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Yiiksek Lisans Tez Ozii
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Hava tasimaciliginin en 6nemli bir parcasi olan havalimanlar1 ve havalimani projeleri
havaciligin gelisimi agisindan kritik bir oneme sahiptir. Havalimani projelerinin hayata
gecirilmesi hem uzun zaman almaktadir hem de bu projeler yiiksek maliyetle
yapilabilmektedir. Son yillarda biiyiik havalimani projelerinin hem yapiminda hem de
isletilmesinde kamu-6zel isbirligi projelerinin arttigi goriilmektedir. Havalimani
projelerinin artmasi1 ve gelismesiyle birlikte gerek kamuyla alakali gerekse de proje
finansman islemleriyle alakali bazi sorunlar ortaya c¢ikmaktadir. Bu dogrultuda
havalimani projelerinin basarisi, ilgili kamu kurumlarinin ve havalimani isletmecilerinin
etkin ve verimli bir bi¢imde yonetilmesine baglidir. Bu aragtirmanin amaci, yukaridaki
gerekliliklerin saglanabilmesi adina havaliman1 proje finansmaninda karsilagilan

sorunlarin belirlenmesi ve bu sorunlara iliskin ¢6ziim 6nerilerinin gelistirilmesidir.

Arastirmada nitel aragtirma deseni benimsenmistir. Veri toplama aract olarak, yari
yapilandirilmis goriisme yontemi kullanilmistir. Yar1 yapilandirilmis goriismeler, amacl
orneklem yontemiyle segilen TAV Havalimanlarindan konuyla ilgili katilimciyla
gerceklesmistir. Arastirma sonucunda elde edilen nitel veriler tiimevarimsal yontemle

analiz edilmis, arastirma sorusu kapsaminda bulgular tanimlanmis ve yorumlanmustir.

Arastirma sonucunda havalimani proje finansmaninda karsilasilan sorunlar; Tiirkiye’'de
proje finansman ge¢cmisi ve Tiirk bankaciliginin durumu, proje finansmaninda yetki

kargasasi, havalimani projelerinde ihalede yasanan siire¢ ve sorunlar, havalimani proje
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finansmaninda yasal prosediirlerdeki eksiklikler, havalimani proje finansmaninda ozel
vatririmi  tegvik konusu, havalimani projelerinde risk boyutu, havalimani proje
finansmanminda korfez bankalart ve katilim bankalarimin rolii, havalimani proje
finansmaninda ortak girisimler, havalimani proje finansmaninda uluslararasi kalkinma
bankalarinin rolii, havalimani proje finansmaninda finansal hesaplamalarin onemi,
havalimani proje finansmaninda varlik ve kaynak yapisi, havalimant proje
finansmanminda havacilik gelirleri ve havacilik disi gelirlerin onemi, Tiirkiye 'nin
gelecekteki havalimani altyapt ve proje finansman gelismeleri temalar1 altinda
degerlendirilmistir. Ayrica TAV Havalimanlari agisindan proje finansman gelismeleri
temal1 ayr1 bir baslik da bulunmaktadir. Sorulan sorularin biiyiik kism1 tema olusturacak
sekilde hazirlanarak katilimer tarafindan verilen cevaplarla olusturulmustur. Temalar ayr1
ayr1 agiklandiktan sonra, sorunlara genel bir bakis acis1 kazandirilmis, potansiyel olarak

nitelendirebilecegimiz bu sorunlara iliskin bazi ¢6ziim 6nerileri getirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Proje Finansmani, Havalimani Proje Finansmani, YID, Havalimani

Isletmeciligi



Abstract

AIRPORT PROJECT FINANCING IN TURKEY, RESEARCH ON PROBLEMS
AND SOLUTIONS : TAV AIRPORTS HOLDING CO. CASE

Abdulkadir ALICI
Department of Civil Aviation Management
Anadolu University, Graduate School of Social Sciences, June 2016
Advisor: Asst. Prof. Dr. Unal BATTAL

Airports and airports’ projects which are the most important component of air
transportation have critical importance to aviation progress. Accomplishing airport
projects both takes a long time and is costly. In recent years, it has increased public-
private partnership project in the largest airport both construction and operated. Increase
in the numbers of airport projects causes some issues related to public and project finance.
In this direction, the success of airport projects relies on managing related public bodies
and airport operators efficiently and productively. The aim of this study is to determine

issues related to project finance and to develop solutions to these issues.

In this research, qualitative research design was utilized. As the data collection tool, semi-
structured interview method was applied. Semi-structured interviews were applied on
participant working at TAV. Participant was chosen by purposive sampling technique.
Qualitative data obtained in the end of this research were analyzed by inductive method

and within the scope of research question, findings were identified and interpreted.

Airport project finance issues including; the past of project finance in Turkey and the
state of Turkish banking, authority disorder in project finance, issues related to tender
bid of airport projects, shortages in procedures of airport project finance, the topic of
private investment incentive in airport project finance, risk dimension of airport projects,
the role of gulf and participation banks in airport project finance, joint ventures in airport

project finance, the role of international development banks for airport project finance,
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the importance of financial calculation in airport project finance, asset and source
structure in airport project finance, the importance of aviation and non-aviation revenues
in airport project finance, and future devolepments in Turkey’s airport infrastructure and
project finance were evaluated under these themes. Additionally, there is another theme
which is project finance developments with regard to TAV Airports. The majority of the
questions were created with the answers given by the participants prepared to create a
theme. After explaining themes seperately, potential issues were identified and were

offered solutions to these potential issues.

Keywords: Project Finance, Airport Project Finance, BOT Projects, Airport Operations
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GIRIS

Diinyada hizla gelismekte olan kiiresellesme egilimi ve teknolojik gelismeler neticesinