bulunan tiim mallar dogrudan ilgili kamu kurum ve kurulusuna devredilir.
Imtiyaz Sozlesmeleri Damistay tarafindan incelemeye tabidirler. 2000 yilinda
Anayasa’da yapilan degisiklikle, Danigtay’in incelemesi sadece goriis bildirme ile
sinirlandirnlmustir. Imtiyaz sdzlesmelerde ortaya cikan ihtilafli konular idare hukuku
kurallarina tabidir. Taraflarin hukuki anlagmazhigin ya da anlagmazliklarin tahkimi
hususunda anlasmis olduklar1 durumlar hari¢ ihtilafli konular idare mahkemeleri
nezdinde ¢oziimlenmektedir (Yilmaz, Fazliogluhukuk Biirosu Makaleler- Tiirkiye'de
Kamu Ozel Sektdr Ortakligi Modelleri, 2005, s. 2).

Imtiyaz s6zlesmesi, kamu altyap: ve hizmetlerinin sdzlesmeyle 6zel sektdr tarafindan
gordiiriilme yontemi olsa da kamu hizmetlerinin biitiiniinde bu imtiyaz sézlesmelerinin
kullanilabilecegini sdylemek miimkiin degildir. Kamu sektoriiniin sunmasi gereken
mesela Kkolluk, savunma, adalet gibi hizmetler 6zellikle kamu giici ayricaliklarinin

kullanilmasimi gerektiren hizmetler olmasi dolayisiyla imtiyaz sézlesmesine konu
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olmasi miimkiin degildir. Dolayistyla genelde ekonomik nitelikteki kamu hizmetlerinin

imtiyaz so6zlesmelerine konu edildigini sdyleyebiliriz (Karatas, 2011, s. 6).

Imtiyaz sozlesmeleri “anlasma” ve “sartname” olmak iizere iki bdliimden olusan yazili
sekle bagli sdzlesmelerdir. Imtiyaz s6zlesmelerinde anlasma kavrami; Imtiyaz veren ile
imtiyazcinin {izerinde anlagtiklari madde ve hiikiimleri i¢eren bir metindir. Sartname
ihale oncesinde Kamu tarafindan hazirlanan ve verilen imtiyazin konusunu, siiresini,

taraflarin haklar1 ile borglarini, taraflarin iligkilerini diizenleyen bir metindir.
Imtiyaz Sozlesmelerinin Ozelliklerine bakacak olursak:

Imtiyaz taraflarm karsilikli hak ve borglara sahip oldugu yazili bir sézlesmelerdir.
Imtiyaz kar ve zarar ihtimalleri iginde barindiran bir s6zlesmedir. Imtiyazcin gayesi kar
etmek ise de tiim riski iistlendiginden ne kadar kar edecegi veya kar edip edemeyecegi
kesin olarak bilinemez. Imtiyaz sahibi firma ongoriilemezlik durumu hari¢ kazang
oraninin diisiik olmasi veya zarar etmesi durumunda s6zlesmenin degistirilmesini veya

iptalini talep edemez.

Imtiyaz sdzlesmesinde imtiyazc1 sahis kisisi de olabileceginden, sahsm kisiligi de
dikkate alinarak imzalanir. Bu yiizden imtiyaz kisisel bir sozlesmedir ve imtiyazci
imtiyaz konusu is ve hizmeti istedigi zaman ve istedigi kisiye idarenin izni ve onayi
olmadan devredemez. Imtiyaz s6zlesmesinin hiikiimleri arasinda belirtilmemis olsa dahi

devir, idarenin iznine tabidir.

Kamu hizmeti vatandagin talep, istek ve ihtiyaglarin1 karsilamaya yonelik oldugundan
degiskenlik gosterebilir. Bu degiskenlik durumu imtiyaz sézlesmelerine de sirayet eder.
Imtiyaz sdzlesmesinin konu olan kamu hizmeti zaman igerisinde degismis ise, kamu
idaresi bu degisikligi tek tarafli olarak so6zlesmeye yansitabilir ve degiskenlikten dolay1
imtiyazcinin bir zarar1 s6z konusu olursa idare bu zarari tazminle yiikiimliidiir (Karatas,
2011, s. 8).

Imtiyazci; imtiyaz sdzlesmesine konu olmamus, sézlesmede yazili olmayan higbir hakki
talep edemez ve kullanamaz. Ornegin elektrikli tramvay imtiyazini isleten Kimse,
sozlesme de belirtilmemisse elde ettigi elektrigi satmaya kalkisamaz (Karatas, 2011, s.
8).
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Imtiyazc1, imtiyaz konusu kamu hizmeti yerine getirmek icin insa ettigi tesislerin maliki
olmadig gibi bu tesisler iizerinde bir ayni hak sahibi de degildir. Imtiyazc1 kamu idaresi
yerine gecerck kamulastirma yapmak ve idari irtifak haklarindan istifade edebilir. Kamu
hizmetini yerine getirmesi i¢in taninan bu imkéanlar1 imtiyazc1 kendi menfaatini temin

icin kullanamaz.

Imtiyaz sdzlesmesi sonunda imtiyazci, miicbir sebep haric, tesis ve isletmeyi kamu

idaresine iyi durumda teslim etmek mecburiyetindedir.
6.5.11.14.1  Hizmet sézlesmesi yoluyla finansman modeli

31 Mart 2004 tarih ve 2004/18/EC sayili Avrupa Parlamentosu ve Avrupa Birligi
Konseyi Direktifi hizmet imtiyazlarini tanimlamaktadir. Fakat hizmet imtiyaziyla ilgili
ayrintili diizenlemeler yoktur. Hizmet sozlesmesi, Kamu kurumundan imtiyaz alan 6zel
girisimcinin kamu hizmetini sunma hakkina sahip olmasi veya kamuya verdigi hizmetin
bedeli tahsil etmesi haklarmi icermektedir. Hizmet bedeli sunulan hizmeti
kullananlardan ve/veya kamu idarelerinden alinan bedellerdir. Hizmet imtiyazlarinda
0zel girisimci istenilen hizmeti kurma ve isletme risklerini tistlenmekte boylelikle kamu
idaresi kullanim riskinin 0zel girisimciye transfer etmis olmaktadir (Emek,
Karsilastirmali Perspektiften Kamu Ozel Isbirlikleri: Avrupa Toplulugu ve Tiirkiye,
2009, s. 25-26). Ancak kamu kurumu veya isletmesi isletme ve bakim gibi temel
fonksiyonlar da sorumlulugunu siirdiirmekte ve ticari riskin tamamini iizerinde
tagimaktadir. Hizmet s6zlesmelerinde kamu kurumu, sabit yatirimlarin finansmanini ve

isletme sermayesini karsilamaktadir (Gliney, 2005).

Kamu Kurumu altyap1 sektoriinde ki kamunun ylikiimliiliigiindeki bazi 6zel hizmetler
ozel sirketlere sozlesme karsiligi verilebilmektedir. Ornekleyecek olursak, biletleme-
faturalama, temizlik, kurumlar ve araglara (trenlere ve ucaklara) yemek servisi
saglanmasi, tarife ve metre okunmasi, su ve elektrik faturalarinin hesaplanmasi ve tahsil
edilmesi, devlet karayollarinin veya cadde ve sokaklarin temizlenmesi ve karlarin
kiirenmesi, kamu kurumlarinda temizlik ve diger ikincil islerin yiiriitiilmesi,

verilebilmektedir (Giiney, 2005)

Hizmet sozlesmesi gibi kamu 6zel sektor igbirligi modellerinde en kritik husus, kamu

kurumunda istihdam fazlasi1 personel oldugu halde, hizmetin esas mahiyeti nitelikli
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eleman gerektirmeyen hizmetlerin 6zel sektore hizmet sézlesmeleri ile gordiiriilmesinde
kaynak israfina neden olmasidir. Bu tarz hizmet soézlesmeleri kamuya ek maliyet
getirecektir (Erdogan, 2006, s. 119).

6.5.11.14.2  Yénetim (isletme) Sézlesmeleri yoluyla finansman modeli

Yonetim (Isletme) Sozlesmeleri; Kamu idareleri sorumluluklari altindaki varliklarin
isletmesi ve yonetimini 6zel girisimciye sozlesme karsiliginda devretmesidir. Yiiksek
verimin alinmasi ve teknik uzmanlik gerektiren projelerde yonetim sézlesmeleri
imzalayarak 6zel sektoriin dinamikligi ve tecriibesiyle katilimi saglanmaktadir. Ancak
bu tarz sozlesmelerde 6zel sektdriin yonetime katilimi belli bir noktaya kadardir, zira
yatirnm kararlar1 her zaman kamu idaresinin sorumlulugunda kalmaktadir (Yilmaz,
Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje Finansmani ve Kamu Ozel Sektér Ortakliklari, 2004, s.
12).

Yonetim sozlesmeleriyle kamuya ait bir isletmenin miilkiyeti ve isletmenin y6netim
sorumlulugu birbirinden ayrigtirllmaktadir. Ancak bu tarz sézlesmelerde, isletmenin
sahibi ve hizmetin temininde esas sorumlu, kamu kurum ve kurulusudur. Ancak

isletmenin giinliik isleyisi 6zel girisimci tarafindan yapilmaktadir.

Bu sdzlesmeler genel olarak iki ile bes yil arasinda bir siire icin yapilmaktadir. Ozel
sektor, kamunun yonetim soézlesmesinde belirledigi yonetim ve performans kriterlerine
ulagmas1 gerekmektedir. Bu tarz ortakliklarda, isletme ve onarim sorumlulugu 6zel

girisimeinin, sermaye yatirimi ve ticari risk ise kamu kurumuna aittir.

Bu sozlesmelerde kamu idaresi, 6zel girisimciye calistirdigi personelin iicretleri ve
isletme giderlerinin ortalama fiyatlarinin hesaplandigr sabit bir yoOnetim {iicreti
O0demektedir. Ayrica 6zel girisimei, s6zlesmede belirlenen hedeflere ulagsmasi veya
asmast durumunda, prim veya kirdan pay da alabilmektedir. Ozel girisimcinin
gostermis oldugu performans kamu tarafindan denetlenmektedir (Degertekin, 2010, s.

30-31)
6.5.11.14.3  Isletme hakki devri (IHD) finansman modeli

Isletme hakki devri modeli, kamu idaresi isletme haklarm belli siireligine ve belli

sartlar altinda 06zel sektdr yatirimcisina devretmesidir. Bu tlir modellerin genel
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tanimlamalar1 “4046 sayili Ozellestirme Uygulamalar1 Hakkinda Kanun” ile yapilmustir.
Bunun yan1 sira 04.12.2984 tarih ve 3096 Sayil1 “Tiirkiye Elektrik Kurumu Digindaki
Tesebbiislerin  Elektrik  Uretme, Iletme, Dagitma ve Ticaretini Yapmaya

Yetkilendirilmesine Dair Kanun” ile modelle ilgili diizenlemeler bulunmaktadir.

IHD modeli ile kamu idaresine ait isletmenin miilkiyet hakki devredilmemekte, sadece
kamuya ait isletmenin belirli bir hizmetinin isletme haklar1 6zel sektore verilmektedir
(Yilmaz, Fazliogluhukuk Biirosu Makaleler- Tiirkiye'de Kamu Ozel Sektdr Ortaklig
Modelleri, 2005, s. 5-6).

Isletme hakki devri sdzlesmesinin en belirgin unsuru dzel girisimcinin, yatirimin isletme
riskinin bir kismini ya da tamamini iistlenmesidir. Ozel girisimcinin arz ve talep yonlii
ticari risklerin bir kismini veya tamamini {istlenmesi, hizmet bedelinin hizmetten
faydalananlardan tahsil etmeleri gerektirmektedir. Ancak, hizmetten faydalanan
vatandas oldugunda kamu hizmetlerinin daha ucuza arz etmesinin gerekli oldugu
hallerde kamu idaresi hizmet maliyetinin bir kismini istlenerek, girisimcinin riskini
paylasabilmektedirler (Emek, Karsilastirmali Perspektiften Kamu Ozel Isbirlikleri:
Avrupa Toplulugu ve Tiirkiye, 2009, s. 22-24).

6.5.11.15 Gelir ortakhgi finansman modeli

Gelir ortakligr ile ilgili KOSI modeline iliskin mevzuatta veya Ozellestirme Kanununda
herhangi bir tanimlama yapilmamistir. Bu uygulama tamamen ihale yontemiyle kamu
kurumuna ait mal ve hizmetin uygun goriinen proje ¢ercevesinde Ozel girisimcinin
yatirim maliyetini karsilayarak igletmeye basladig1 yatirnrmdan elde edecegi geliri kamu

sO0zlesme uyarinca kamu kurumuyla paylasmasini 6ngoren bir modeldir.

Bu modelle proje ve yatirnmin kamuya herhangi bir maliyeti olmadigi gibi kamu

isletmeden gelir elde etmektedir (Kisli, 2012, s. 473-478).
6.5.11.16 Hibrit (melez) diizenlemeler

Birden ¢ok finansman modelinin farkli 6zelliklerinin bir araya getirilerek 6zel s6zlesme
ya da diizenlemeler, standardize edilemeyen durumlarda veya birden ¢ok sozlesmenin

avantajlarinin kullanilmak istendigi hallerde uygulanmaktadir.
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Bazi durumlarda proje ve yatirnmin karakteristigi geregi isletme doneminin kendisine
has halleri hibrit yapiy1 zorunlu kilmaktadir. Aslinda KOSI modellerinin her biri bir
sekilde diger bir modelin 6zelligini tasimaktadir (Atasoy, 2011, s. 111).

6.6 SERMAYA PiYASASI VE MENKUL KIYMET iHRACI YOLUYLA
FINANSMAN MODELLERI

Kamu yatirimlar1 genellikle, biitce geliri veya 6zkaynak, Hazinenin, mahalli idareler ve
diger kamu kurumlarinin yurtiginde ve yurtdisindan aldiklar1 krediler veya uluslararasi
finans kuruluslarindan ya da diger tilke hiikiimetlerinden alinan uzun vadeli kredilerle

finanse edilmektedir.

Ozellikle 1970-1980°li yillarda kamunun biitce agig1 artmis, bor¢lanma faizlerinin
yiiksekligi yatirimlar: olumsuz etkilemis ve bu dénemde kamu yatirim ve hizmetlerinin

alternatif modeller araciligiyla finanse edilmesi giindeme gelmistir.

Ayni donemlerde, diinyaya liberal ekonomi anlayiginin hakim olmasiyla, hiikiimetlerin
ekonomi tizerindeki rolii ve fonksiyonu degismistir. Dogrudan mal veya hizmet {ireten
devlet anlayis1 yerini, 6zel sektore yaptirilan kamu yatirnmlarini kontrol eden veya
diizenleyen kamu anlayisina birakmistir. Bu gelismelerden sonra kamunun sundugu
hizmetlerin kaynak kullanimindaki verimliligin artirilmasi, yatirrm maliyetinin
diisiiriilmesi ve ayn1 zamanda kalitesinin arttirilmasi amaciyla kamu-6zel sektor isbirligi

modelleri glindeme gelmistir.

Kamu-o6zel sektor isbirligi modellerinde yatirim finanse edilirken, 6zel sektor kendi
imkanlar1 diginda proje finansmani kapsaminda dis kaynak da kullanabilmektedir.
Ozellikle biiyiik sermaye gerektiren yatirimlarda devlet veya bankalardan alinan proje
kredilerinin yani sira, tahvil ihrac1 veya halka arz yolu ile sermaye piyasasindan da

kaynak saglanabilmektedir (Degertekin, 2010, s. 27).

Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitiiniin (OECD) 2007 yilinda yaymlanan
“Infrastructure to 2030” adli raporunda 2030 yilina kadar diinyada elektrik iletimi-
dagitimi, kara-demiryolu yapimi, telekomiinikasyon ve su-kanalizasyon gibi temel
altyap1 ihtiyaglari toplami, diinya milli gelirinin yillik ortalama ylizde 3,5 oranina
(takribi 2 trilyon $) denk gelecektir. Bu rakam 2030’a kadar toplam 50 trilyon $’lik bir
tutar1 ifade etmektedir. Ayrica ayni raporda gelismekte olan iilkelerin altyap1 ihtiyacinin
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diinya ortalamasinin {izerinde yillik milli gelirlerinin ortalama yiizde 6’sina (1,2 trilyon

$) denk gelecegi belirtilmistir.

Cok biiyiik boyutlara ulasmis olan altyap: ihtiyaglarinin finansmani i¢in, tilkeler kamu
ve Ozel sektor finansmanina alternatif kaynak olarak sermaye piyasasinin sundugu
olanaklar1 kullanmaya baglamistir. Sermaye piyasasinin kullanilmasiyla birlikte altyapi
yatirimi i¢in yeterli sermayesi bulunmayan girisimcilerinde yatirim ortagi olmasi

saglanmustir.

Kamu kurumlari, uluslararasi kuruluslar ya da o©zel sektor temsilcileri altyapi
projelerinin finansmani igin gerekli sermayeyi uzun vadeli finansman imkani1 sunan
sermaye piyasasindan fon saglayarak olusturmaktadirlar. Altyapt projeleri ve
yatinmlarinin sermaye piyasasiyla finansmaninda temelde ii¢ farkli yontemden

bahsetmek miimkiindiir. Bunlar: Bor¢lanma, ortaklik ve menkul kiymetlestirme.

Sermaye piyasasiyla fon saglanan projelere geleneksel olarak, ihra¢ edilen tahvillerle
bahse konu projeler finanse edilmektedir. Tahvil ihracin1 Kamu ya da mahalli idarelerin
yani sira projeye dahil olan sirketler de yapmaktadir. Bu fon saglama yontemi genellikle
gelir getiren altyapr varliklarina (6r: koprii insasi) yonelik projelerde kullanilir ve

tahvilin kupon 6demesi de s6z konusu varliktan elde edilen gelirle finanse edilmektedir.

Bu tarz projelerde yer alan Ozel altyap: sirketleri, halka arz yontemiyle de fon
saglanabilmekte ve sermaye sahiplerini altyap1 sirketine ortak yapabilmektedirler.
Bagka bir ortaklik yontemi de, yatirim fonu ve yatirim ortakliklar gibi kolektif yatirim
araclar1 ile altyapr projelerine sermaye aktarilmasidir. Altyapi projelerine yatirim yapan
yatirim fonlari, paylarini borsada araciligiyla satarak genis bir yatirimci tabanindan

kaynak saglayabilmektedir.

Menkul kiymetlestirme ise altyapr yatirimlari i¢in kuruluslar, bankalar ve sermaye
sahiplerinin verdikleri kredilerden dogan alacaklarin1 kullanmalaridir. Bu alacaklar 6zel
amagl kuruluslara (special purpose vehicle-SPV) devredilip bir havuzda toplanmakta
ve Ozel amagli kuruluslar bu alacaklara bagli menkul kiymetler ihra¢ ederek
yatirimcilara sunmaktadir. S6z konusu alacaklar bir veya birden fazla projeyi

kapsayabilmektedir (Altas, Altyap: Yatirimlarinin Finansmani, 2012, s. 16-17).
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6.6.1 Altyap:r Yatirnmlarimin Finansmaninda Kamu Sektoriiniin Sermaye

Piyasasindan Yararlanmasi

Merkezi yonetim veya yerel yonetimlerin altyapr yatirnmlarinda sermaye piyasasindan
yararlanmasi, 0 iilkenin sermaye piyasasinin gelismislik diizeyiyle baglantilidir. Devlet
tahvili ya da hazine bonosu ihracindan elde edilen hasilat, altyapi yatirimlarinin

finansmaninda kullanilabilmektedir.

Ayrica sadece altyapr hizmetlerinin finansmani i¢in merkezi yonetim veya mahalli
idareler tarafindan “altyapi tahvilleri” ihra¢ edilmektedir. Bu altyap1 tahvilleri dogrudan
merkezi yonetim veya yerel yonetimlerin kendisi ihrag edebildigi gibi, bu yonetimlerin
kontroliinde olan kalkinma kurumlar1 tarafindan da ihrag edilebilir. Omek olarak
Hindistan’da kamu tarafindan altyap1 hizmetlerinin finansmani igin olusturulan Altyap1
Kalkinma Finans Kurumunun (India Infrastructure Finance Company Limited-I11FCL)

ihrag ettigi sabit getirili menkul kiymetler gosterilebilir.

Tirkiye’de de 1990°l1 yillarda Kamu Ortakligi Fonu tarafindan ihrag¢ edilen gelir
ortaklig1 senetleri kamunun sermaye piyasasindan yararlanmasina 6rnek gosterilebilir.
Yatirimcilarina, projelerden elde edilen gelire ortaklik hakki veren gelir ortakligi
senetleri borsaya kote olabilmektedir (Altas, Altyapt Yatirimlarinin Finansmani, 2012,
s. 17-18).

6.6.2 Altyap1 Yatirinmlarimin Finansmaninda Uluslararasi Kurumlarin Sermaye

Piyasasindan Yararlanmasi

Diinya Bankasi, Avrupa Yatirim Bankasi, Asya Kalkinma Bankasi, Alman Kalkinma
Bankas1 gibi kiiresel/bolgesel kalkinmay1 destekleyen uluslararasi kurumlar, devletlerin
istlendikleri altyap: yatirimlarina uzun vadeli finansman imkani sunmaktadir. Altyapi
yatirimlarina finansman saglayan uluslararasi kurumlarin finansman kaynaklarindan biri
de ihra¢ ettikleri bor¢lanma araclaridir. Genellikle reyting kuruluslarindan aldiklari
kredi notu en yiiksek seviyede olan bu kurumlarin ihrag ettikleri tahvillerden elde edilen

fonlar dogrudan olmasa da altyap1 yatirimlarinda kullanilmaktadir.

Ornegin, Asya Kalkinma Bankasi birgok Asya iilkesinde altyapi yatirimlarma fon

saglamaktadir. Banka altyap1 yatirimlarina bagli olarak 31 farkli para biriminde tahvil
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ihra¢ etmekte ve ¢esitli borsalarda islem gorebilmektedir (Altas, Altyapr Yatirimlarinin
Finansmani, 2012, s. 18-19).

6.6.3 Altyap: Yatirnmlarin Finansmaninda Ozel Sektoriin Sermaye Piyasasindan

Yararlanmasi

Ozel sektdr son yillarda altyap: projelerinde daha fazla yer almaya baslamistir. Altyap:
yatirimlarmin yiiksek maliyetli olmasi dolayisiyla yatirimi yiiklenen veya yatirimda yer
alan ozel sirketler, yatirnmin maliyetinin banka proje kredileri ile karsilamanin yani sira,
daha wuzun vadeli proje finansmani olanagi sunan sermaye piyasasindan

yararlanmaktadirlar.

Altyapr yatirim projesini yiiklenen sirketler farkli sekillerde sermaye piyasasindan fon

saglayabilirler.
6.6.3.1 Tahvil:

Sermaye piyasasi yoluyla fon saglamada en yaygin olarak kullanilan enstriiman tahvil
ihracidir. KOSI modeli uygulamalarda tahvil ihraci énemli bir finansman kaynag
olmustur. KOSI projelerinin ihrag ettigi tahviller genellikle emeklilik, hayat sigortasi ve
portfoy yonetim sirketleri gibi kurumsal yatirimcilar tercih etmektedir. Son yillarda
banka ve devlet yatirnm fonlar1 da bu tahvilleri yatirim araci olarak tercih etmektedir.
Ozel girisimci, yiiksek maliyetli yatirrm projelerinde tahvil ihraci yoluyla kaynak
olusturabilmektedirler. Girisimcei, yatirim projesi igin gerekli finansmanin bir bolimiinii
veya tamamini ihrag ettigi tahviller ile karsilayabilmektedir. Ornegin Vespucio Norte
Express sirketi Sili’nin baskenti Santiago’daki ¢evre yolunun 30 km’lik kismin1 yapma
ve isletme hakkinmi 28 yilligina almistir. Yiiklenici bu projenin finansman ig¢in 2004
yilinda, 30 yil vadeli tahvil ihra¢ etmis, ihra¢ edilen bu tahvillerin satisindan 431.8
milyon $ kaynak elde etmistir (Degertekin, 2010, s. 33). Ozellikle Ingiltere’de altyapi
projelerine tahsis edilen banka proje kredileri bir havuzda toplanir ve havuzdaki

varliklara dayanarak ¢ikartilan tahviller yatirnmcilara sunulmaktadir.
6.6.3.2 Hisse senedi:

Altyap1 projesinin yiiklenen altyapr sirketleri dogrudan halka arz olarak hisse senedi

ihrag edebilir. Bu altyap1 sirketleri borsaya kote olarak finansman saglayabilmektedirler.
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6.6.3.3 Yatirum ortaklhiklar:

Altyap1 projelerinde sirketlerin yani sira da dogrudan fon saglayabilmektedir. Cesitli
borsalarda islem goren yatirim ortakliklar1 gibi kolektif yatirnm araglari, ihrag ettikleri
paylardan clde ettikleri sermayeyi altyapi projelerine aktararak projeye finansman
saglayabilmektedirler. Tiirkiye’de altyap:1 gayrimenkul yatirim ortakliklari tanimlamasi
2009 yilinda yapilmis ancak su an borsada islem goren altyapi yatirim ortakligi yoktur
(Altas, Altyap1 Yatirimlarinin Finansmani, 2012, s. 19-20).

6.6.3.4 Altyap: yatirnm fonlari

Altyap1 yatinm fonlari, Kote fonlar ve kote olmayan fonlar seklinde degerlendirmek
mimkiindiir: Herhangi bir borsada islem goren altyap: sirket/tahvil ya da fonlarina
yatirim yapan fonlara Kote fonlar denir. Bu fonlarin kendisi herhangi bir borsaya kote
degildir. Halka acik olmayan altyapi sirketi veya fonlara ortak olarak dogrudan
finansman saglanmasi kote olmayan fonlar olarak tanimlanmaktadir. Bu fonlar, yapim
asamasindaki altyapi projelerine yatirnm yapmaktadir. Bu firsat¢1 yaklasim yatirimcilari
genellikle baslangigta biiyiik miktarlarda sermaye aktarimi yapmak durumundadirlar.
Bu fonlar uzun vadeli yatirimcilar i¢in cezp edici ve daha uygundur (Altas, Altyapi

Yatirimlarinin Finansmani, 2012, s. 20-21).
6.6.4 Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar1 (GYO)

Gayrimenkuliin ekonomik degerinin tedaviilii yoluyla finansman saglama diisiincesi ise
ilk defa Prusya’da Biiyiik Frederich tarafindan yayimlanan 29.8.1769 tarihli Emirname
ile baslamaktadir. Bu emirname ile arazi sahiplerinin bir araya gelerek gayrimenkul
ortakliklar1 kurmalar1 saglaniyor ve bu ortakliklarin, ortaklarma verdikleri
gayrimenkullerin degerini temsil eden senetlerin sermayedarlara verilmesi yoluyla kredi
elde edilmesi saglaniyordu. Ortaklik, vade sonunda anapara ve faizleri senet

alacaklarina 6deme yiikiimliiliigii altinda bulunmaktaydi (Gokge, 1997, s. 1).

Gayrimenkul Yatirim Ortakligi kavrami; 1992 yilinda Sermaye Piyasast Kanunu ve
Vergi Kanununda yapilan diizenlemelerle hukuk sistemimize girmistir. 1995 yilinda

“Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarinin kurulusg, faaliyet ilke ve kurallari, hisse senedi
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¢ikarmak ve bunlarin halka arzina iligkin esaslar1” diizenleyen 7 no’lu Sermaye Piyasasi

Kurulu Tebligi yiirtirliige girmistir (Akgay, 2006).

Gayrimenkul Yatirnrm Ortakliklar1 bir¢ok yatirimeinin  olusturdugu ve genis bir
yelpazede gayrimenkul yatirimlarmin finansmaninin saglandigi isletme ve ortakliktir.
Gayrimenkul Yatirim Ortakliginin faaliyet alani gayrimenkuller olan ve agirlikli olarak
gayrimenkul yatirimlarina yonelmis 6zel portfoy yonetim sirketidir (Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK), 2010).

Gayrimenkul yatinm ortakhiginin amacini temelde, ortaklik portfoyiinii olusturarak
getiri potansiyeli yiiksek gayrimenkullere yatirnm yapmak, gayrimenkulleri yonetmek
ve istendiginde portfoyii degistirmek, portfoyii c¢esitlendirerek yatirimin riskini
minimuma indirecek bir sekilde dagitmak, gayrimenkule dayali projelere yatirim
yapmak, gayrimenkule dayali araglara iliskin gelismeleri siirekli izlemek ve portfoy
yonetimiyle ilgili gerekli nlemleri almak, portfoyiin degerini korumaya ve artirmaya
yonelik arastirmalar yapmak, portfoyiindeki gayrimenkullerden kira geliri elde etmek,
gayrimenkul alim satim kazanglar1 elde etmek olarak siralayabiliriz (Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK), 2010), (Akgay, 2006).

GYO’nun muhasebe kayitlar1 ve finansal tablolarin olusturulmasinda, Sermaye Piyasasi
Kurulu Mevzuatina uyulmaktadir. GYQO’lar genel kurul toplantilarindan sonraki 30 giin
igerisinde yillik mali tablolarim1 Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde yayimlatmak
zorundadirlar. Ancak bu ilan en ge¢ mali y1l1 takip eden yilda ilk alt1 aymn en son giiniine

kadar yapilmalidir (Sermaye Piyasas1 Kurulu, 2010).

GYO; portfoyiindeki gayrimenkullerin alim satimindan elde ettikleri kari yilsonunda
ortaklarina temettii olarak dagitmaktadir. Gayrimenkul yatirnm ortakhiginin paylarindan
alarak portfoy ortak olan bir yatirnmci, gayrimenkul gelirinden pay: oraninda kar elde

etmis olacaktir (Sermaye Piyasas1 Kurulu, 2010).

Bir gayrimenkul veya bir projenin kaynak temini igin kullanilacak finansman modeli
karar1, yatirrmin biiyiikliigiine, yatirimin getirdigi haklar ve ingaat haklarina, sirketin kar
elde edebilme potansiyeline ve finansman maliyetine baghidir (Sermaye Piyasasi
Kurulu, 2010).

Gayrimenkul yatirim ortakligmnin isleyis yapis1 Lider Sermayedar, Yiiklenici, Isletmeci

Sirket, Danigsman Sirket, Gayrimenkul Degerleme Sirketi’nden olusur.
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Lider sermayedar; GYO’da sermayenin asgari yiizde 20’si oraninda pay sahibi olan
tek basina veya bir araya gelmis ortak ya da ortaklardir.

Yiiklenici; GYO’nun portféyiinde yer alan gayrimenkul yatirnm projesinin yapim

islerini gerceklestirmeyi taahhiit eden gergek ya da tiizel kisilerdir.

Isletmeci sirket; GYO’nun miilkiyetinde ki ya da kiraladigi gayrimenkulleri ticari
amagla igleten sirketlerdir. Otel, hastane, aligveris merkezi, is merkezi vb. nitelikteki

gayrimenkuller.

Damisman sirket; GYO’nun portfoyiiniin  gelistirilmesine ve alternatif yatirim
imkanlarinin arastirilmasina yonelik, uzman kadrosuyla danismanlik hizmeti sunan

sirketler.

Gayrimenkul degerleme sirketi; Sermaye Piyasast Mevzuati dogrultusunda
Gayrimenkul Degerleme Hizmeti verecek sirketler ile bu sirketlerin kurulca listeye
alinmalarima iliskin esaslar hakkinda teblig’i (Seri:VIll, N0:35) dogrultusunda faaliyet
gosteren GYO ile yaptig1 sozlesmeye gore, GYO’nun portféyiinde bulunan
gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerini, gayrimenkule dayali haklarin rayic
bedellerini ve gayrimenkul kira rayiglerini tespit ve belirleme konusunda hizmet veren

gayrimenkul degerleme sirketleridir (Sermaye Piyasasi Kurulu, 2010).

GYO’larin, ¢ikarilmig sermayesinin en az yiizde 50’isi oraninda hisse senedini, belirli
stire ve esaslar dahilinde halka arz etmeleri gerekmektedir. Gayrimenkule yatirim
yapacak olan kisi ve kuruluslarin ¢ogu zaman ellerinde, gayrimenkuliin bedelinin
tamamini nakit 6deyecek kaynak bulunmamaktadir. Pek ¢ok gelir getirici gayrimenkul
bor¢ alman fonlar yoluyla satin alinabilmektedir. Ayrica, gayrimenkul sahipleri de
gayrimenkulleri likit hale getirmek istemekte, yatirimcilar ise en az riskle maksimum
getiriyi saglayarak yeni yatirnm alternatifleri aramaktadir. Bu durum gayrimenkul

finansmani igin yeni yatirim amaglari yaratilmasi sonucunu getirmistir (Gokge, 1997, s.
2).

Sermaye piyasas1t mevzuati kapsaminda yeni kurulmus veya GYO’ya doniismiis anonim
sitketi GYO hisse senetlerinin halka arzini; mevcut sermayeyi temsil eden hisse
senetlerinin halka arzi, sermaye artirim1 yoluyla ihra¢ edilecek yeni hisse senetlerinin
halka arzi, her iki yontemin birlikte uygulanmasi metotlarindan birini kullanir (Gokge,
1997, s. 20).
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Kamu o6zel sektor isbirligi finansman modeliyle gergeklestirilen bir altyapi yatirim
projesine kaynak saglamak amaciyla kurulan GYO siireli veya siiresiz ortaklik olarak
kurulabilir. Stireli ortaklik, yeni ihtiyag duyulan altyapi yatirmminin yiiriitiilmesi ve
isletilmesinde yeni bir KIT’lerin olusmasmi engeller. Proje tamamlandiktan sonra
isletme faaliyet alaninda deneyimli firmay: kiralanabilir veya isletme hakki
devredilebilir. Siiresiz ortaklikta, kurulan GYO ancak yatirim tamamlandiktan sonra
kamu kurum ve kurulusu hisselerini uygun bir bedel karsiliginda ortagina devrederek,

tesisin bakim—onarim Ve isletmesinden cekilebilir (Ak¢ay, 2006).

6.6.4.1 GYO yatirnmcisinin sahip oldugu haklar

Bir GYO’nun paylarindan alan yatirimci, Tiirk Ticaret Kanunun kendisine verdigi tiim
haklara sahip olmaktadir.

GYO’nun elde ettigi kardan pay1 oraninda Kar1 alma hakka,

GYO’nun tasfiyesi edilmesi durumunda tasfiye pay1 hakki,

GYO’nun kendi kaynaklarini kullanarak sermaye artirimina gitmesi nedeniyle ¢ikardig

paylardan, pay1 oraninda bedelsiz pay alma hakki,

GYO’nun bedelli sermaye artinmina gitmesi durumunda yeni paylardan

oncelikli(riichan) olarak elde etme hakki,

GYO’nun yaptigi genel kurul toplantilarina katilma, konusma, 6neride bulunma ve oy
kullanma hakki,

GYO’nun faaliyet ve hesaplariyla ilgili bilgi alma, inceleme ve denetleme hakki
(Sermaye Piyasas1 Kurulu, 2010).

6.6.4.2 GYO’larin yatirimlarina iliskin kisitlamalar

GYO’lar paylarimi satin aldiklart ortakliklarin yonetimlerine ve sermayesine hiikkmetme
ve hakim olma amacinda olamazlar. Hig bir sirkette sermaye veya oy haklarinin yiizde 5

inden daha fazlasina sahip olamazlar.
Yer alt1 kaynaklarindan altin, giimiis v.b. kiymetli madenlere yatirim yapamazlar.

Yatirim fonlar1 paylar1 harig, sermaye piyasas: araglarinin alim satimlarimin Borsa

kanaliyla yapmalart mecburidir. Borsa veya Borsa disi teskilatlanmig piyasalarda islem
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gérmeyen Sermaye piyasasi araglarina yatirim yapamazlar (Sermaye Piyasasi Kurulu,
2010).

Mala veya mala dayali vadeli islem s6zlesmelerine yatirim yapamazlar.

Sermaye piyasasi araglarini agiga satamaz ve 6diing alamazlar ve kredili menkul kiymet

islemi yapamazlar.
Korunma amaci diginda tiirev araglar1 kullanarak islem yapamazlar.

Varliklarin portféye alim satimi islemlerinde varlik degerinin yiizde 3’tinden fazla
komisyon ticreti v.b. giderler yapamazlar. Kanunun gerektirdigi 6demekle yiikiimlii

olduklari vergi, harg v.b. giderler hari¢ tutulmustur (Sermaye Piyasas1 Kurulu, 2010).

Devredilebilmesi konusunda herhangi bir sekilde sinirlamaya tabi olan varliklara ve

haklara yatirim yapamaz|ar.

Kisa vadeli gayrimenkul alim satimi islemlerini siirekli olarak yapamazlar.
6.6.4.3 GYO’da portfoy sinirlamalari

GYO hesap donemi bitiminde kamuya agiklanmis son ii¢ aylik portfoy tablosunda
goriilen portfoyiiniin en az yiizde 50 sini gayrimenkul, gayrimenkule dayali hak ve
gayrimenkul projelerine yatirrm yapmak zorundadir. Yiizde 50 oranimi saglamadigi
durumlarda SPK’ya bagvurarak bir yillik siire talep edebilirler. SPK tarafindan verilen
bir y1llik siire sonunda hala yiizde 50 oran1 saglanamamigsa en geg bir ay igerisinde esas
sozlesme hiikiimlerini gayrimenkul yatirnm ortakligi faaliyetini kapsamayacak sekilde
degistirmek iizere SPK’ya bagvurmakla ylikiimliidiirler (Sermaye Piyasas1 Kurulu
(SPK), 2010).

Yabanci gayrimenkullere ve gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina kamuya
aciklanmig son ii¢ aylik portfoy degerlerinin en ¢ok yiizde 49’u oraninda yatirim
yapabilirler.

GYO’nun kamuya agiklanmis son ii¢ aylik portfoyiinde bulunan ve alimindan bu yana
bes yil ge¢mis olmasina ragmen lizerinde proje gelistirilmesine yonelik herhangi bir
tasarrufta bulunulmayan arsa ve arazilerin orani portfdy degerlerinin yiizde 10’unu

asamaz (Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), 2010).
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6.6.4.4 GYO’nun yatirim alanlari

Sermaye piyasast araglarindan alim-satim Yyapabilir. Borsa para piyasasinda islem
gorebilir ve ters repo islemi yapabilir. Tiirk Liras1 veya doviz cinsinden vadeli, vadesiz

mevduat hesabi agtirabilirler (Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), 2010).

SPK’nin 6diing verme islemleriyle ilgili esaslari dogrultusunda sermaye piyasasi
araglarint  6diing verebilirler. GYO o6diing verme soézlesmelerine, kendi lehine
sozlesmenin tek tarafli olarak fesh edilebilecegine dair bir hiikkmiin koydurmasi

zorunludur (Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK), 2010).

Aligveris merkezi, is merkezi, hastane, Ofis, konut, otel, ticari depolar, ticari parklar v.b.
gayrimenkullerin alim satimin1 yaparak kar veya kiralayarak kira geliri elde edebilir.

Faaliyete baglamadan once belli bir diizeyde donanima ihtiya¢ duyan Otel, hastane v.b.
gayrimenkullerin satisa sunulmadan veya kiraya verilmeden once tefrigini temin

edebilirler.

Miilkiyetini satin aldiklar1 veya tapu kiitiigiine serh edilmis gayrimenkul satis vaadi

sOzlesmesi(on sozlesme) olusturmak suretiyle alim satim kar1 elde edebilirler.

Proje gelistirmek maksadiyla Kat Miilkiyeti Kanunu’na goére tesis ettirilen bir yapinin

bagimsiz boliimlerinin Kat irtifaki tesisi suretiyle arsa ve arazileri alabilirler.

Gergek kisi veya tiizel kisiliklerce GYO adina, iizerlerinde proje gelistirmek amaciyla
tist hakki tesis edilen miistakil ve daimi bir hak niteligindeki gayrimenkullerin miilkiyeti
alindiktan veya tapu kiitiigiine serh edilmis gayrimenkul satis vaadi s6zlesmesi(6n
sozlesme) olusturulduktan sonra gayrimenkulleri kazang saglamak amaciyla satabilirler
(Sermaye Piyasasi1 Kurulu (SPK), 2010).

Bagkasina ait bir Gayrimenkulden tamamiyla yararlanabilirler ve kullanabilirler, devre
miilk irtifaki kurabilirler, kendilerine ait arsalar tizerinde ticari kar elde etmek amaciyla

tist hakk: yiikiimliisii olabilirler (Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK), 2010).

Yap-Islet-Devret modeliyle gelistirilecek projeleri, 6zel diizenlemeler sakli kalmak ve
ilgili mevzuatta uymasi kosuluyla, kendisi veya bagkalari lehine {ist hakki tesis ettirmek

suretiyle gergeklestirebilirler (Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), 2010).

Yurt disinda miilkiyetlerini edinmek kaydiyla gayrimenkulleri alip satabilirler.
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Faaliyet konusu gayrimenkule dayali olmak kaydiyla yurt disinda kurulu sirketlere ve

yabanci sermaye piyasasi araglarma yatirnm yapabilirler (Sermaye Piyasasi Kurulu
(SPK), 2010).

GYO’nun 6zel sozlesme hiikiimlerinin miisaade ettigi 6l¢iide, ligiincli sahislardan Kira
geliri elde edebilmek amaciyla gayrimenkul kiralayabilir ve kiraladiklarini tekrar kiraya
verebilirler (Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), 2010).

6.6.4.5 Kamu-ozel sektor isbirliginin GYO seklinde olmasinin avantajlari;

Belediyelerin GYO’da ortak olmasi durumunda, altyapi yatirimlarinin insast ve
isletmesinde biirokrasi azaltilmis ve karar verme siireci hizlandirilmis olur.
Biirokrasinin talep ettigi evraklarin basilmamasi, kirtasiye maliyetlerini de
diistiriicti etki yapacaktir. Baz1 yatirnmlarda belediyeler arasi isbirligi, yatirimin daha

ekonomik olmasini saglar (Geng & Ertugrul, 2007, s. 13).

Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi’nda birinin banka olmasi durumunda, finansman
konusunda deneyimli ortak sayesinde yatirrmin finansman ihtiyacinin teminini
(6zellikle dis kaynak) kolaylastiracaktir. Ayrica hisse senedi arz edilmesine iliskin
islemler etkin ve hizli bir sekilde yapilmasini saglayacak, ayni zamanda aracilik

maliyetini diisiirecektir (Akgay, 2006).

Gayrimenkul Yatirim Ortakliginda, yatirim ortaginin bir kalkinma bankasi olmasi
durumunda, biiylik altyapr yatirimlarinin finansmaninda uzmanlasmis kadroya sahip
olmalari, 6zel bankalardan daha etkin olabilecegi disiiniilebilir (Gen¢ & Ertugrul,
2007). Kalkinma Bankasi’nin dahil edilmesi, kamu kurumlarinin yetkisinde yiiriitiilen
altyap1 yatirimlarinda, 6zel sektor-kamu isbirliginin saglanabilmesinde GYO’nun arag

olarak kullanilabilmesini olanak verecektir (Ak¢ay, 2006).

Gayrimenkul yatinm ortakhginda yatirrmer, GYO’nin ortagi olarak faaliyet riski, pazar
riski, projenin yapim ve tamamlanma riski, finansal risk gibi pek ¢ok riski
paylastigindan degisen ekonomik kosullara gore, olusacak zarardan tek basina
etkilenmemektedir (Akg¢ay, 20006).

Gayrimenkul yatirim ortakliginda, yatirimer paylarii borsada satabilmektedir. Ayrica
paylara iligskin borsada olusan fiyat dalgalanmalarindan da yararlanirlar. Sirket elindeki

portfoyii gayrimenkul uzmanlar1 tarafindan yonetildiginde daha etkin sonuglar elde
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edilebilmektedir (Sermaye Piyasas1 Kurulu, 2010). Hisse senedinin getirisi oraninda kar
(ve sirketin karliligina gore temettii 6demesi) saglayabilmekte ve faiz oranlarmin gok
cok tistiinde gelir elde edilebilmektedir (Gen¢ & Ertugrul, 2007, s. 13).

Altyap1 yatinmmi yapacak sirket ortaklarinin hem kamu hem o&zel sektor olmasi,
kamuya biiyiik maliyet getiren dissalliklar nedeniyle ortaya ¢ikan fiyat fark:
uygulamas v.b. yiikleri ortadan kaldiracaktir.

Yatirimcilar agisindan, yatirimin borglanma ile finanse edilebilmesi, ¢esitlendirme
yoluyla riskin azaltilabilmesi, amortisman ayrilabilmesi gibi hususlar gayrimenkul

yatirimini cazip hale getirmektedir (Sermaye Piyasasi Kurulu, 2010).

Projenin 6zel ortaginin amaci yatirim siirecini bitirip, bir an 6nce isletmenin ¢alisir hale

getirmek oldugu i¢in 6ngoriilen siirede bitimini kolaylastiracaktir.

GYO’nun ozel sektor ortagi, aktif olarak sirket ortagi, proje sponsoru, pasif olarak

menkul kiymet yatirimeisi roliinii alacaktir (Akgay, 2006).

Kamunun, yatirim i¢in kaynak arayigina girme ve bor¢lanma zorunlulugu ortadan

kaldirarak kredi masraflarindan tasarruf saglamis olacaktir.

Hisse senedi ihraci ile maliyeti diisiikk, vadesi uzun kaynak(finansman) saglanmis

olacaktir.

Projenin uzun vadeli kaynak temininin GYO’nun hisse senedinin ihract ile yapilmasi,
tahvil veya GOS gibi kaynaklarin temininde olabilecek kamunun mali piyasalarda

diglama (crowding-out) etkisi olusturulmasini 6nleyecektir (Akgay, 2006).

GYO, yatinmcilarina az sermayeleriyle ¢ok biiyiikk gayrimenkul projelerine yatirim

yapma ve yatirimin sagladigi faydalardan yararlana bilmelerini saglamaktadir.

GYO’nun halka acgik sirket olmasi, SPK’nin devamli denetiminde olmak anlamina
gelmetedir. Ayrica yoneticiler, bagimsiz denetgiler, analistler, finans medyas: ve
isletmeler tarafindan siirekli izlendiginden yatirimei agisindan bir koruma anlami

tasimaktadir.

Gayrimenkul yatirnmlarinda genel olarak, sirketler aktiflerindeki gayrimenkuliin

miilkiyetini GYO yoluyla satarak devretmekte ancak kiralama yoluyla kullanim hakkin1
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korumaktadirlar. Bu yontemle finansal kiralama benzeri bir islemle aktifinde bulunan

gayrimenkuliinii rayi¢ degeri ile nakde ¢cevirmesi miimkiin olmaktadir.
6.6.4.6 GYO’nun dezavantajlari

GYO'’lar ¢esitli konjonktiirel olaylardan etkilenir. GYO’nun toplam kazanci ekonomik
verilere, faiz oranindaki dalgalanmalara ve gayrimenkul piyasasinin performansina v.b.

durumlara bagli olarak degisiklik gostermektedir.

Gayrimenkule yatirim yapanlarin piyasa, sektor ve proje riski gibi riskleri vardir. Piyasa
riski; Cesitlendirme ile giderilemeyen, enflasyon orani, piyasa faiz oranlar1 gibi
yatirimlarin tamamini etkileyebilecek genel bir risktir. Bu riskler, yurtici ekonomik
sartlara, finansal diizenlemelere, para politikalarina, vergi diizenlemelerine ve

uluslararas1 piyasalara bagli olarak sekillenmektedir. Sektor riski; GYO’lar1 vergi

diizenlemeleri haricinde, sirket yonetiminin stratejik hedefleri ve hedeflere ulasmak i¢in
gosterdigi caba, iletisim teknolojilerinin kullanimi, ofis ortaminin nasil yonetildikleri
gibi tercihler nedeniyle yatinimin verimliligi ve kararlari noktasinda gayrimenkul
sektoriiniin tasidigr riskleri igermektedir. Proje riski; tercih edilen gayrimenkul

projelerine yatirnm yapmaktan kaynaklanan riskleri ihtiva eder.
6.7 HIBELER YOLUYLA FINANSMAN MODELI

Hibe, bir iilkenin bagka bir iilkeye daha ¢ok mal seklinde yaptig1 karsiliksiz bagislardir.
Bagis, hibe ve yardimlara iliskin islemler onceleri Biitce Kanunu hiikiimlerine gore
daha sonra 4749 sayili Kanununun hiikiimlerle uygulanmistir. Hibe almak, kamu kurum
ve kuruluslarinin biitgelerine gelir kalemine kaydedilir. Hibe vermek veya bagis yapmak

gider sayilip harcama kalemine eklenir (Demir, 2004, s. 93-94).

Diinya Bankasinin yatirimlara hibe kapsaminda kaynak saglamamakla birlikte bankanin
yonetimine birakilmis Japon Hiikiimet Fonu gibi fonlardan projelerin hazirlanmasi
asamasinda hibe tahsis edilebilmektedir. Japon Hiikiimet Fonu’ndan Antalya Su ve Atik
Projesinin, projelendirme isleri i¢in 3,3 milyon ABD Dolar1 diizeyinde bir kaynak hibe
edilmistir.

Alman Kalkinma Bankasi (KfW) Tiirkiye’de belediye ¢evre projelerine biiyiik dlgiide

hibe veren bir uluslararasi finans kurulusuydu. Fakat Tiirkiye’nin AB iiyeligine adaylig
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ile birlikte bu tir hibeler son bulmustur. Alman Kalkinma Bankasi (KfW) hibe
programlar hiikiimetten hiikiimete verilen kaynaklardir. Ornegin KfW Diyarbakir
atiksu aritma tesisi projesine 53 milyon mark hibe vermis ve projenin tamami hibe ile

yapilmisti.

Avrupa Yatirm Bankast (EIB) projelere hibe vermemekle birlikte projenin
muhteviyatina gore verdigi kredilerin faiz oraninda siibvansiyon imkani sunmaktadir.
Ornegin Antalya Su ve Atik Projesinde Akdeniz’in Kirliliginin Onlenmesi Fonu’ndan
faiz oraninda yiizde 50 siibvansiyon saglanmistir. Bu uygulamada projenin atiksu
bileseninin fizibilitesi kolaylastirmis ve projeye Diinya Bankasindan kredisinin alinmasi
miimkiin kilmistir. Avrupa Yatinm Bankasi (EIB) bu projede atiksu aritma tesisi ve

derin deniz desarj1 ve ana kolektorlerin bir kismina finansman saglamistir.

GTZ ve JICA gibi Alman ve Japon teknik yardim kuruluslar1 hibe seklinde finansman
saglamaktadirlar. Ornegin Alman Teknik Isbirligi (GTZ) Diyarbakir DISKi Kapasite
Giiglendirme Projesi ve Erzurum Kat1 Atik Birligi Projesi’nin tamamini finanse etmistir

(Erdogan, 2006, s. 121).

Ekolojik dengeye faydasi olacak c¢evre ve altyapi projelerine hibe seklinde en biiytlik
kaynagi AB fonlar1 vermektedir. Tirkiye’nin hibe programlarindan ne kadar
yararlandigina bakildiginda su ana kadar finanse edilen projelerde gerekenin ¢ok altinda

bir finansman s6z konusu olmustur (Erdogan, 2006, s. 121).
6.8 ALTERNATIF FINANSMAN MODELLERI

Yukarida belirtilen modellerin disinda farkli finansman alternatifleri de bulunmaktadir.

Bu baglik altinda bu modeller hakkinda bilgi verilecektir.
6.8.1 Islami Finans Sistemi

Islami finans sistemi; 6zellikle son yillarda petrol fiyatlarmin asir1 artmas petrol sahibi
islam iilkelerinin zenginlesmesine neden olmustur. Artan sermaye islami kurallara
uygun yatirim enstriimanlarina dontstiirilmiistiir. Kurallar1 kabul eden kisi kurum veya
devletlere talepleri dogrultusunda sunmaktadir. Islam iilkelerinin yam sira gelismis
piyasalarda da alternatif bir model olarak boy gostermeye baslamistir. Kiiresel finans

endiistrisinde kiigiik ama biiyiiyen bir paya sahip olan Islami finans sistemi her gecen
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giin yayginlagmaktadir. Sermayesi biiyliyen sistem, {irlin yelpazesini genisleterek yeni
yatirim araglart olusturmakla, Miisliiman olmayan yatirimcilarin da ilgisini

¢ekmektedir.

Islami finans sisteminin tarihi ortagagda ticaretin gelismesi icin Miisliiman tiiccarlarmn
verdikleri faizsiz krediler gosterilebilir. Bugiinkii haliyle sistemin temelleri 1960’11
yillarda atilmis Islami bankalar kurulmus boylelikle ilk modern islami finans kurumlari
olusmustur. 1963 yilinda kurulan Mit Gharm Bankasi kar paylasimi esasina dayali ilk
Islami banka olma 6zelligini tasimakta ve merkezi Misir’dadir. Islami faizsiz yatirim
bankaciliginin ilk 6rnegi Misir’da. 1971 yilinda Kahire merkezli kurulan Nasir Sosyal
Bankasidir. 1975’te Suudi Arabistan’da kurulan Islami Kalkinma Bankasi’nin (Islamic
Development Bank-IDB) islami finans sektdriindeki ilk uluslararasi girigimdir.
Ardindan Islami bankacilik Dubai, Misir, Kuveyt, Urdiin, Bahreyn, Sudan ve diger
iilkelere de yayilmustir. ilk Islami sigorta sirketi 1979 yilinda Sudan’da kurulmustur.
Daha sonra Islami sermaye piyasas: olusmaya baslamis, islami kurallar dogrultusunda
kisa ve uzun vadeli bor¢lanma araglar1 ihra¢ edilmeye baslanmistir. 1983 yilinda
Malezya hiikiimetinin ¢ikardigi Islami bonolar ilk sermaye piyasasi araglaridir. Son
asamada da Islami hisse senetleri ve Islami fonlar siyasaya siiriilmiistiir (Altas, Islami
Finans Sistemi, 2008, s. 18-19).

Islami Finans Sistemi onceleri Orta Dogu ve Giineydogu Asya iilkelerinin kullandig1 bir
sistem iken daha sonralari Ingiltere, Almanya, ABD gibi bat: iilkelerinde de faizsiz
finans sistemine ait {iriinlerden yararlanmaya baslamislardir. Faizsiz finans kurumlari,
fon temini, varlik dagilimi, 6deme ve doviz islemleri, risk yonetimi ve riskten korunma
gibi genis yelpazede hizmetler/iiriinler sunmaktadir. Geleneksel finans triinleri risk
paylasimi, Kkar/zarar ortakhign gibi iiriinlerin haricinde, Sukuk (islami tahvil/Kira
sertifikas1), DJIM (Dow Jones Islamic Market) ve GIIS (Global Islamic Index Series)
gibi yeni finansal {irlinlerde piyasaya sunmaktadir (SERPAM, 2013, s. 3).

Islami Finans siteminin iiriin ve hizmetleri, tiim diinyada kullanilan finansal araglarin
Islami esaslara uygun hale getirilmesi veya islami prensiplere uygun yeni araglarin
gelistirilmesi ile olusturulmustur. Islami prensiplere gore faiz (riba), belirsizlik (gharar),
kumar (maisir) ve Islamin haram kavrami icerisindeki davramslar, kisitlanan veya

yasaklanan ana unsurlardir.
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Ticarette Riba (faiz), kredi anlagmalarinda belirlenmis ve sabit bir komisyon getirisi
yasaklanmustir. islam prensiplerde borglanma, anaparaya belirli bir oraninda ek ddeme
konmadigr miiddet¢e yapilabilir. Bor¢ veren kisi veya kurum geri 6demeleri garanti
altina almak i¢in teminat alabilir veya borca bir miktar (nominal) kar pay1 ekleyebilir.

Gharar, kelime anlamu ticarette fiyatlarin belirsiz olmas1 demektir.

Sigortacilik, genel anlami itibariyle, proje, yatirim, tesis, kredi, iiriin veya mal gibi
maddi bir karsilig1 olan degerlerin hayat ¢izgisi boyunca meydana gelmesi muhtemel
tehlikelerden dogacak, belirli olmayan zararin/zararlarin giderilmesinin, pesin alinan
prim Odemeleri karsiliginda taahhiit edilmesidir. Tanimlama dogrultusunda
sigortaciligin temelini belirsizlik olusturdugundan Islama uygun bir enstriiman degildir.

Fakat belirsizligin ortadan kaldirildig: durumlarda Islami sigortacilik gelismistir.

Islam bir tarafin kaybetmesi ile diger tarafin kazang elde etmesini kabul etmez. Bir

tarafin kaybetmesi durumuna kumar, bahis veya spekiilasyon drnek gosterilebilir.

Ayrica, Islamiyet’in haram kildig faaliyetlerde istigal eden endiistrilere yatirim

yapilmasi da haramdir yani yasaklanmigtir.

Yukaridaki prensipler dikkate alinarak sekillenen Islami finans sistemi, hisse senedi,
borglanma ve menkul kiymetlestirilmis iriinler ile yapilandirilmig {Griinler

olusturulmustur (Altas, Islami Finans Sistemi, 2008, s. 18-19).

Uluslararas1 Islami Finans Piyasasi(IIFM) raporuna gore, 6zel ve kamu kesimi
tarafindan ihra¢ edilen sukuklarim boyutunu 2000’li yillarin basinda 1 milyar $
civarinda, 2007 yilinda 49 milyar § ile en yiiksek seviyesine ulagmistir. Sukuk ihract
2008 yilinda krizin etkisiyle gerilemeye baslamis, 2010 yilinda kriz oncesi seviyeye
yaklasmistir. 2000-2010 yillar1 arasinda ihrag¢ edilen sukuk sayis1 2.114, parasal degeri
toplam 198 milyar $’dir. Thrag edilen toplam tutarin yiizde 63’ii 6zel sirketler tarafindan,
yiizde 37’si kamu kurumlari tarafindan ihra¢ edilmistir. Kamu kurumlari1 tarafindan

ihrag edilen 405 adet sukukun toplam tutar1 67 milyar $’dir (Cikot, 2012, s. 16).

Islami Finans Sisteminde uygulanan temel yontemler asagida belirtilmistir.
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6.8.1.1 Mudaraba (kar paylasimi)

Emek-sermaye ortakligi olan bu uygulamada sermayedar proje igin gerekli sermayeyi
saglar(rabb al-mal), proje sahibi girisimci (mudarib) projenin yonetilmesinden sorumlu
olur. Mudaraba’da sermayedar proje yonetiminde sinirli yetkiye sahip ve kesin bir kar
talep edememektedir. Bu sistemde yapilan islemlerden olusan kar, dnceden belirlenen
oranlarda paylasilirken, mudaribin ihmali disindaki tiim zararlar sermayedara aittir. Bu
sistem genellikle ticaret finansmaninda kullanilir (SERPAM, 2013, s. 4). Mudarib(emek
sahibi), sermayedarin proje igin verdigi sermayeden daha fazla sermaye kullanamaz.

Mudaraba her iki taraftan birinin gegerli bir neden gdstermesiyle sonlanabilir.

Mudaraba (Kéar Paylasimi) yontemi bankacilikta uygulanmaktadir. Uygulama bankanin
sermayedar(rabb al-mal) ve mudisinin de emek sahibi (mudarib) oldugu durumlarda
gerceklesir. Banka, proje tamamlandiginda komisyon ticretini aldiktan sonra geri kalan

tiim kar1 mudisine vermektedir (Altas, islami Finans Sistemi, 2008, s. 18-19).
6.8.1.2 Musaraka (Kar-zarar paylasimi)

Musaraka (ortak girisim), proje adina ¢ikartilan hisse senedi ihra¢ edilerek projenin
finansman1 saglanmig olur. Musaraka’da, hem girisimci hem de yatirimci projeye

sermaye koyar. Her iki taraf da kara ve zarar ortak olduklar1 i¢in riske de ortaktir.

Ortaklar arasinda kar paylasimi daha onceden belirlenen oranlarda yapilir ancak
herhangi bir tarafa sabit bir getiri belirlenemez. Musarakadan elde edilen karin
paylasimi anlagsma sartlarina bagl olsa da, olusabilecek zararin paylagimi ortaklarin

sermaye orantyla dogru orantili olarak paylastirilir.

Bu sistemde girisimcinin elindeki sermayenin projenin tamamlanmasi igin yeterli
olmadigi durumlarda, projenin ihtiyaci olan para bir bankadan saglanabilir. Bankanin
sagladig1 finansman kendisinin veya mudisinin olabilir. Banka projeden elde edilen kar1

belirli bir komisyon keserek dagitir.

Musarakanin hisse senedi ihraciyla yapilmis olmasi durumu, girisimcinin sermayesinin
yani sira, projenin finansmanini saglamak igin hisse senedi ihrag eder. Projenin sonunda

ortaklara temettii dagitimi yapilir
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Son zamanlarda Musakara sisteminin i¢inde “azalan musaraka” uygulama sikg¢a
killanilmaya baslamistir. Azalan musarakada taraflardan biri (genellikle sermayedar)
zaman igerisinde proje dahilindeki getirisini ve/veya sozlesmedeki paymi da satarak
O0deme almaktadir. S6zlesme, sermayedarin pay1 bitene kadar devam etmektedir (Altas,
Islami Finans Sistemi, 2008, s. 20).

6.8.1.3 Quard hasan (faizsiz borg)

Bugiinkii anlamiyla olusturulan Islami finans sisteminden &nce yaygin olarak kullanilan
Quard Hasan(Faizsiz Borg) uygulamasi, finansal ihtiyaci bulunan birine herhangi bir
getiri talebi olmaksmiz yani faizsiz bor¢ verilmesidir. Taraflar rasinda imzalanan
bor¢lanma sozlesmesinde geri 6deme tutar1 verilen bor¢ miktar1 kadar olacagi
belirtilmelidir. Ancak, borg alan isterse aldigi borgtan fazla 6deme yapabilir tek sartla
bu Odemenin sozlesmede yer almamasi gerekmektedir. Quart Hasan finans

uygulamasinda, kardan ziyade ihtiyaci olan birine yardim etmek, hayirseverlik esastir.

Islami finans sisteminde bankanmn Quard hasan uygulamasinda borglu alacakli biraz
farklilik arz etmektedir. Bankanin quard hasan sozlesmesine dayanarak bireysel veya
kurumsal miisterisine ancak belirli bir teminat aldiktan sonra kredi vermekte ve verdigi
kredi miktarindan bagimsiz olarak (ek 6demenin kredinin faizi niteligi tasimasindan

kaginmak i¢in) bir miktar iicret alir (Altas, islami Finans Sistemi, 2008, s. 20).
6.8.1.4 Murabaha (maliyet ve kar payh satis)

Islami finans sistemi yontemleri arasinda en sik kullanilan fiyati “maliyet+kar marj1”
formiilityle belirlenen bir ¢esit spot satis sozlesmesidir. Bankalar bu yontemle
miisterisinin talep ettigi mali kendisi satin alir ve belirlenen oranlarda vade farki veya
kar marjim1 ekleyerek miisterisine satar. Miisteri malin parasini bankaya pesin veya
taksitli olarak geri ddeyebilir. Miisterinin malin parasimni taksitli 6demesi durumunda,
taksitler tamamlanana kadar malin miilkiyeti bankaya aittir. Odeme bittikten sonra
malin sahipligi el degistirir. Banka miisterisine malin pesin fiyati hakkinda ve bankaya
Odeyecegi kar payr hakkinda bilgi verir. Tirkiye’de katillm bankalarinin en sik
kullandirdigr bu finansman yontemi, pratik ve getiri orani yiiksek bir yontemdir

(SERPAM, 2013, s. 5).
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6.8.1.5 icara (finansal kiralama)

Icara, bir malin kullanim hakkmn bir siireligine satilmasi durumudur. Bu yoniiyle
finansal kiralamaya sistemine benzemektedir. Icara ilk onceleri ticarette kullanilirken,
daha sonralari Islami finansta da uygulanmaya baslanmustir. Icara sdzlesmesi bir tiir kira
kontratt olup, kiractya (mustacir) makine, ucak, gemi veya tren gibi varliklarin
belirlenmis fiyatlarla intifa (kullanma) hakk: verilmesidir. Bu sézlesmelerde mal sahibi
(mucir) kullanimdaki varliklarin miilkiyetini elinde tutar ve varligin biitiin bakim,

sorumluluk ve riskini tstlenir.

Miisterinin Islami banka araciliiyla icara uygulamasinda, banka miisterisi igin varligi
satin alir, varligin {izerine karin1 koyarak miisterisine Kiralar (Altas, Islami Finans

Sistemi, 2008, s. 21).
6.8.1.6 Salam (6n 6demeli satis)

Salam, teslimati daha sonra yapilacak 6n O6demeli satis s6zlesmesidir. Bu yontem
genellikle tarimsal {iriinlerin finansmaninda kullanilir. Bu Islami finansman yontemi
diger Islami finansman yontemlerine gore daha kisa vadeli finansman saglar. Kontrat
imzalandiginda 6n 6deme yapilir. Salah soézlesmesinde malin teslim tarihi belirtilir.
Ancak, kalitesi veya miktari belirlenemeyen mallarda bu yontem uygulanamaz. Ayrica,
banka mali salam sozlesmesi ile alip, baska bir yontemle satabilir (Altas, Islami Finans

Sistemi, 2008, s. 21).
6.8.1.7 Istisna (ahs emri)

Istisna, iki taraf arasinda yapilan bir imalat sdzlesmesi olup bu sdzlesmeyle satici,
alicinin istedigi ozelliklere sahip, fiyat1 belirlenmis bir {iriinii istenen siire icerisinde
iiretmeyi taahhiit etmekte ve alicida iiriinii alacagimin garantisini vermektedir. Alici
iriiniin bedelini iiretim siirecinin sonunda tek seferde Odeyebilecegi gibi iiretim
esnasinda taksitler halinde 6deme esnekligine sahiptir. Taraflar arasinda Istisna
s0zlesmesi imzalanip ve lretici ¢alismaya basladiktan sonra alic1 s6zlesmeyi tek tarafl
feshetme hakkini sahip degildir. Alicinin fesih hakki sadece iireticinin hatal iiriin imal
etmesiyle ortaya ¢ikabilmektedir (Yakar & dig., 2013, s. 83).
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Istisna, genellikle insaat sektoriinde gergeklestirilecek projelerde kullanilmaktadir.
Islami bankalar 6zellikle biiyiik altyap: projelerini finanse etmek igin bu ydnteme
basvurmaktadirlar. Istisnada malm finansmanini saglayan tarafin séz konusu mala sahip
olmas1 gerekir. Alimi yapilan mal ve iiriinler gerceklestirilen projede kullanilir. istisna
sozlesmelerinde 6n 6deme sart1 yoktur, ddeme ertelenebilir. Ayni sekilde malin teslim

tarininde kesinlik olmayabilir (Altas, Islami Finans Sistemi, 2008, s. 22).
6.8.1.8 Sukuk (varhga dayal islami menkul kiymetler)

Sukuk, Arapga kokenli bir kelime olup Islami tahvillere verilen isimdir. Sukuk, faizsiz
finansman sistemi olmas1 6zelligi ile Islami kurallara uygun bir menkul kiymettir.
Islami tahviller, yapilandirilmis finansal araclar olup bir ticari isleme dayanmaktadir. Bu
ticari islemler sukukun tiiriine gore, vadeli varlik alim ve satimi, bir varligin

kiralanmasi, ortak girisim kurulmasi seklinde olabilir.

Bir Islami tahvil, yerel piyasalarda islem gorebilecegi gibi uluslar arasi piyasalara ihrag
edilebilmektedir. Islami tahviller, genellikle orta vadelidir. Islami tahviller, risk ve getiri
ozellikleri geleneksel tahvillerle benzerlik gostermekle birlikte en 6nemli ayirt edici
ozelliklerinden biri, bir Islami damsma kurulu tarafindan Islami prensiplere

uygunlugunun onaylanmasi zorunlulugudur (Yakar & dig., 2013, s. 74).

Sukuk yonteminde, menkul kiymetlestirilmis finansal araglarin belirli bir havuzda
toplanarak ikincil piyasada islem gormesidir. Burada ikincil piyasa, bankalar arasi
olabilecegi gibi para veya sermaye piyasast da olabilmektedir. Burada Islami bankalar,

menkul kiymetlestirmeyi gergeklestiren 6zel amagh kurumlar roliindedir.

Ornegin, Bahreyn hiikiimeti 2000 yilinda salam sdzlesmesi seklinde sukuk ihraci
cikarmistir. Sozlesmede dayanak varligi olarak aliiminyum belirlenmistir. Satict malin
tutarinin  pesin  6denmesi  karsiliginda, ileride belirlenmis bir tarihte aliminyum
satilacagini taahhiit etmistir. Bahreyn Islam Bankasi s6zlesmeye katilmak isteyen diger
bankalar1 temsil i¢in gorevlendirilmistir. Bahreyn Hiikiimeti malin dagitim kanallar1 ile
pazarlamas! igin acente olarak gorevlendirilmistir (Altas, islami Finans Sistemi, 2008, s.

18-23).
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7 ULASTIRMA YATIRIMLARININ FINANSMANINDA HUKUKi SUREC
VE SONUCLARI

Bir yatirim planinin hayata gecirilmesi karar1 alindiktan sonra projenin nasil finanse
edileceginin kararinin verilmesi gerekiyor. Projenin finansmani 6zkaynak, bor¢lanma,
KOSI modelleri, dzellestirme, hibe kaynaklariyla finanse edilebilir. Proje sahibi kurum
adina karar vericilerin projenin finansmani konusunda sadece bir yOntemi
kullanabilecekleri gibi iki veya daha fazla finansman yontemini de kullanabilirler.
Ornegin projenin maliyetinin yiizde 25’1 6zkaynak, yiizde 5’i hibe, yiizde 70’1 kredi
seklinde olabilir. Istanbul Biiyiiksehir Belediyesinin baslattigi Kadikdy-Kartal
projesinin tamami ( KDV hari¢ ) krediden karsilanmis, proje yiizde 20 is artirimina
gitmis proje Kaynarca’ya kadar uzatilmistir. Uzatma kisminin bir kismu krediden diger
kism1 6zkaynaktan karsilanmistir. Burada sunu belirmek gerekiyor ki, yurtdist finans
kurumlart projelerin finansmanint karsilarken olusabilecek KDV’yi karsilamazlar.

Genelde KDV o6zkaynaktan karsilanir.

Projelerin finansmanin kullanilan finansman yontemlerinin her birinin ayr1 ayri
mevzuatt oldugundan asagida farkli basliklar altinda mevzuatlarin hukuki boyutu

incelenmistir.
71  BUTCE MEVZUATINDAKI GELISMELER

Kamu biitgesinin olusturulmas: siireci incelendiginde ilk olarak Ingiltere’de gelistigi
goriilmektedir. 18. yiizyilda Ingiltere’de Maliye Bakani, kamu gelir ve giderleri ile ilgili
belgeleri deri bir ¢anta “Leather bag” iginde Parlamentoya getirmekte ve biitce
goriismeleri bu cantanin agilmasi “opening the Budget” ile baslamaktaydi. Bugiin de
Ingiltere’de Maliye Bakani parlamentoya sunulan biite icin yaptign takdim
konusmasina “Opening the Budget” denilmektedir. Fransa daha oOnceleri biit¢e igin
“Etta, prospectus, ivere, apercu” gibi ¢esitli kelimeleri kullaniyordu. Fransa’da 19 uncu
yiizyil baslarinda “budget” kelimesini resmi yazigmalarda ve kanun metinlerinde

kullanmaya baglamislardir (Bagli, 2012, s. 42).

Tanzimat donemine kadar biit¢eler, Onceleri seriat hiikiimlerine goére ve sonralari

padisah kararnamelerine dayanarak yapilmistir. 19. Yiizyilda biitceleme anlayiginin
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benimsenmesiyle birlikte muvazene defteri nizamnamesi ve biitce nizamnamesi gibi

kanunlar ¢ikarilmistir.

1876 Anayasasiyla klasik biitce anlayisi benimsenmis, biitgeler idari smiflandirma
esasmna gore yapilmis ve biitce hakki ilk defa kabul edilmistir. Bu anayasayla devletin
biitcesi tanimlanmis, gelir ve giderlerin boliimler itibariyle onanmasi ve biitgelemede
mali y1l kavramina gore yapilmasi ile Sayistay denetimi ve Kesin Hesap Kanunu

esaslar1 kabul edilmistir.

Tirkiye Cumbhuriyetinin ilk biitgesi 1924 yilinda yapilmis meclisten gecerek
biitgelesmistir.

Tiirkiye 1927 yilinda 1050 sayili Muhasebe-i Umumiye Kanununun kabul edilmesiyle
cagdas biitge hakki donemine gegilmistir. Bu kanunla bu giinkii mali sistemimizin

temelini teskil etmis, yakin zamana kadar gecerliligini korumustur.

1950 yilina kadar biitce harcamalar1 yalniz organik temele dayali basit bir siralamaya
tabi tutulurdu. 1950 yilindan sonra biitce harcamalari, cari harcamalar ve yatirim
harcamalar1 olarak ikili bir tasnif uygulanmaya baslanmistir. Boylece biitgede ilk kez

ekonomik siniflandirma yapilmistir.

1961 Anayasasiyla, Anayasa Mahkemesi tarafindan yasalarin Anayasa’ya
uygunluklarinin yargisal denetime tabi tutulmasiyla gider ve biit¢e kanunlarina da yargi

denetimi yolu agilmustir.

1964 yilinda biitce harcamalarinin tasnifi smiflandirmasi, cari,yatinm ve transfer

harcamalar1 seklinde ticlii bir siniflandirmaya tabi tutulmustur.

1973 yilinda “Program Biitge Sistemi’ne gecilmistir. Bu sistem ile siniflandirma;
program, alt program, Odenek tiirli, faaliyet-proje ve harcama kalemi seklinde

yapilmugtir.
1980 sonrasinda liberallesme akiminin etkisi biitce sisteminde de kendisini gostermistir.

1995 yilinda uluslararasi ekonomik ve mali iligkilerin artmasi, kamu gelirlerinin kamu
giderlerini karsilayamamasi gibi nedenlerden dolayr “Kamu Mali Yo6netimi Projesi”
kapsaminda g¢alismalara baslanmistir. Bu kapsamda 10.12.2003 tarihinde 5018 sayili
Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu Tiirkiye Biiyiilk Millet Meclisi tarafindan
kabul edilmistir.
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Bu kanun dogrultusunda 2004 yilinda analitik biitce siniflandirmasi ilk defa konsolide
biitce kapsamindaki idarelerin biit¢elerinde uygulanmaya baslanmistir. Tim kamu
kurumlarmin gegisi 6ngoriilen biitge siniflandirma sistemine 2006 yilinda da Mahalli
idareler, sosyal giivenlik kurumlari, diizenleyici ve denetleyici kurumlar ile 6zel biitgeli
idareler biitgelerini hazirlamaya baslamiglardir. 5018 sayili kanun ile kamu
kaynaklarmin daha etkin ve ekonomik kullanimi, plan-program ve biit¢e iliskisinin
kurulmasi, mali saydamlik ve hesap verebilirligin saglanmas1 gibi ilkeler ile
donemsellik ilkesinin var oldugu ¢ok yilli biitgeleme anlayisi benimsenmistir (BUMKO
Genel Midiirligi, 2013).

7.2 ICBORC DIS BORC KREDILERININ MEVZUATINDAKI
GELISMELER

7.2.1 ¢ Borc Proje Mevzuat:

Tiirkiye’de i¢ bor¢lanma, ilk olarak 1933 yilinda finansman araci olarak kullanilmaya
baslanmigtir. Bu kaynak tiirii 1980’lerin sonuna kadar nadiren kullanilmistir. Bu ylizden

i¢ bor¢ mevzuatinin gelistirilmesi kisa bir gegmise sahiptir.

Tirkiye’de kamu bor¢ yonetimine iligkin islemler, degisik kanunlarda bulunan
hiikiimlerle yriitiilmeye ¢alisilmistir. Hazine Miistesarlig1 bor¢ yonetimi ve bor¢lanma
islemlerinden sorumlu kurumdur. Ancak borglanma yetkisi, Biiyiiksehir Belediyesi,
Belediyeler gibi farkli otoritelere birakilmigtir. Bu durum borg¢lanmaya iligskin bir

karmasa olusturmus, bor¢lanmanin tek elden yiiriitiilmesini imkansiz kilmistir.

4749 Sayili Kanununun ardindan hazirlanan “Borg ve Risk Yo6netiminin Koordinasyonu
ve Yiiriitiilmesine Iliskin Esas ve Usulleri Hakkinda Yonetmelik” yiiriirliige girmis,
bdylece borg ydnetiminin temel ilkeleri somutlastirilmistir (Bal & Ozdemir, 2011, s. 46-

48).
7.2.2 Dis Proje Kredileri Mevzuati

Dis proje kredileri, bir projenin finansmaninin kismen veya tamamen dis finansman
kaynag: ile karsilanmas i¢in yabanci llkeler, uluslararasi kuruluslar, yabanci bankalar

ve yabanci iilkelerde yerlesik diger mali kurumlardan saglanan kredilerdir (Demir,
2004, s. 76).
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Di1s proje kredileri iliskin diizenlemeler 1998 yilina kadar her yil ¢ikarilan biitge

kanunlar1 ile yapilmaya ¢aligilmistir.

Devlete ait bor¢ kayitlarini, Hazine Miistesarligi iginde Devlet Borglar1 Saymanligi ayni
zamanda Kamu Finansmani Genel Midiirliigii de dis finansman bilgi sistemi vasitasiyla
takip etmektedir. Proje igin yurtdisi Kredisi kullanan kurumlarin bilgi vermemesi veya

gec¢ vermesi sebebiyle toplam kullanilan dig kredili borg¢ hesabi ¢ikartilamamustir.

1998 wyilinda bu sorunlara ¢oOziim getirebilmek i¢in Hazine Miistesarligi’nin
koordinasyonu ve Sayistay’in gézetiminde Maliye Bakanligi, Devlet Planlama Tegkilati
ve Merkez Bankasinin katildigi “Dis Bor¢ Kullanimlarimi Izleme Komitesi”

kurulmustur.

28 Nisan 1999 tarihinde “Dis Proje Kredilerinde Dis Bor¢ Kaydi, Biitcelestirme ve
Mubhasebelestirme Islemlerinde uygulanacak Esas ve Usuller hakkinda Teblig”
yiriirlige girmistir.

28.03.2002 tarihinde 4749 sayili “Kamu Finansmant ve Bor¢ Yonetiminin
Diizenlenmesi Hakkinda Kanun” yiiriirliige girmistir. 4749 sayili Kanun ile dis krediyle
finanse edilen projelerin Dbiitgelestirilmesi ve muhasebelestirilmesinde bir  dizi

degisiklikler yapilmstir.

4749 sayili Kanunun 3 iincii maddesiyle projenin tanimi yapilmistir. Bu kanunla daha
genis bir tanimlama yapilmig, yatirim harcamalarinin tiimiiniin biitgelestirilmesi

amagclanmistir.

4749 sayili Kanunun 14 iincii maddesine istinaden 1.1.2003 tarihinden itibaren
yiiriirliige giren “Biitcelestirilmesi ve Muhasebelestirilmesine iliskin Esas ve Usuller
Hakkinda Yonetmelik™ ile daha once belirlenmis kapsam genisletilmistir (Demir, 2004,
s. 77-92).

09.02.2009 tarih ve 27136 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Kamu Kurum Ve
Kuruluslarinin Hazine Garantisi Olmaksizin Hibe Hari¢ Dis imkan Saglamasima Izin
Verilmesine Ve Saglanan Dis Imkanin izlenmesine iliskin Yénetmelik”in dis imkanin
izlenmesine iliskin usul ve esaslart diizenlemektir (27136 Sayili Yonetmelik,

09.02.2009).
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17.12.2009 tarih ve 27435 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “4749 Sayili Kanun
Kapsaminda Dis Finansman Saglanmasina iliskin Usul ve Esaslara Dair Y&netmelik”in
amaci; 28/3/2002 tarihli ve 4749 sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ YoOnetiminin
Diizenlenmesi Hakkinda Kanun c¢er¢evesinde dis finansman saglanmasina, saglanan dis
finansmanin dis borcun tahsisi, dis borcun ikrazi yontemleriyle veya Hazine geri 6deme
garantisi altinda kuruluslara kullandirilmasina ve Dis Bor¢ Odeme Hesabimin

olusturulmasina iliskin usul ve esaslari diizenlemektir (27435 Sayili YoOnetmelik,

17.12.2009).

Yerel yonetimlerde de dis bor¢lanma 4749 sayili Kanununun gerektirdigi hiikiimler ve
siirlamalar ¢ergevesinde yapilmistir. 5393 sayili Belediye Kanunu’nun 68. Maddenin a
bendi ile 5302 sayil1 il Ozel Idaresi Kanunu’nun 51. Maddesinin a bendinde, belediye
ve il 0zel idarelerinin dis bor¢ alabilmelerinin 4749 sayili kanun g¢ercevesinde sadece
yatirim programinda yer alan projelerin finansmaninda kullanilabilecegi belirtilmistir.
5393 sayili kanunu 68/d bendinde “Belediye ve bagli kuruluslari ile bunlarin
sermayesinin ylizde ellisinden fazlasina sahip olduklar sirketlerin, faiz dahil i¢ ve dis
bor¢ stok tutari, en son kesinlesmis biitge gelirleri toplaminin 213 sayili Vergi Usul
Kanununa gore belirlenecek yeniden degerleme oraniyla artirilan miktarini asamaz. Bu
miktar biiyiiksehir belediyeleri i¢in bir buguk kat olarak uygulanir.” denilmektedir. Bu

madde ile belediyelerin borg¢ limitinde sinirlama getirilmistir.
73 KAMU OZEL SEKTOR iSBIiRLiGi MEVZUATINDAKI GELiSMELER

KOSI projelerinin hayata gegirilmesi siirecinde ihtiyag duyulan kaynagim biiyiikliigii,
projenin tasarlanmasi, projenin insasi ve isletilmesi konularinda karsilagilan zorluklarin
yani sira, bu tiir projelerin genis bir yelpazeye ve karmasik bir yapiya sahip olmalari
dolayisiyla kamu yoOnetiminin karar ve uygulama asamalarinda onemli bir calisma
altyapisinin kurulmasinda bir mecburiyet bulunmaktadir. Bu amacla KOSI modeli
projelerin uygulandigi iilkeler mevzuatlarmi KOSI modelini kapsayacak sekilde
giincellemis, hatta KOSI’lere 6zgii kanun ¢ikartmislardir. Modelin uygulandig1 birgok
iilkede sadece KOSI projelerine yonelik faaliyet gosteren 6zel birimler kurmuslardir

(T.C. Kalkinma Bakanligi, 2012, s. 8).

KOSI Modeli’nin Tiirkiye’de uygulanabilirligi hukuki altyapmin olusturulmasina

baglhdir. Tiirkiye hukukunda kamu hizmetlerinin 6zel sektor tarafindan veya 6zel sektor
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isbirligi ile yapilmasi ve yiiritiilmesine iliskin altyap1 yetersiz, karisik ve dagimiktir.
Ozellestirme ve KOSI Modeli gibi usullere ideolojik yaklasimlar bu karmasikligin en
bliyiik sebeplerinden biridir. Yasama ile yiirlitme organinin ¢ikardigr hukuki metinlerin
yargl organlari tarafindan iptal edilmesi durumu daha karmasik hale getirmektedir

(Acartiirk & Keskin, 2012, s. 37).

Siyasi tercih ve uygulamalar ne olursa olsun, KOSI Modeli finansman sistemine hukuki
cerceveden baktigimizda ¢ok onemli bir sorun ile karsi karsiya oldugumuzu unutmamiz
gerekmektedir. Hukuksal altyapinin eksikligi hukukun her alaninda kotii sonuglar
dogursa da biiyiik yatirim kararlariimn alindigi KOSI modellerinde belki de en kitlesel
ve bazen telafisi miimkiin olmayacak diizeyde sonuglar doguracaktir. Mevcut ekonomik
sisteme intibak ettirilmeye calisilan bagka sistemlerden kopyalanmak suretiyle
“indirme” modeller, ekonomistlerin yiizeysel iktisadi agiklamalari ile giindeme getirilen
ve politikacilar tarafindan derinligi olmayan giinii kurtarmak amagli uygulamalar
basarisizligi, uzun yillara sirayet edecek ekonomik c¢okiintiileri de beraberinde
getirmektedir. Bu durumda politikacilara diisen gorev konusunda uzman hukukgulara,
gereksinimlerin karsilayacak klasik sistemlerin tecriibelerinden yararlanarak mevcut alt
yapmin Ogeleri ile uyumlu ve sisteme entegre olmus biitiinciil bir KOSI Modeli
finansman kanunun yasallastirilmasidir. Gegmis tecriibeler ve iilke sartlar1 dikkate
aliarak tiim toplum kesimlerince de idrak edilebilecek ve hukuk sisteminde belli bir
yere yerlestirebilecek sekilde KOSI model kanunu olusturul ise uzun vadede bu durum
kalkinma olarak geri donecektir (Y1lmaz, Fazlioglu Hukuk Biirosu: Proje Finansmani ve

Kamu Ozel Sektdr Ortakliklari, 2004, s. 1).

Tirkiye’de yerli ve yabanci yatirimcilarin korunmasina iliskin ¢ok tarafli ve karsilikli
yatirim anlagmalart bulunmaktadir. Bunlarm ilki 1962 tarihinde Almanya ile imzalanan
cift tarafli yatirnm anlasmasidir. Tirkiye 1965 yilinda yabanci yatirimcilarin
uyusmazliklarinin ¢dziimlenmesi igin Uluslararast Merkez (ICSID) Konvansiyonuna da
katilmistir. Siirekli biiyliyen ve gelisen Tiirkiye birgok ¢ok tarafli ve iki tarafli yatirnm
anlagmasina imza atmis taraf olmustur. Tirkiye taraf oldugu bu anlagmalarin hemen
hemen tamaminda yatirim projeleri i¢in tahkim anlagsmalarinin uygulamasini kabul
etmis bulunmaktadir (Asik & Yilmaz, 2007, s. 5).
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Ulkemizde altyap: yatirimlari, 1980°li yillarin ortalarma kadar hemen tamami kamu
sektorii (mahalli idareler ve merkezi hiikiimet) tarafindan gergeklestirilmistir.

Finansman kaynagi ise, ¢ok biiyiik 6l¢iide biitge olmustur.

10 Haziran 1326 (1910) tarihinde imtiyaz olusturan hizmetleri 6zel sektore devrini
iceren “576 Sayili Menafii Umumiye ye Miiteallik Imtiyazat Hakkinda Kanun”
cikarilmigtir. 1910 yilinda ¢ikarilmis olan kanun ilaveler ve degisikliklerle birlikte halen
yirirliktedir.

Osmanli Imparatorlugunda yaygin olarak kullanilan, o6zellikle demiryollarinim
yapiminda kullanilan bu imtiyaz yontemine, Cumhuriyet doneminin ilk yillarindan
itibaren baslayan millilestirme politikast dolayisiyla bir ka¢ Ornek disinda
basvurulmamis ve kamu hizmetleri genellikle biitgeden karsilanmak suretiyle devlet

eliyle gerceklestirilmistir.

29.02.1984 tarihinde “2983 sayili Tasarruflarin Tesviki ve Kamu Yatirumlarinin
Hizlandwrilmas: Hakkindaki Kanun” ile kamu iktisadi tesebbiisleri ile bunlara ait
tesislere, hisse senedi ihraci yoluyla gercek ve tiizel kisilerin ortak edilebilmesine veya
bu tesislerin igsletme hakkinin belli siirelerle devrine olanak tanimistir (Sarisu, Diinyada

ve Tiirkiye'de Ozellestirme, 2003, s. 13).

2983 Say1 ve 1984 tarihli kanun ile Ozellestirme Idaresinin temeli atilmistir. 02.03.1984
tarih ve 2985 Sayili Toplu Konut Fonu ve TOKI kurulus kanunu ¢ikarilmustir.

04.12.1984 tarih 3096 Sayili “Tiirkiye Elektrik Kurumu Disindaki Tesebbiislerin
Elektrik Uretme, Iletme, Dagitma ve Ticaretini Yapmaya Yetkilendirilmesine Dair
Kanun” (Yilmaz, Fazliogluhukuk Biirosu Makaleler- Tiirkiye'de Kamu Ozel Sektdr
Ortaklig1 Modelleri, 2005, s. 1).

1988 yilinda “3465 Sayili Karayollari Genel Miidiirliigii Disindaki Kuruluslarin Erigsme
Kontrollii Karayolu (Otoyol) Yapimi, Bakimi ve Isletilmesi ile Gérevlendirilmesi
Hakkindaki Kanun®“ ile Karayollari Genel Midiirliigiiniin uhdesinde bulunan otoyol
yapim, bakim ve isletilmesi hizmetlerinin 6zel sektérce yapilabilmesine imkan

verilmistir.

1994 Yilinda “3996 Sayili Bazi Yatinm ve Hizmetlerin Yap - islet —Devret Modeli

Cercevesinde Yaptirilmast Hakkinda Kanun® ile 6zel sektoriin deneyim ve dinamikligi
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ile yiiksek teknolojiye ihtiyag duyulan ve ingaat maliyeti yiiksek projelerin
finansmaninda kullanilan 6zel bir model olusturulmustur. Kamu Ozel Sektor Isbirligi
cercevesinde mevzuatin diizenlenmesiyle Yap Islet Devret (YID) modeli dncelikle
elektrik iiretimi ve otoyol yapiminda yol gdosterici oldugu bilinmektedir (Acartiirk &
Keskin, 2012, s. 31). Bu kanun ile kamu — 6zel sektor isbirligi sozlesmelerine 49 yillik

siire ile sinirlama getirilmistir.

24.11.1994 tarih ve 4046 sayili Ozellestirme Uygulamalar1 Hakkinda Kanun (Yilmaz,
Fazliogluhukuk Biirosu Makaleler- Tiirkiye'de Kamu Ozel Sektor Ortakligi Modelleri,
2005, s. 1).

1997 Yilinda “4283 Sayili Yap — Islet Modeli ile Elektrik Enerjisi Uretim Tesislerinin
Kurulmasi Ve Isletilmesi ile Enerji Satisinin Diizenlenmesi hakkinda Kanun” ile Yap —
Islet Devret modeli kamu — 6zel sektor Isbirligi uygulamalar arasina alinmstir (Irmak,
2010, s. 49).

1999 yilinda. 4446 Sayili Kanun ile Anayasa'da asagidaki degisikliklere gidilerek;
Anayasa 47/4 maddesindeki degisiklik;

“Devlet, kamu iktisadi tesebbiisleri ve diger kamu tiizelkisileri tarafindan yiiriitiilen
yatirim ve hizmetlerden hangilerinin 6zel hukuk sézlesmeleri ile gercek ve tiizelkisilere

yaptirilabilecegi veya devredilebilecegi kanunla belirlenir.” hiikmii uyarinca hangi

kamu hizmetlerinin 6zel sektor kuruluglari araciligi ile yiiriitiilebileceginin kanunla
belirleniyor olmasi yasama ve ylirlitme organinin elini giliglendirmistir. Bu anayasal
degisiklikle birlikte 1999 yilindan bu yana Tiirk hukuk sisteminde KOSi’lere
uygulanacak hukuk kurallar1 ve uyusmazlik hali ¢6ziim yontemlerine iliskin belirgin
degisiklikler getirecek diizenlemeler yapilmistir. KOSI finansman yontemleri icerisinde
en cok rastlanan yontem YID modelidir. Bu model 6zel hukuk kurallar1 ¢ergevesinde
degerlendirilmeye baglanmigtir. Devaminda yasama organi, kamu hukuku kapsaminda
olan ve Idari Mahkemelerin yetkisi dahilinde bulunan (Imtiyaz Sézlesmeleri haric),
KOSI’lerin 6zel hukuk konusu kapsaminda ele almmasina iliskin diizenlemeler
yapilmistir (Y1lmaz, Fazliogluhukuk Biirosu Makaleler- Tiirkiye'de Kamu Ozel Sektor
Ortakligit Modelleri, 2005, s. 6). Daha onceleri 6zel sektore devri veya ozel sektor
isbirligi miimkiin olmayan kamu alani1 6zel sektore agikmis olmustur. Ayrica bu kanun

kapsaminda adalet, giivenlik, saglik ve egitim hizmetlerinin sadece altyap1 yatirimlari
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bu kanun kapsaminda KOSI Modelleri’nden yararlanilabilecektir (Acartiirk & Keskin,
2012, s. 37).

Kamu hizmetlerinin imtiyaz hukuku alanindan c¢ikartilmasi amaciyla 1999 yilinda
Anayasanin 47/4. maddesinde degisiklige gidilerek, Anayasa Mahkemesi’nin yasayla
degistirilemeyecegini 6ngordiigii hukuki niteligin, Anayasa Mahkemesi’nin denetim
alan1 disinda bulunan Anayasa metni degistirilerek saglanmasi yoluna gidilmistir. Bu
diizenlemeyle kamu hizmetlerinin imtiyaz s6zlesmesiyle 6zel kisilere devredilmesi esasi
korunarak 6zel hukuk s6zlesmesi yapilabilmesinin 6n kosulu ile yasal diizenlemeler

yapabilmenin 6nii agilmis olmaktadir (Acartiirk & Keskin, 2012, s. 37).
Anayasanin 125/1 maddesinde yapilan degisiklik;

“Kamu hizmetleriyle ilgili imtiyaz sartlasma ve sozlesmelerinde bunlardan dogan
uyusmazliklarm milli ve milletleraras1 tahkim yoluyla ¢6ziilmesi O6ngoriilebilir.

Milletlerarasi tahkime ancak yabancilik unsuru tasiyan uyusmazliklar igin gidilebilir.”

Kamu tarafindan yerine getirilmesi gereken hizmetleri ve yatirnnmlari kapsayacak

sozlesmelerin 6zel hukuka tabi olacagi kabul edilmistir.

Kamu hizmetine iliskin yabancilik unsuru tasiyan sdzlesme ve lisanslardan kaynaklanan

uyusmazliklarin ulusal veya uluslar arasi tahkime gétiiriilebilmesi kabul edilmistir.

Danistay’in inceleme kurulu niteligi, goriis veren kurul niteligine doniistiiriilmesi

sonucunda, 3996 sayili kanuna tabi s6zlesmeler 6zel hukuk kapsamina alinmistir.

21.01.2000 tarih ve 4501 sayili kanun ile uluslararasi tahkimin imtiyaz sézlesmelerine
uygulanmasma iliskin diizenlemeler yapilmig yiirirlige girmistir. Bu kanunla
sOzlesmenin taraflarindan biri yabanci ise, taraflar arasi uyusmazliklarin ¢6ziimii
uluslararas1 tahkim tarafindan Dbelirlenebilmesine karar verebilirler (Yilmaz,
Fazliogluhukuk Biirosu Makaleler- Tiirkiye'de Kamu Ozel Sektdr Ortakligi Modelleri,
2005, s. 4).

2004 Yilinda “Damistay Kanununda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun” Yap-islet-
Devret ve Yap-Islet konularinda ihtisas dairesi olusturularak yargisal alanda etkinlik

artirilmastir.
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2005 yilinda ¢ikarilan “5302 Sayili il Ozel Idaresi Kanunu, 5355 Sayili Mahalli Idare
Birlikleri Kanunu ve 5393 Sayili Belediye Kanunu” ile yerel yonetimlerce yapilacak

yatirimlara; YID ve YI modelleri ile ¢alisilmasina imkan saglanmustir.

2005 tarih ve 5396 sayili kanunla 3359 sayili Saglik Hizmetleri Temel Kanunu’na
eklenen ek 7. maddede; “Yapilmasinin gerekli olduguna Yiiksek Planlama Kurulu
tarafindan karar verilen saglik tesisleri, Saglik Bakanliginca verilecek 6n proje ve
belirlenecek temel standartlar ¢ergevesinde, kendisine veya Hazineye ait taginmazlar
tizerinde ihale ile belirlenecek gercek veya 6zel hukuk tiizel kisilerine kirk dokuz yih
gecmemek sartiyla belirli siire ve bedel iizerinden kiralama karsiligi yaptirilabilir.” Bu
kanunla Yiiksek Planlama Kurulu (YPK) tarafindan yapilmasi gerekliligine karar
verilen saghk hizmetlerinde KOSI Modeli uygulamalarma gerekli izin g¢ikmistir

(Acartiirk & Keskin, 2012, s. 38).

Ek 7.maddeyle, KOSI Modellerinin Saglik Bakanliginin projelerinde kullanilmasinda
gercek veya Ozel hukuk tlizel kisileri arasinda yapilacak her tiirlii is ve islemler ile
diizenlenecek kagitlardan alinacak Damga Vergisi ile alinan harc¢lardan miistesna

tutulacag belirtilerek vergisel kolayliklar getirilmistir.

Ayrica ek 7.maddenin yedinci bendinde saglik tesis ve projelerinin 6zel sektor eliyle
yapilmasinda 8.9.1983 tarihli ve 2886 sayil1 Devlet Ihale Kanunu ile 4.1.2002 tarihli ve

4734 sayili Kamu hale Kanunu’na tabi olmayacagi belirtilmistir.

2006 Yilinda gikarilan “5539 Sayili YI Modeli ile elektrik enerjisi iiretim tesislerinin
kurulmasi ve igletilmesi ile enerji satisinin diizenlenmesi hakkinda Kanunda degisiklik
yapilmasina iliskin Kanun TEAS ile yapilacak anlagsmalarin da 6zel hukuk sozlesmeleri

olmast hiikiim altina alinmistir.

2006 Yilinmn ortalarinda; YID modeli olarak adlandirilabilecek kamu — o6zel sektor
isbirligi modeli ile ilgili uygulama yonetmeligi de yiiriirliige girmistir (Irmak, 2010, s.
50).

74  OZELLESTIiRME MEVZUATINDAKI GELISMELER

Tiirkiye’de ozellestirmeyle ilgili ilk yasal diizenleme, 29.2.1984 tarih ve 2983 sayili
kanundur. Bu kanun ile gelir ortakligi senedi, hisse senedi ve isletme hakki devrinden

olusan 6zellestirme yontemleri tanimlanmis, Toplu Konut ve Kamu Ortakligi Kurulu,
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Toplu Konut ve Kamu Ortakhign Idaresi kurulmus, Kamu Ortakligi Fonu
olusturulmustur. Toplu Konut ve Kamu Ortaklig1 Kurulu'na 6zellestirme ile ilgili karar

alma yetkisi verilmistir.

2985 sayili Kanun ile Toplu Konut Fonu olusturulmus ve fonun, Toplu Konut ve Kamu
Ortakligi Kurulu ve Toplu Konut ve Kamu Ortakligi Idaresi tarafindan yiiriitiilmesi
gorevi verilmistir. 8/6/1984 tarih ve 233 sayii KHK'nin 38'inci maddesinde
Ozellestirme ile ilgili karar alma yetkisi, yiirtitme gorevi Toplu Konut ve Kamu
Ortaklig1 Idaresi'nde birakilarak Ekonomik Isler Yiiksek Koordinasyon Kurulu'na
verilmistir (T.C. Ozellestirme idaresi Baskanligi, 2013).

28.5.1986 tarih ve 3291 sayili Kanun ile kamu kuruluslarinin 6zellestirme kapsamina
alinmasi ve uygulamalarin yliriitiilmesine iliskin esaslar belirlenmistir. Bu kanun ile 233
sayilh KHK'nin 38'inci maddesinin uygulanmayacagi hitkkmii getirilerek, KHK’da adi
gecen, tamami devlete ait ve KIT statiisiinde faaliyet gdsteren kamu kuruluslarin
ozellestirme kapsamina alinmasina Bakanlar Kurulu, KiT’lerin miiessese, bagl ortaklik,
isletme ve igletme birimleri ile istiraklerindeki paylarin &zellestirme kapsamina
alinmasina da Yiiksek Planlama Kurulu yetkili kilinmistir. Ayrica bu kanunla, “Toplu
Konut ve Kamu Ortakligi Kurulu” 6zellestirme uygulamalart konusundaki karar merecii

olmustur (Sarisu, Diinyada ve Tiirkiye'de Ozellestirme, 2003, s. 13).

Ozellestirme konusunda 28.12.1987 tarih ve 304 sayili KHK ile Toplu Konut ve Kamu
Ortakligi Kurulu ile Ekonomik isler Yiiksek Koordinasyon Kurulu kaldirilarak bu

kurullarin gorev ve yetkiler Yiiksek Planlama Kurulu'na devredilmistir.

Nisan 1990’da yiiriirliige giren 414 sayili KHK ile Toplu Konut ve Kamu Ortakligi
Idaresi, “Kamu Ortakhig idaresi Bagkanhgi” ve “Toplu Konut Idaresi Baskanhg”
ad1 altinda tiizel kisilige sahip iki ayr1 idare seklinde yeniden orgiitlendirilmistir. Kamu
Ortaklig1 Idaresi Bagkanlhigina 6zellestirme islemlerine iliskin gérev ve yetkileri, Kamu
Ortakligi Fonu ile ilgili gorev ve vyetkiler ile Yiiksek Planlama Kurulunun
ozellestirmeye iliskin gorev ve yetkileri verilmistir. Toplu Konut idaresi Baskanligina
toplu konutla ilgili gérev ve vyetkileri devredilmistir (T.C. Ozellestirme Idaresi
Bagkanligi, 2013).

6.3.1991 tarih ve 3701 sayili Kanun ile Kamu Ortaklig1 Idaresi Baskanligi'nda bulunan
ozellestirme ile ilgili karar alma yetkisi tekrardan Yiksek Planlama Kurulu'na
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devredilmistir. Daha sonra 20.12.1991 tarihli ve 473 sayili KHK ile Kamu Ortakhg
Yiiksek Kurulu olusturulmustur. Bu kurula 6zellestirmeye iliskin gérev ve yetkiler ile
Kamu Ortaklig1 Fonu hakkinda karar alma yetkisi verilmistir (T.C. Ozellestirme Idaresi
Baskanligi, 2013).

4046 sayili Kanunu ile Ozellestirme Yiiksek Kurulu, Ozellestirme Idaresi Baskanlhig1 ve
Ozellestirme Fonu kurulmustur. Bu Kanun cercevesinde o6zellestirmenin kapsami
genisletilmistir. Ozellestirilecek “kurulus’lar ile &zellestirme uygulamalarina iliskin
usul ve esaslar ayrmntili olarak belirlenmistir (T.C. Ozellestirme Idaresi Baskanligi,
2013).

iktisadi devlet tesekkiiller ve bunlara ait kurum ve paylarmn yani sira, diger kamu kurum
ve kuruluslarinin da 6zellestirilebilmesine imkan taniyan diizenlemeler yapilmis, ancak
stratejik 6neme sahip kuruluslarda 6zellestirme yapilmasi durumunda imtiyazli hisse
bulundurulmas: &ngériilmiistiir. Ozellestirme neticesinde elde edilecek gelirlerin, genel
biitce harcama ve yatirimlarinda kullanilmamasi hitkkme baglanmistir (Sarisu, Diinyada

ve Tiirkiye'de Ozellestirme, 2003, s. 14).

27.04.1995 tarih ve 4105 sayili Kanun ile 4046 sayili Kanunun 37°nci maddesinde;
Limanlarin, miilkiyetinin devri disindaki yontemlerle yapilacak ozellestirmelerinden
sadece Tiirk uyruklu gercek ve tiizel kisilerin yararlanabilecektir. Bu haktan
yararlanabilecek sirketin Tiirk Ticaret Siciline tescil edilmis olmasi, yabanci sermaye
paymin yiizde 49’u gegmemesi, idare ve temsil etmeye yetkili olanlarin ¢ogunlugunun
Tiirk vatandasi olmasi, sirket ana sozlesmesinde oy kullanan kisilerin ¢ogunlugunun
Tiirk vatandaslarinda bulunmasi gerekmektedir gibi diizenlemelere yer almaktadir (T.C.

Ozellestirme Idaresi Bagkanligi, 2013).

4046 sayili kanunun uygulanmasinda bugiine kadar 4105, 4108 ve 4971 sayili Kanun ile

bir takim degisiklikler yapilmis ve diizenlemeler olusturulmustur.

13.8.1999 tarih ve 4446 sayili Kanun’un 1. maddesi ile Anayasanin 47. maddesinde
degisiklik yapilarak “Devletin, kamu iktisadi tesebbiislerinin ve diger kamu tiizel
kisilerinin miilkiyetinde bulunan isletme ve varliklarinin ozellestirilmesine iliskin esas
ve usuller Kanunla gésterilir.” denilmistir. Bu degisiklikle birlikte Ozellestirme

uygulamasi Anayasaya girmistir.
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01.08.2003 tarih ve 4971 sayili Kanun ile; Ozellestirme Yiiksek Kurulunun olusumuna
yonelik diizenlemelerle birlikte OYK {iyesi bakanliklarm belirlenmesi hakkinda
degisiklik yapilmistir. Degisiklikle birlikte daha onceden OYK iiyesi bakanliklar
kanunla belirlenirken, belirleme yetkisi Basbakan’a verilmistir (T.C. Ozellestirme
Idaresi Baskanlig1, 2013).

4046 sayili Kanunun 7 inci maddesinde degisiklik yapilarak daha once katilim yasagi
bulunan calisanlarin halka arz yoluyla yapilan 6zellestirme uygulamalarina yonetici

konumunda olanlar hari¢ katilmalar1 saglanmistir.

4971 sayili Kanunla, 4046 sayili Kanun’daki 6zellestirme uygulamalarinin idari ve
hukuki yonden hizlanmasi igin biirokratik islemleri sadelestirici ve kolaylastiric

diizenlemeler yapilmistir.

27.4.2004 tarih ve 5148 sayili Kanun ile; 4046 sayili Kanunun 37/b maddesinde yapilan
degisiklikle, danismanlik ihalelerine iliskin esaslar; Kamu Ihale Kurumunun uygun
goriisii iizerine Idare tarafindan cikarilacak yonetmelikle belirlenebilecegi hiikmii

getirilmistir.

16.6.2004 tarih ve 5189 sayili Kanun ile; 4046 sayili Kanunun 37 nci maddesinin (a)
bendinde yer alan “Limanlarmn, miilkiyetin devri disindaki ydntemlerle
Ozellestirilmesinden Tiirk uyruklu gercek ve tiizel kisiler yararlanabilir.” ibaresi ile ayni
bendin son ciimlesi yiiriirliikkten kaldirilarak, limanlarin 6zellestirilmesinden yabanci
uyruklu gergek ve tiizel kisilerin yararlanabilmesi saglanmistir (T.C. Ozellestirme
Idaresi Bagkanlig1, 2013).

17.9.2004 tarih ve 5234 sayili Kanunun 14.maddesinde; 4046 sayili Kanuna 18. Gegici
maddesine isci statiisiinde calisan ve Ozellestirme nedeniyle igsiz kalan kapsam igi
personelin 657 sayili Yasanin 4/C maddesi uyarinca yeniden ise yerlestirilmesine ticret

ve 0zliik haklarinin iadesi hiikmii eklenerek is¢i magduriyeti giderilmistir.

Ozellestirmeyle ilgili son olarak, 03.07.2005 tarih ve 5398 sayili Kanun yiiriirliige

girmistir. Bu Kanunla;

4046 sayili Kanun’un adi “Ozellestirme Uygulamalari Hakkinda Kanun” olarak

degistirilmistir.
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Ozellestirme uygulamalarinda istirak hisselerinin 6zellestirilmesinde bir¢ok kolaylik

saglanmistir.

Ozellestirme uygulamalar1 programimda bulunan kuruluslarin birlesme, boliinme ve

yeniden yapilandirilmalari konusunda karsilasilan zorluklar giderilmistir.

634 sayill Kat Miilkiyeti Kanunu, 3194 sayili Imar Kanunu ve 3621 sayili Kiyi
Kanununda bazi degisiklikler yapilarak uygulamada Kkarsilagilan sorunlarin
giderilmesine c¢alisilmistir. Kiytr Kanununa Kkruvaziyer liman tanimi getirilmis ve bu
limanlarm kiyilarda yapilandirilmasma olanak saglanmustir (T.C. Ozellestirme Idaresi

Bagkanligi, 2013).
75 HIBELER MEVZUATINDAKI GELISMELER

Kamu kurum ve kuruluslarin aldigi hibelerin isleyisi konusunda 4749 sayili Kanunun 9
uncu maddesinde ki Avrupa Birliginden saglanan hibeler hari¢ tutularak, hibe alimina
iligkin her tiirlii islemi yapmak ve hibeleri kullandirmak Hazineden sorumlu Devlet

Bakaninin yetkisine verilmistir.

Kamu kurum ve kuruluslarinin Avrupa Birliginden saglanan proje hibelerinin 4749
sayili kanunun hiikiimlerinin disinda tutulmasinin en onemli sebebi, Avrupa Birligi
kullandirdig1 hibe ya da yardimlari merkezi olmayan bir yapida izlemek istemesidir. 18
Temmuz 2001 tarih ve 2001/41 sayili Basbakanlik Genelgesi ile merkezi olmayan
yapilanma igerisinde, “Ulusal Mali Yardim Koordinatorii”, “Mali Isbirligi Komitesi”,
“Ulusal Fon ve Ulusal Yetkilendirme Gorevlisi”, “Ortak Izleme Komitesi” ve “Merkezi

Finans ve Ihale Birimi” gibi birimler olusturulmustur (Demir, 2004, s. 94-97).
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8 TURKIYEDE ULASTIRMA YATIRIMINDA FINANSMAN MODELININ
BELIRLENMESI SURECI

Herhangi bir ulagtirma yatiriminda finansman modelinin belirlenebilmesi i¢in 6ncelikle
gerekli etiit ve projelerin yapilmasi zorunludur. Daha sonraki asamada projenin nasil

finanse edilecegi konusunun arastirilmasi gerekmektedir.

Kamu kurum ve kuruluslar 6zellikle yogun kentlesmenin oldugu alanlarda ulastirmayla
rahatlama saglamaya yonelik ve cevreye duyarli projeler iiretmeleri kaginilmaz
olmaktadir. Yatirim karar1 alinan ulastirma projesi i¢in 6ncelikle fizibilite etiidii yapilir.
Bu etiitte Oncelikle projenin analizinin yapilmasi gerekir. Proje analiziyle birlikte
projenin toplam maliyetinin, kullanilan kaynaklarin ve iiretilen degerlerin (mal, hizmet,)
belirlenmesi ve karsilastirilmasi yapilarak yatirrmin maliyet ve faydalari 6lgiimlenir.
Nakit akislar1 olusturulur. Kurum tarafindan projenin uygulanabilirligine karar
verildikten sonra projenin maliyetinin hangi finansman yontemiyle veya yontemleriyle

karsilanacagi karar1 alinir ve karar dogrultusunda hareket edilir.

Projelendirilen ve fizibilitesi yapilmis yatirim, altyapi yatirimini ilgilendiren bir konu
ise T.C. Ulastirma, Denizcilik ve Haberlesme Bakanligi Altyapt Yatirimlari Genel
Miidiirliigline projenin uygunlugu konusunda goriis alinir ve Genel Miidiirligiin onay

vermesi sonrasinda kurum yatirim programina alinir.
Proje 6zkaynaktan karsilanacak ise bir sonraki senenin biit¢esine eklenerek onaylatilir.

Projenin krediden karsilanmasi durumunda ise proje dokiimanlari, fizibilite raporu,
kurum onay yazisi, Altyapr Yatirimlar1 Genel Miidiirliigli onay yazisiyla birlikte Devlet
Planlama Tegkilatina ve ayni zamanda Hazine miistesarligina gonderilir. Onaylar

alindiktan sonra ihaleye ¢ikilir.

Yatinm Kamu-6zel sektor isbirligini modeliyle yapilmak istendiginde, proje
dokiimanlari, fizibilite raporu, kurum onay yazisi, Altyapr Yatirimlari Genel Miidiirliigii

onay yazisiyla birlikte Devlet Planlama Tegkilatt Miistesarligina bagvurulur.

Devlet Planlama Teskilatt kamu-6zel sektor isbirligi modeli ile gergeklestirilmesi

diistiniilen projenin teknik, finansal, ekonomik, g¢evresel, sosyal, kurumsal ve hukuki
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yapilabilirliklerini analiz eden ve risk degerlendirmelerini de yazildigi kapsamli bir

rapor hazirlar.

KOSI modeliyle yaptirilmak istenen yatirim veya projenin neden kamu kurum ve
kurulusu tarafindan bizzat yapilmadigi gerekgelerini ortaya koyan Pazar analizi, fayda-
maliyet analizi gibi karsilagtirmali ve objektif analizlere yer verilir. Bu model
kapsaminda yapilmasi planlanan proje talebinin degerlendirilmesi, Devlet Planlama
Teskilatt Miistesarligi, Maliye Bakanligi, proje tarafi olan diger Bakanliklar ve Hazine
Miistesarliginin katilimi ile olusan komisyon tarafindan yapilir. Komisyona Devlet
Planlama Teskilati Miistesarliginin temsilcisi bagkanlik eder. Komisyon gelen proje
talebinin 3 ay igerisinde degerlendirmek ve goriis bildirmesi gerekmektedir. Projenin
teknik incelemesi tamamlanamamasi veya zorunlu hallerde 1 aylhik ek siire

geciktirilebilir.

Komisyonun gorisiiniin olumlu olmasi halinde, Kamu kurum ve kurulusu projenin
kamu-6zel sektor igbirligi modeli ile yaptirilmasina iliskin  Yiksek Planlama
Kurulu’ndan yetki basvurusunda bulunulur. Yiksek Planlama Kurulu 1 aylik siire

icerisinde kararmi verir. Kuruldan onay alan kamu kurumu veya kurulusu ihaleye ¢ikar.

fhaleyi kazanan sirket veya konsorsiyum ile kamu idaresi arasinda paraflanan Taslak
Uygulama Sozlesmesi DPT Miistesarliginin, Maliye Bakanliginin ve Hazine
Miistesarliginin olumlu goriislerini aldiktan sonra Yiiksek Planlama Kurulunun onay1 ve
Danistay’in goriisii istenir. Danistay’in gorlisii alindiktan sonra Yiiksek Planlama
Kurulu incelemesini yapar, onay vermesi halinde idare ve ihaleyi kazanan sirket veya

konsorsiyum sozlesme imzalanarak yiirtirliige girer (Demirbag, 2007, s. 248-250).

Bir ulagtirma yatimminin finansmaninda hangi  enstriimanin  kullanilacaginin
belirlenmesi yonetimin en Onemli isglerinden biridir. Yatirim ihtiyaci veya talebi
oldugunda, kurum yonetimi biinyesinde proje hazirlanir ve maliyet ortaya ¢ikartilir. Bu
siiregten sonra finansman konusu giindeme gelir. Yatirim veya projenin finansmani
belirlenirken projenin gelir getirip getirmeyecegi 6nem kazanir. Cilinkii gelir getiren bir
projenin finansmaninin krediden veya KOSI modeliyle karsilanmasi miimkiindiir. Aksi

takdirde biitgeden karsilamak gerekir.
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9 FINANSMAN MODELLERININ SECIM VE UYGULANMASINDA
DIKKAT EDILECEK HUSUSLAR

Bir yatinnmin hayata gecirilmesinde en 6nemli adim yatirimin nasil finanse edilecegidir.
Cok 1yi bir proje hazirlamis olabilirsiniz ama para yoksa projeyi hayata gegirmeniz
mimkiin degildir. Tim diinyada Kamu idareleri vatandaslara hizmet gotiirmekle
yiikiimlii olmas1 dolayisiyla ulastirmaya siirekli yatirim yapmak zorundadir. Gegmisten
bugiine kadar gegen siire icerisinde kamu idareleri yiiksek maliyetli ulastirma
yatirnmlarina kaynak arayisina girerken bir¢cok teknik ve yontem kesfetmislerdir.
Tezimizin de konusu olan bu yoOntemlerin uygulanmasinda ge¢mis tecriibelerden
yararlanilmaktadir. Yatirnmin degerlendirilmesinde zaman, maliyet, verimlilik, talebin
karsilanmasi, biitge denkligi ve yiikii gibi bir¢ok yonden inceleme yapilarak finansman
yontemi belirlenir. Sayilan bu sebeplerden dolayr model se¢iminde ve uygulanmasinda

dikkat edilmesi gereken konular 6nem arz eder.

Bir proje ve yatirnmin planlamasi, uygulanmasi ve finansman modeli belirlenmesi

asamalarinda Oncelikle dikkat etmesi gereken hususlar:
9.1 GENEL NITELIiKTEKi HUSUSLAR
9.1.1 Personel

Projede ¢alisacak personelin pozisyonunun gerektirdigi diizeyde belirli bir egitim sahip
olmalar1 gerekir. Personelin proje ile ilgili evrak, dokiiman ve siirecin isleyisini

kavrayabilmesi i¢in ihtiya¢ duyulan bir durumdur.

Personele bransi ile ilgili konularda goérev verilmesi gerekir. Kendi bransi disinda is
verilen bir personelin hazirladig1 projeden ¢ok sey beklemek pek dogru olmaz. Ornegin
ulagtirma yatirimi konusunda proje hazirlayacak personelin en azindan konuyla ilgili
lisans programlarindan birini bitirmis olmas1 projenin salahiyeti agisindan 6nemlidir.
Projenin teknik kismini hazirlayan personele, finansman ayagininda yaptirilmasi

projenin gelecegini tehlikeye atar.

Ulastirma yatirimlarinda proje hayata gecirildigimde veya uygulanmaya baslandiginda
geri doniisii olmayacagindan projede kullanilacak personelin belirli bir deneyime sahip

olmas1 gerekir. Ciinkii teori ile pratik hi¢cbir zaman ayni paralelde girmez. Bir¢ok proje
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hayata gec¢is asamasinda bir siirii zorlukla karsilagilir. Bu zorluklar1 asmakta tecriibe

gerektirir.

Kamu adina projeye taraf olan birim amirlerinin de birimin yaptig1 islerle ilgili lisans
programlarindan birinden mezun olmasi ve belli bir deneyime sahip olmasi gerekir.
Ornegin projenin finansman1 konusunda ilgili uzman personel tarafindan birim amirine
sunulan alternatifler arasindaki avantaj veya dezavantajlar1 gorebilecek yetkinlige sahip
olmas1 gerekir. Cevre Miihendisligi lisans programi mezunu bir kisinin finansman

miidiiri olmas1 dogru bir karar olmaz.

Kamu kurumlari son zamanlarda ihtiyag duyulan ulastirma yatirnmlarinin projelerini
thale usuliiyle 0zel sektdre yaptirmaktadir. Yatirim projesi hazirlayan firma ile
yiikleniciye ayni kisi olmasi durumunda, yiiklenicinin projeyi kendi menfaatleri
dogrultusunda hazirlayacagit muhakkaktir. Projeyi yapan firmanin yliikleniciden
bagimsiz ve konusunda uzman bir firma olmasi kamu yararina iyi bir projenin
yapilabileceginin gostergesidir. Ancak kurum personelinin bu siirecteki gorevi, talebi iyi
belirlemek ve istenecek seylerin projeye yansitilmasini saglamaktir. Kurum personelin
konuya ne kadar hakim olduguyla dogru orantilidir. Yatirimin detaylarinin projeye iyi
bir sekilde yansitilmasi, projenin finansmanint  hesaplayacak ekibin isini

kolaylagtiracaktir.

Kamu kurumlarinda bir ulastirma projesinin tiim asamalar1 ayni1 personel, biiro, seflik
veya midirlik tarafindan yapilamaz. Proje paydaslarinin kesinlikle birbirleri ile
uyumlu, koordine bir sekilde calismalidirlar. Kisiler veya birimlerin birbirlerinden

habersiz is yapmalar1 projenin basarisizliga ugramasinin en biiyiik etkeni olur.

Her proje icin uzman bir personelin proje koordinatorii olarak atanmasi, islerin daha

saglikli ve zamaninda gitmesini saglar.

Projede kilit noktada bulunan personellerin, projenin tiim siirecini bilmesi proje i¢in
daha faydali olacaktir. Ayrica hangi personel veya birimin nerde, ne zaman devreye
girecegini bilmesi projenin basarisi ic¢in iyi bir adim olacaktir. Ornegin; ulastirma
planlama biriminde calisan bir personelin, ulastirma koordinasyon biriminden projeyle
ilgili personele yazmasi gereken bir yaziyr personelin kim oldugunu bilmeden ilgili
birime yazmast durumunda, evrakin ilgili personele ulagsmasi normal zamandan daha

fazla surecektir.

164



9.1.2 Projelendirme

Bir projenin finansmaninin daha iyi sartlarda imzalanabilmesi i¢in projelendirme

asamasinin iyi olusturulmasi gerekiyor.

Hazirlanacak projenin uzman bir ekip tarafinda kamu yarar1 distiniilerek, en biiyiik
fayday1 saglayacak sekilde hazirlanmadi gerekir. Ticari kaygi veya politik kaygilarla

hazirlanmis projeler verimli olamayacak ve projeye kaynak bulunmasi zorlasacaktir.

Yatirim Kararint veren kamu kurulusu proje hazirlik asamasinda kaynak kullanimini en
uygun sekilde saglamak amaci ile fizibilite etiidiine (yatirim projesi ¢calismasina) ihtiyag

duyar.

Fizibilite etidii yatinmin her yoniiyle arastirilmasini saglayan yol gosterici bir
rehberdir. Iyi bir fizibilite etiidii projede paydaslara yol gdsterici bir rolii iislenmektedir.
Fizibilite etlidii iyi yapilmis bir projeye kaynak, paydas veya kredi bulmak daha kolay

olacaktir.
9.2 FINANSMAN YONTEMINE BAGLI HUSUSLAR

9.21 Projenin Finansmaninin Biitceden Karsilanmasi1 Durumunda Dikkat

Edilmesi Gereken Hususlar

Kamu kurum ve kuruluslari ulastirma projelerini kamunun ihtiyacina gore belirlerler.
Eger yatirnmin isletme asamasinda gelir getirir bir yonii yok ise biitce dis1 kaynaklarla

finanse edilmesi zordur.

Projenin finansmaninin biitgeden karsilanmasi karar1 alinabilmesi igin proje maliyetinin
biitceden karsilanabilir boyutta olmasi gerekir. Proje sahibi kamu kurumu, biitge
gelirinin ne kadarin1 yatirnm projesine baglayabilecegini iyi hesaplanmasi gerekir. Aksi

takdirde kisa ve uzun vadede biitce acig1 verebilir.

Kamunun, ozellikle yerel yonetimlerin gorevi vatandasa hizmet gotiirmek ve hizmeti
esit dagitmaktir. Bu yoniiyle biit¢esinin biiyiik bir kismimi sadece bir projeye ayirmast

miimkiin degildir.
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Ulastirma projelerinin yapim asamasi, yatirim projesinin biyiikliigine ve yerine bagl
olarak yillarca siirebilmektedir. Kurum yonetiminin gelir ve gider biitgelerini 1yi

hesaplamali ve yatirimin biitgeleme donemini dikkate almalidir.

Yatirnm maliyetinin biitceden karsilanmasi durumunda o6demeler dengesinin 1iyi
ayarlanmasi gerekir. Yiklenici hakedislerinin nakit sikintisi olusturmadan 6denmesi
gerekir. Ozellikle yerel ydnetimlerin biitelerinin  biiyiik bir boliimii merkezi

hiikiimetten gelen paralarin olusturmasi bu konunun 6nemini arttirmaktadir.

9.2.2 Projenin Finansmaninin Krediden Karsilanmasi Durumunda Dikkat

Edilmesi Gereken Hususlar

Kalkinma ve yatirim bankalarinin vermis oldugu proje kredileri her zaman ticari banka
kredilerinden daha uygun olur. Eger yatirim kalkinma ve yatirim bankalarinin kredi

verdigi alanlarda ise 6ncelikle bu bankalardan kredi saglanmaya calisiimalidir. ™

Her yatirm projesinde, ihale s6zlesmesinde yiiklenici hakedislerinin hangi doviz
cinsinden ddeyecegi belirtilir. Yatirim igin kredi talebinde bulunurken, kredinin déviz
cinsinin ihale sdzlesmesinde gecen doviz cinsiyle ayni1 olmasi gerekir. Aksi takdirde
kredi s6zlesmesi yapilirken ihale s6zlesmesinde hakedis 6demelerinin para birimi olarak
kullanilan déviz cinsinin kredi déviz cinsine ¢evrilmesi gerekir. Ornegin; 100.000.-
EURO ya ihale edilmis bir proje i¢in USD doviz cinsinden kredi anlagsmasi yapildiginda
thale rakami kredi taraflarinin anlagtig1 bir pariteyle USD ye cevrilerek kredi anlagmasi

yapilir. EURO/USD = 1,3 ise kredi sozlesmesi 130.000.- USD rakamu tizerinden yapilir.

fhale ve kredi s6zlesmeleri birbirlerinden farkli déviz cinslerinden iizerinden anlasilmis
ise ihale ve kredi doviz kurlarindaki degisiklik, proje kredisini dogrudan
ilgilendirmektedir. Hakedis 6demelerinde kullanilan dovizin kur degerlerinin diismesi,
kredinin tamaminin kullanilmadan yiiklenici hakedislerinin tamaminin 6denmesi
demektir. Lehte bir durum gibi goziikse de krediden kullanilmayan tutar igin 6denen
masraflar aleyhte bir durumdur. ihale s6zlesmesinde gegen ddvizin kurunda yiikselme
olmasi durumunda, kredinin tamaminin ihale rakamini karsilayamamasi anlamina gelir.

Fark icin yeni bir kaynak bulmak gerekir. Ornegin; Thalesi 1 milyon dolar {izerinden

12 Her Kalkinma ve yatirim bankalarinin kredi tahsisinde kendilerine 6zgii yontemi, belirledigi sektor ve
alan vardir. Bu sektor ve alanlarin diginda istisnalar hari¢ hi¢bir sekilde kredi vermemektedirler.
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yapilmig yatirimin, 07.02.2014 tarihinde EURO olarak imzalanan proje kredisinin tutari
T.C. Merkez Bankasi ¢apraz kurdan EUR/USD=1,3575 carpilarak hesaplanir. Kredi
degeri 1 milyon USD karsiliginda 736.648,30.-EURO {izerinden anlasilir. Hakedis
O0demeleri USD iizerinden yapilacagindan paritenin (+) 0.1 puan artarak 1,4575 olmasi
durumunda kredinin USD karsiligi 1,073.664,90.- olur veya paritenin (-) 0.1 puan
diiserek 1,2575 olmasi durumunda kredinin USD karsiligi 926.335,24.-olur. Her iki
durumda da Kurum zarar eder. Ilk durumda kurum krediye fazla kredi masrafi (taahhiit
{icreti, sigorta, yonetim, avukatlik gb.) dder. ikinci durumda eksik kisim i¢in biitce veya

yeni bir finansman kaynagi gerekir.

Ayrica kurum miiteahhide hakedis 6demesi yapacagi zaman, hakedis tutarinin EURO
karsilig1 bulunur ve kredi talep edilir. Kredinin talebinden ve gerceklesmesi esnasinda
gecen siirede kur degiseceginden eksi veya fazla ddeme ortaya cikabilecegi gibi alig
satigtan da kurum zarar eder. Proje karsiliginda yurtdisindan alinan kredilerde 6demeler
ya direk yiikleniciye 6denir veya kurumun agmis oldugu 6zel proje hesaplarina aktarilir.

Yani kurumun krediyi 6nceden alip kullanmasi miimkiin degildir.

Yatirim i¢in yurtdisindan alinan krediler “Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32
sayili Karar”in Krediler basligi altinda 17. Maddesinin a) bendinde “Dis Finansman
Numarasi (DFN) alinmasini teminen Bakanliga gonderilmesi zorunludur.” denmektedir.

Yerine getirilmemesi durumunda kanuni yaptirim uygulanir.

Proje kredisi i¢in hiikiimetten garanti talep edilmesi durumunda Hiikiimet (adina ilgili
bakanlik) krediye hazine garanti verebilmek i¢in, kurumdan son bes yila ait bazi verileri
talep eder. Gelen veriler dogrultusunda garanti verebilir. Garantinin verilmesi
durumunda banka ile tiim goriismeleri kurum adina hazine yapar. Kredi sartlari

konusunda kurumunda goriis ve mutabakati alinarak anlasmayi ilgili bakanlik saglar.

Proje kredisine hazine garantisi verildigi takdirde ilgili bakanlik ile yatirimecr kamu
kurum veya kurulusu arasinda da ayrica bir garanti protokolii imzalanir. Bu protokolde
hazine garanti iicreti, kurumun bloke konulacak gelir hesaplari, gelir hesaplardan
aktarilacak paralarm orani, bunlarin aktarilacagi Dis Bor¢ Odeme Hesabi(DBOH) ve
kredi geri 6demenin DBOH hesabindan yapilmasi konular1 bulunur. Sartlarin yerine

getirilmemesi durumunda yaptirim uygulanabilir.
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Ulastirma projesi maliyetinin, ticari bankalardan alinacak krediler ile karsilanmasi
durumunda, kredinin faiz oran1 kadar kredi masraflar1 da iyi hesaplanmali ve kredinin

maliyetine ne kadar etki yaptiginin iyi bilinmesi gerekir.
9.2.2.1 Proje kredisinin faiz oranlar1 hakkinda dikkat edilmesi gereken hususlar

Yatirim i¢in talep edilen kredinin faiz orani belirlenirken bankalar krediyi talep eden
iilkenin reyting kuruluslarindan aldi§1 puan 6nem arz eder. Ulke puamnin yiiksek
olmasi riskin az olmasi oda faiz oranimi1 daha diisiik olmasi demektir. Aksi takdirde faiz

orani yiikselir bu da kredi maliyetini arttir.

Kredi veren bankalarin referans olarak baktiklar1 diger bir gostergede OECD’nin her
iilke icin belirlemis oldugu “Country Risk Classifications” Ulke riski
siniflandirmasindan alinan veriler gosterilebilir. Risk derecesi diistiikkge faiz oranlar1 ve

kredi maliyeti diiser.

Kamu kurumu yatirim i¢in talep ettigi krediye hazine garantisi alabilmek i¢in hiikiimete
bagvurur. Hazine garantisi almas1 demek faiz oranlarinin neredeyse yiizde 50 diismesi
anlamma gelir. Krediyi veren kisi veya kurum kredinin devlet giivencesinde olmasi

dolayisiyla daha iyi sartlarda kredi verir.

Yurtdisindan alinan krediler sabit faizli veya degisken faizli olabilir. Burada kurumun
dikkat etmesi gereken sey uzun vadede hangisinin daha karli olacagim

belirleyebilmektir.

Kredi kurumlar1 genellikle kredi talebine olumlu cevap vermeleri durumunda dévizin
cinsine gére USD igin LIBOR veya EURO igin EURIBOR iizerinden ya da sabit faiz
tizerinden faiz orami belirleyerek teklifte bulunurlar. Bundan sonrasi kurum, hazine

garantili ise hiikiimet adina ilgili bakanlik tarafindan belirlenir.

Sabit faizli kredilerde krediyi aldiktan sonra kredinin tiim silirecini gormek veya
O0demeleri belirlemek miimkiindiir. Ancak degisken faizde bunu sdylemek miimkiin

degildir.
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Sekil 9.1: 1987-2014 Arasi Libor-un Deger Grafigi
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Kaynak: http://www.global-rates.com/interest-rates/libor/american-
dollar/2008.aspx

Tabloda liborun 1987 yilindan 2014 yili ilk ayma kadar gecen siiredeki degisim grafigi
verilmektedir. 1987 yilinda yiizde 6 olan oran 1989 yilinda zirve yapmis 1992 yilinin
iclincli ¢eyregimde dip yaptiktan sonra 1995-2000 yillar1 arasinda yiizde 5-yiizde 6
arasinda gidip gelmistir. 2000-2005 yillar1 arasinda istikrarl bir diisiis gosteren libor
orani yiizde 1’e kadar diismistiir. 2005 ikinci yarisindan itibaren tekrar yiikselen oran
2010 y1linda neyi bir dip yapmis ve son dort yildir yiizde 1’in altinda devam etmektedir.
Grafik incelendiginde 1989 yilinda 20 yil vadeli talep edilen kredinin konulacak sabit
marj hari¢ yiizde 11 den baslayarak 2009 yilinda yiizde 4 lerden 6denebilir. Bu haliyle
sabit faizden ¢ok cok karli olur. Ciinkii krediyi talep ettiginiz donemdeki libor oraniyla
sabit faiz oram1 genellikle ayni dilimler icerisinde kalir. 1989 yilinda alman liborlu
kredinin sabit marj hari¢ faiz orani ylizde 11 ise sabit faiz oran1 birka¢ deger yukarida
yiizde 14, yiizde 15 gibi olur. Yirmi yillik kredinin 6demesini bu degerlerden yapmak
cok zararli olur. Ancak 1993 yilinda 10 yillik krediyi liborla almak daha fazla faiz
O0demek demektir. Burada Onemli olan gelecegi okuyabilecek deneyime sahip
personellerin varlig1 ve risk alabilmektir. Bu riski en iyi asagida 2008 yilina ait libor

orani grafiginde verilmistir.
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Sekil 9.2: 2008 Y1l Libor Oranlar1 Grafigi
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Kredi sozlesmesi faiz orani, degisken faiz iirerinden anlasilmis ise faizlerin ¢ok
yiikselmesine karsin sabit faize gecilebilmesi veya bir taban faiz orani belirlenmesi riski
azaltan bir 6nlem olabilir. Kreditérde liborun sifira yaklasmasina karsin taban oran
belirleyebilir. Ayrica her bankada uygulanmamakla birlikte kimi bankalar her hakedis
icin sabit faiz veya degisken faiz orani belirleyebilme alternatifi sunmaktadirlar.
Sozlesmede bununla ilgili hikkiim bulunmasi riski azaltip donemin sartlarina gore

pozisyon alinmasini kolaylastirmaktadir.

Yatirim kredisi veren kreditdrler OECD kurallar1 geregi yatirim maliyetinin tamamini
karsilamazlar. Projenin mahiyetine gore yiizde 80 veya yiizde 85’ini ihracat kredisi
kapsaminda karsilarlar. Yatirimer kurulugta geri kalan kisim i¢in ayn1 banka veya baska
bir bankadan ticari kredi talep edebilir. Thracat kredisi kreditdriin iilkesinde bulunan
Exim sigorta sirketleri tarafindan sigortalandigi igin risk azaldigindan faiz oram
diisiiktiir. (Her tilkenin ihracatcisint korumak i¢in kurdugu Exim banklar vardir.
Almanya’da Hermes, ABD’de Usexim, Italya’da Sace, Tiirkiye’de Tiirkexim Bank bu
amacl kuruluslardir.) Ticari krediler sigortalatilamadigi i¢in risk fazla, faiz oram
yiiksektir. Ayrica yurtdisindan alinan kredilerde kreditorler, yatirimdan dolay1 olusan
KDV, Damga Pulu, Karar Pulu vb vergileri karsilamazlar. Bu gider genellikle

0zkaynaktan karsilanmaktadir.

Yatirnrm kredilerinde, kredinin faiz orami kadar alinan kredi masraflar1 da onemlidir.
Kalkinma bankalari, genel itibariyle ticari amach bankalar olmadigi igin kredi
masraflar1 ya yoktur veya cok azdir. Kalkinma bankalarindan alinan kredilerde hem faiz

orani diigiilk hem de masraf az olmasi dolayisiyla ilk dnce tercih edilen kredilerdir. En
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biiyiik sorun kalkinma bankalarinin sermayeleri siirli ve kredi talebinin ¢ok olmasi
dolayisiyla, proje Kredisinin onay almasi zorlasmakta ve iyi bir proje hazirlamak

gerekmektedir.
9.2.2.2 Kredi sozlesmesi acisindan dikkat edilmesi gereken hususlar

Yatirim kredilerinde Onemli bu hususta kredi sozlesme metnidir. Finansor banka
kendisini giivenceye almak ister ve verdigi krediye karsilik kurumun gelirlerine bloke
veya gayrimenkuliinii ipotek koydurmak ister. Kredi s6zlesmesinin iyi okunmasi ve

hiikiimlerinin neleri kapsadiginin irdelenmesi gerekmektedir.

Yatirimlar yurtdisi bankalariyla yapilan kredi sdzlesmelerle finanse edildiginden, kredi
sozlesme metinleri yabanci dille hazirlanmaktadir. Kurumun burada bu metinleri
okuyup, cevirebilecek ve yorumlayabilecek personele ihtiyaci vardir. Bu konuda hukuki

danismanlik alinabilir.

Kredi sozlesmesinde talep edilen kredi masraflar1 pazarliga tabi oranlardir. Finansor
banka masraflari en iist limitten almak ister ama pazarlikla bu rakamlar diistiriilebilir.

Ornegin; Avukatlik, ydnetim, taahhiit, yillik temsilcilik vb. iicretler, faiz oran1 gibi

Kredi s6zlesmesi ucu agik hiikiimler igerebilir. Netligi olmayan bu hiikiimlerin yarin
nasil bir maliyet c¢ikaracagi belli olmayacagindan kabul edilmemelidir. Bu tarz

hiikiimlerde bir iist limit belirlemek gerekir.

Yabanci finansor kuruluslar, kredi s6zlesmesi asamasinda ve sézlesme metninde iilke
mevzuatina ters diisen taleplerde bulunabilirler. Ornegin; Kurumun bagimsiz bir
denetim kurulusu tarafindan hazirlanmis denetim raporu isteyebilirler. Tiirkiye
Cumhuriyeti mevzuatinda kamu kurum ve kuruluslart ancak Sayistay tarafindan

denetlenir.

Finansor kurulus sozlesme metninin noter onayli isteye bilir. Noter onay1 sézlesme
tutar1 tizerinden belli bir oranda komisyon aldigindan yiiz binleri bulan bir maliyet

cikmaktadir. Kurum bu tarz istekleri kabul etmemelidir.

Kurum s6zlesmede, finansor bankanin haklarin1 bagka bir bankaya devretmesi ile ilgili
hiikiimler koydurmalidir. Hak transferiyle ilgili kurum ek bir masraf 6demez ve zarara

ugratilamaz hiikiimleri bulunmalidir.
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Kredi bankasi biit¢ce gerceklesmeleri, yilsonu bilangosu gibi kurumun yayinladigi
belgeler disinda belge isteyemez. Ornegin finansér banka kurumdan hangi oranlarda
kime ne kadar borcu olduguna dair belge talep edebilir. Bu belgenin verilmesi diger
finansor kurulusun ticari sirlarmin ifsast anlamina geldiginden verilmesi miimkiin

degildir.

9.2.3 Ulastirma Projesinin KOSI Modeli ile Yapilmas1 Durumunda Dikkat

Edilmesi gereken Hususlar

Ulastirma yatinmlarinda son zamanlarda kullanilan ydntemlerden biride KOSI
modeliyle finanse edilmesidir. Bu tiir yatirimlarda kamunun hizmet alaninda bulunan
bir konunun belirli bir oranda 6zel sektore birakilmasi s6z konusu oldugundan bir¢ok

konuda dikkat etmek gerekmektedir.

Su ana kadar Tiirkiye’de KOSI modeli finansman mevzuatinda bir biitiinliik olmadig1
icin yapilmak istenen yatirimin hangi mevzuata uygun oldugu iyi arastirilmalidir. Aksi

takdirde hukuki yollardan projenin iptaline kadar gidilebilecek gelismeler yasanabilir.

KOSI modeli finansman uygulamalarinda kurumun, kurumsal altyapinin gelistirilmesi
kritik 6nem tasimaktadir. Ozel sektdr girisimcisiyle kamunun arasindaki iletisimi
saglayacak, KOSI modeli finansman konusunda deneyimli personelin bulunmas: énem

arz etmektedir.

KOSI modeli ile yapilmas: diisiiniilen projelerde en 6nemli husus fiyatlandirma ve
sOzlesme stiresidir. Projenin kamuya maliyetinin tam anlamiyla belirlenebilmesi i¢in iyi
bir fizibilite raporunun hazirlanmasi gerekiyor. Raporun tecriibeli bir ekip tarafindan
hazirlanmasi1 projenin gelecegi i¢in hayati dnem tasimaktadir. Yapilacak calisma ile
projenin kamu kaynaklariyla yapildiginda maliyetinin ne olacag: belirlenmelidir. Ayrica
projenin gelir getirir yonii var ise projenin gelir ayaklart belirlenmeli ve gelir tutar
tahminleri iyi olusturulmalidir. Bu bilgiler 1s13inda yapilacak KOSI s6zlesmesinde getiri
ve riskler dengesi dogru kurulabilir, sézlesme stiresi belirlenebilir. Orantisiz bir anlagsma
kamu vicdanini rahatsiz edebilir. Ornegin 20 yillik kullanim sdzlesmesinin 6zel sektor
girisimcisine makul 6l¢giide kar saglayabiliyor ise sdzlesmenin 49 yillik yapilmasi kamu
vicdaninda eyyamcilik olgusunun olusmasina sebep olabilir. Bu tarz durumlardan

kaginmak gerekmektedir.
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Avrupa Birligi iilkeleri KOSI modeli uygulamalarda bir standart olusturma galismalart
bulunmaktadir. Bu c¢alisma AB fonlarimmn KOSI modeli finansman alaninda
kullanilmasini kolaylastiracaktir. Yapilacak KOSI modeli finansman ¢alismalarinda bu

taslak dikkate alinmalidir.

Ulastirma yatirimlar1 uzun vadeli ve dogrudan kamuya yonelik yatirimlardir. Ulagtirma
yatirminda KOSI modelinin uygulanmasinda yer alacak &zel sektdr girisimcisinin
sektor deneyimi olan, finansal giicii yeterli ve etik degerlere bagliligini kanitlamis kisi

ve kuruluglar olmasina 6zen gosterilmelidir.

Ulastirma yatiriminin getirisi direk yatirimdan faydalanan kisilerden alinan kullanim
bedeli ise, KOSI sézlesmesinde kullanim bedelinin belirlenmesi konusunda kamunun
s6z sahibi olmas1 gerekir. Ozel girisimcinin her zaman kar amaci giittiigii
unutulmamalidir. Kullanim bedeli belirlenirken alt gelir gurubu veya yoksul kesimin
magdur edilmeyecek sekilde diizenlemelerin bulunmast ve bu gurubun haklarinin

giivenceye alinmasi gerekmektedir.

KOSI modeli iilkenin veya bir bélgenin ulagim ihtiyacinin karsilanmasinda etkin olarak
kullanilabilir. Model uzun vadeli, karmasik ve ¢ok tarafli yapiya sahip olmasi nedeniyle
her ulastirma yatirnmina uygun bir ig ortakligt modeli degildir. Diger finansman
yontemlerine gore daha etkin ve maliyet avantaji saglandigt durumlarda tercih

edilmelidir.

Bir yatirrmin finansman modeli belirlenirken hazirlanan fizibilite raporu dogrultusunda
hangi modelin daha uygun oldugu tespit edilmelidir. Bazen kredi ile finanse edilen bir
yatirrm KOSI modeli uygulamadan daha karli olabiliyor. Bunu iyi hesaplamak ve kar

zarar dengesini iyi kurmak gerekir.

Ulastirma yatirnm ve hizmetleri biitge olanaklar1 ile karsilanmadigi durumlarda
bor¢lanma, KOSI, sermaye piyasasinin Kullanilmas: durumunda miikellefler iizerinde

yeni vergi yiikii getirmeyecek sekilde hesaplanmasi gerekir.
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9.24 PROJENIN ALTEFNATIF FINANS SISTEMLERI ILE KARSILANMASI
DURUMUNDA DIiKKAT EDILECEK HUSUSLAR

2000 yillarindan bu yana diinyada ki krizle birlikte Arap sermayesine olan ihtiyag
artmistir. Yasanan gelismelerle birlikte diinyanin bir¢ok noktasina kaynak saglayan

Arap sermayesi yeni enstiiriimanlar gelistirmistir.

Dolayisiyla islami finans sisteminden yararlanilabilecek finansman segeneklerindendir.
Bu sistemin temel kosulu faiz kullanilmayip, kar-zarar ortakligi esasina uygun bir
sistemin kurulmasidir. Islami finans sisteminden temin edilen kaynaklar icin hiikiimetin

uygun diizenlemeleri yapmas1 gerekir
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10  MODELLERIN ULASTIRMA SISTEMININ BUTUNUNE
UYGULAMANIN iRDELENMESI

Projesi yapilan her ulastirma yatirimi diger bir ulagtirma projesine benzer yonii oldugu
gibi farkli yonleri de vardir. Bu farklilik bir¢ok etkene gore degisiklik gosterir.
Ulastirma yatirim projesinin yapildig:r bolge ve cografi konum, projenin biyiiklig,
yapisi, maliyeti, gelir saglanabilirligi projeden projeye farklilik gosterir. Kamu
ulastirma yatirimlar1 gelir getirir durumuna gore projelendirilmez, sosyal ihtiyaca gore
projelendirilirler. Ornegin duble yol projeleri kamuya direk gelir getiren projeler
degillerdir. Her projenin bir diger projeyle benzer ve farkli yonleri olmasi nedeniyle

projenin finansmaninda da benzer ve farkli modellerde kullanilabilir.
Yatirim projesinin 6zellikleri ile finansman modeli arasindaki iliski:

Bir yatirrmin finansmaninda belirli bir modelin kullanilabilmesi i¢in yatirimin,
finansman modelini istedigi belirli dzellikleri tasiyor olmas1 gerekmektedir. Ornegin bir
yatirrmm KOSI modelleriyle finansmani diisiiniiliiyorsa kesinlikle girisimcinin bu
projeden gelir elde etmesi veya kamu tarafindan kira garantisi verilmesi gerekir.
Girigimci yatirimin igletme doneminde karsilamis oldugu maliyeti kariyla beraber geri
almasi olmazsa olmaz kuraldir. Kamu projeyi girisimciye yaptirmayr diisliniiyorsa

projeyi girisimciye gelir getirir bir sekilde ayarlamasi gerekir.
Uluslararasi finans kurumu kaynaklarina bagvurulmasi durumu:

Yatirimmn  finansmaninin  uluslararast  finans kurumlarindan alinan kredilerde
karsilanmasi  diisliniiliilyorsa, kredilerin geri 6demelerinin nasil  yapilacaginin
belirlenmis, 6deme planinin iyi ayarlanmis ve gerekli geri 6deme garantisinin verilmis
olmasi gerekir. Yatirnm ve kalkinma bankalarinin veya 6zel kredi bankalarinin projeye
yatirmis olduklar1 paray1 nasil tahsil edilecegini bilmeleri gerekmektedir. Higbir finans
kurumu geri 6deme tablosu belirsiz ve riskli olan bir projenin finansmanini saglamaz.
Bu sartlar1 olusmus tiim projelerin bu tarz kredilerle finansmani miimkiindiir. Ancak
projelendirilmis yatirimin finansmaninin piyasa sartlarina gore daha uygun kredi veren
yatirrm ve kalkinma bankalarindan temin edilebilmesi i¢in Oncelikle bankanin
politikasina uygun bir projenin varligir s6z konusudur. Aksi takdirde bu bankalardan

yararlanmak miimkiin degildir.
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Sermaye pivasast kavynaklarina basvurarak gerceklestirilmesi diistiniilen projelerin

durumu:

Yatirimin finansmaninin sermaye piyasasi tarafindan karsilanmak istenmesi durumunda
kamu Gayrimenkul yatirim ortakliklar1 kurarak projeyi finanse edebilir. Gayrimenkul
yatirim ortakliklari, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan diizenlenen, gayrimenkullere,
gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina, gayrimenkule dayali projelerine,
gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirim yapabilir 6zelliginin

bulunmasi gerekir.

Sonu¢ olarak bir wulastirma yatirnrminda kullanilacak finansman modelinin
belirlenmesinde yatirimin detaylar1 nasil bir modelin uygun oldugu konusunda fikir
verici ve yol gostericidir. Bir yatirim i¢in uygun olan finansman modelinin diger bir
yatirim i¢in uygun olmasi miimkiin olmayabilir. Veya bir yatirim i¢in bir¢ok finansman
modeli ayn1 anda kullamilabilir. Ornegin KOSI modeli kullanilarak finanse edilen proje
igin girisimci, proje i¢in bankalardan kredi temin etmenin yaninda, 6zkaynagini da
Kullanabilir. Ayrica ileride elde edecegi geliri i¢in bor¢lanma senedi ¢ikarabilir veya
sermaye piyasasindan yararlanabilir. Ankara metro projesi iyi bir 6rnek olabilir. 1990’11
yillarin sonuna dogru Ankara Biiyiiksehir Belediyesi, Ankara Metrosu'nu yap-islet-
devret modeli ¢ercevesinde Ozel girisimcilerin  olusturdugu uluslararasi  bir
konsorsiyuma vermistir. Ancak daha sonra bu proje Hazine Dis Ticaret Miistesarliginin
katilimi ile yap-islet-devret modelinden tamamen vazgegilerek, anahtar teslimi

karsiliginda ihale yontemiyle yaptirilmistir.

Bir yatirnmin finansmanmi bir¢cok degisik enstiiriiman kullanilarak yapilabilir. Burada
dikkat edilmesi gereken en onemli konu hangi yontemin daha avantajli oldugunun iyi
belirlenmesidir. Kamunun finansman giiciinii bilen iyi yetismis, tecriibeli personeller
tarafindan olusturulacak alternatiflerden hanginin daha avantajli oldugunun belirlenmesi

onemlidir. Tercihte kamu yarar1 6n planda olmalidir.
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11  SONUC VE ONERILER

Ulastirma yatirim projelerinin ana uygulama alani kamuoyu duyarliginin 6zellikle fazla
oldugu kamu hizmeti alamidir. Dolayisiyla projenin basarili  bir sekilde
modellendirilmesinde politik destek ve sahip ¢ikma ana kosuldur. Ayrica yiiksek
maliyetli olan ulastirma projeleri genelde uzun vadeye yayilan bir finansman modeli ile
gerceklestirilebilmektedir. Projenin gerekli kosullarda gergeklestirilmesi ve hizmet
sunabilmesi i¢in tilkedeki politik, ekonomik vb. kosullarin istikrarli olmasi biiyiik 6nem

tasimaktadir.
Personel konusu:

Bir yatirnmin projelendirmesinde ve finansman kaynaginin belirlenmesinde en 6nemli
etken uzman personeldir. Yatirnm ihtiyacinin belirlenmesinde, projelendirilmesinde,
ihale asamasinda, finansmaninda kosullarin belirlenmesi kamu kurum ve kuruluslarinda
calisan personel tarafindan yapilir. Bu sebepten dolayr yatirimin basarist kamu
personelinin uzmanligt ve deneyimleriyle dogru orantilidir. Bu ylizden yatirim
projelerinde konusunda uzman personelin calistirilmast elzemdir. Kamu genis bir
cergevede yatirim yaptigindan her konuda uzman personele sahip olmayabilir. Bu
durumda isinde uzman 6zel sektorden yardim alinabilir veya personelin konuyla ilgili

uzman bir gruptan egitim almasi saglanabilir.

Personel diizeyinin iyilestirilmesiyle birlikte kurumsal altyapinin gelistirilmesi kritik
Onem tagimaktadir. Yatirnmin tiim asamalarinda kullanilan birimler ile 6zel sektordeki
ilgili tiim birimleri arasinda iletisimi saglayacak, merkezi ve yerel yonetimlerde proje ve
finansmani konusunda deneyimli personelin yetismesinde yardimci olacak, bir
uygulama rehberi, standart sozlesme ve prosediirler gelistirerek uygulamalarda esit
muameleyi, saydamligi saglayacak ve kamuoyunun yatinm modeli hakkinda
bilgilendirilmesi i¢in ¢alismalar yapacak merkezi bir yatirnm ve denetim birimi
olusturulmasi girisimcilerin tesviki ig¢in gereklidir. Kurulacak merkezi denetim
sistemiyle projelerin belirlenen standartlara uyulmasi temin edilmelidir. Ozellikle KOSI
modellerinde basarty1 dogrudan etkileyen belki en 6nemli husus, modelin temelini
olusturan, o6zel sektdr ve ilgili kamu yonetimi arasinda imzalanan soézlesmenin

niteligidir. Bu model ¢ergevesinde yliriitiilen projenin yapim ve isletme asamasinda
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yatirimin denetimi konusunda agik ve siireklilik arz eden kurallar konularak kamu
idaresince yapilacak denetlemelerin somut kriterlere dayandirilmast projenin sorunsuz

yiiriitiilmesi i¢in bir 6n sart teskil etmektedir.
Yonetimde etkinlik:

Kamu yatirim projesinin KOSI modeli uygulanmasma karar verilmesi durumunda
projenin hangi kamu idari yapilanmasi tarafindan takip, kontrol ve denetlenecegine tam
olarak karar verilmelidir. Su anki durumda ilgili bakanliklar, Ozellestirme Idaresi,
Hazine Miistesarlifi ve mahalli idareler yatinm siirecinin belli asamalarinda yer
almakta, ancak yatirim siirecinin tiim evrelerinde taraflarin muhatap olacag: tek bir
birim bulunmamaktadir. Yatirnmin belirli asamalarinda farkli konularda gorev ve
sorumluluk almasi gereken Devlet Planlama Tegkilat1 Miistesarligi, Maliye Bakanligi,
Hazine Miistesarligi gibi kurumlarin goérevleri de agik¢a tanmimlanmalidir. Mimkiin
oldugu kadar tek bir birimin yatirnmin tiim evrelerinden sorumlu olmasi 6zellikle

yabanci yatirimeilarin tesviki agisindan avantajlar saglayacaktir.
Yasal altyapi:

Altyap1 yatirnmlarinin finansmaninin da yerli ve yabanci girisimcileri tesvik etmek igin
yasal altyapinin iyilestirilmesi biiyiik 6nem tasimaktadir. Yatirimlarin finansmaninin
O0zkaynaktan karsilanmast 5018 Sayili Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol. Kanunu
kapsaminda yapildigindan mevzuatta bir biitlinliik vardir. Yatirnmlarin proje kredisi
kullanilarak finanse edilmesi 4749 sayili “Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin
Diizenlenmesi Hakkinda Kanun” ve bu kanuna bagli yonetmeliklerle yapilmaktadir.
Buradan da anlasilacagi gibi mevzuatta ¢ok biiyiik bir karisiklik bulunmamaktadir.
Ancak Kamu 6zel sektor igbirligi finansman modelinde yasal gerceve parcali bir yapiya
sahip, mevzuat ¢ok daginik durumdadir. Neredeyse her sektor i¢in ayri bir kanun
cikartilmigtir. Daginik, karmasik ve ihtiyaglara cevap veremeyen yasal diizenlemelerin
yerine tim sektorleri ve modelleri kapsayan, uluslararas1 gelismeleri ve mevzuat1 da
dikkate alan giincel ve ihtiyaglara cevap veren tek bir yasal diizenlemenin olusturulmasi
onemlidir. Yeni olusturulacak mevzuat yeni bir finansman modeline ihtiyag
duyuldugunda, yeni model dnerilerine izin verir sekilde hazirlanmalidir. Bu mevzuatta
ki daginikligin Onlenmesi amaciyla su an tiim sektorleri kapsayacak bir taslak

hazirlanmistir. Hazirlanan bu taslagin yerli ve yabanci yatirimcilar ve ilgili kamu
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otoriteleri i¢in kolay anlagilabilir ve uygulanabilir netlikte olmalidir. Ayrica taslagin bir
an Once kanunlagtirilmasi, daginikligi onleyecek, yerli ve yabanci yatirimcilarinin
tesvikini arttiracaktir. Firsatlarin yatirima doniismesi i¢in mevzuattaki daginikligin
giderilmesi 6nem arz etmektedir. Ancak burada tizerinde durulmasi gereken en 6nemli
KOSI modeli uygulamanin yasal catis1 olusturulurken, konuyla ilgili olan tiim
paydaslarin diisiincelerinin katilimer yontemlerle alinmasi ve her bir diisiincenin dikkate

alinarak degerlendirilmesi daha saglikli bir yasal ¢atinin olusturulmasini saglayacaktir.
Fizibilite etiidiiniin 6nemi:

Ulastirma yatirim projesi hazirlanirken ayrintili bir fizibilite etiidiiniin hazirlanmasi ¢ok
onemlidir. Hazirlanan etiitte maliyetler ve gelirler ¢cok dikkatli ve ayrintili sekilde
incelenerek en dogru sekilde belirlenmelidir. Ancak kamu kurum ve kuruluslarinda

proje hazirlanirken fizibilite etiidiiniin 6nemi tam anlamiyla kavranmadigi

goriilmektedir.

Bir ulagtirma yatirnminin, ¢evresel etkilerinin kapsam ve siddetinin incelendigi CED
raporlarinin uzman kisilerce ayrintili bir sekilde hazirlanmalidir. Raporun 6zel
girisimeiyi tesvik edici ve finansor kuruluslarida kaynak saglamaya ikna edici bir

sekilde olusturulmalidir.

Kamunun bu projeyi hangi kaynaktan temin edecegi belirlenirken, kullandigi modelin
kamuya maliyeti iyi hesaplanmalidir. Diger finansman modelleri ile karsilasgtirma
yapilmali ve kamunun hangi yontemi kullanmasi avantajli ise o yoOntem tercih
edilmelidir. Ancak KOSI modeli ile finansmani saglanmas: diisiiniilen bir projenin
kamu ve 0zel sektor arasinda getiri ve risklerin dengeli paylasildigi, kamu vicdanini

yaralamayacak bir s6zlesmeyle yapilmas1 dnemlidir.
Sozlesme:

Ozel girisimci tarafindan yapilmas: diisiiniilen kamu hizmetlerinin projelendirilmesi ve
mal/hizmetin sunumu asamasinda dikkat etmesi gereken onemli hususlardan birisi de
taraflar arasinda imzalanan sozlesmede alt gelir grubuna veya yoksul kesime uygun

hizmet sunumunun giivence altina alinmasidir.
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AB deki gelismelerin izlenmesi:

Kamu o6zel sektor isbirligi finansman modelinde AB’deki gelismelerin iyi takip
edilmeci gerekir. Ozellikle Avrupa iilkeleri olmak iizere diinyada gelismis iilkeler
ulagtirma yatirimlart konusunda Tiirkiye’den 15-20 yil onde hareket etmektedirler.
Kamunun diinyadaki Ornekleri inceleyerek yatirim haritasini ona gore olusturmasi,
hatali yatirrm  yapilmasmnin  Oniine  gegebilecektir.  Ozellikle KOSI  modeli
uygulamalarinda diinyada cesitli uygulamalar bulunmaktadir. Avrupa birligi, {iye
iilkelerinin altyap: hizmetlerinin KOSI Modeli uygulamalarinda somut diizenlemeler
yapmaya calismakta ve simdiye kadar yapilan uygulamalardan elde ettikleri tecriibelerle
standardizasyon olusturmaktadirlar. Bu ¢aligmalar AB tarafindan ¢ikarilan Green Paper
(Taslak) seklinde yayinlanmaktadir. Yapilacak ulastirma yatirimlarinda bu dokiimanlar

dikkate alinmalidir.
Risk paylasimi konusu:

KOSI modeli finansman tiiriinde taraflar risk paylasimmna giderler. Ulastirma
yatirimlarinda kamunun iistlendigi birgok risk vardir ve bu riskler dogru belirlenmelidir.
Riskler kamunun katlanabilecegi boyutta olmalidir. Yatirnmlarda kamu &zel sektorle
risk paylasimma gidebilir. Ozellikle kamu o6zel sektor isbirliklerinde etkin risk
paylasimi ve garantilerin dogru tanimlanmasi, bu risklerin ve garantilerin bilimsel
temelli analizlere tabi tutularak kamu biitgesi iizerindeki yiikiiniin ve risklerinin iyi

arastirilmasi1 gerekmektedir.
Projelendirme:

Politik sebeplerle veya kotii kurgulanmis, vatandasin ihtiyacimi karsilamayan yiiksek
maliyetli bir ulastirma yatiriminin iilke ekonomisine yiikleyecegi maliyeti tahmin etmek
hi¢ de zor degildir. Bu sebepten dolayr ulastirma yatirrminin belirlenmesinde, iilke hizli
niifus artis1 ve kentlesme orani ve 6zkaynaktan karsilanmasi miimkiin olmayan biiyiik
altyapr yatirnmlar ile ozellikle ileri teknoloji ve bilgi transferi gerektiren ve yabanci
sermaye ile Kkarsilanmasi zorunlu olan hizmetler ve yatirimlarin oncelikli oldugu

distiniilmelidir.

180



KOSI modellerinin dogru kullanimina dikkat edilmesi:

Yiiksek maliyetli altyap1 yatirimlarmin KOSI modeli ile finanse edilmesi durumunda,
altyapr yatinmlarinin biitge {izerindeki baskisim1 azaltacak ve yatirrm agiginin
azaltilmasina yol agacaktir. Boylelikle Kamu bu altyapi yatirnmina aktarmadigi

kaynagini diger bir ihtiyacin giderilmesi i¢in kullanabilecektir.

Kamu yatirnmlarinin finansmaninda farkli KOSI modellerinin kullanilmas: (rehabilite
et-islet-devret, tasarla-yap-islet, kirala-yap-islet v.b.) sayesinde yeni yatirimlarla birlikte
yarim kalan, yeni teknolojiye ihtiyag duyan veya rehabilite edilmesi gereken

yatirimlarin da ekonomiye kazandirilmasi saglanmis olacaktir.

Ulastirma yatirimlarinda KOSI modelinin saglikli bir sekilde uygulanmasi durumunda;
verimlilik, etkinlik, sorumluluk, zamanlama, toplam Kkalite, standartlasma gibi

kavramlar 6nem kazanacak ve uygulama alan1 bulacaktir.
Bankalarla iliskiler:

Proje finansmani1 konusunda Diinya Bankasi, kalkinma ve yatirim bankalar1 ve diger
uluslararasi finans ve sigorta kurumlarindan kaynak temini i¢in ¢aba sarf edilmelidir.
Ciinkii kalkinma ve yatirim bankalarindan, 6zel finans kurumlarindan daha uygun kredi

temin edilebilmektedir.
Sermaye piyasasi araglarindan yararlanma olanaklar:

Son zamanlarda altyapr yatirimlarinin finansmani i¢in kamu ya da ozel sirketleri
sermaye piyasasi araclarini kullanmaya baslamistir. Yatirim projeleri igin tahvil ihrag
ederek gerekli finansmani saglayabilmekte ve tahvilin kupon 6demesi genellikle
yatirnmin isletme sathasinda (6r: koprii gegis iicreti) elde edilen gelirle finanse
edilmektedir. Sirketlerin tahvil ihracinda vergi tesvikleri ve siibvansiyon uygulamasi
yapilabilir. Yatirim sirketleri dogrudan halka arz olarak ya da yatirim ortakligi kurarak
da kaynak saglayabilmektedir. Projelere kredi finansmani saglayan kuruluslar, altyapi
projelerinin finansmaninda kullandirdiklar1 kredileri bir havuzda toplayarak menkul
kiymetlestirmesiyle de tahvil ihra¢ edebilmektedirler. Bor¢lanma araci ihraci, sermaye
piyasasindan finansman saglamanin énemli ydntemlerinden biridir. ihrag edilen bu
araglar arasinda tahvil, finansman bonosu, varliga dayali menkul kiymet, kira sertifikasi

gibi ¢ok cesitli enstriimanlar bulunmaktadir.
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Infrastructure Investor dergisi gore son 5 yilda (160 milyar $ civarinda) en fazla
dogrudan altyap1 yatirim projelerine en fazla yatirim yapan 30 kurum genellikle biiyiik
portfoy yonetim sirketleri ve emeklilik yatirim fonlaridir. Bu bilgiden de anlasilacagi
gibi altyap1 projelerinin 6nemli bir kisminin finansmaninin dolayli da olsa sermaye
piyasasi tarafindan ile finanse edilmektedir. Altyap: yatirnmlarina kaynak temininde bu
piyasadan yararlanabilmek icin gerekli yasal c¢ercevenin ve uzman personelin

olusturulmasi ¢ok énemlidir.
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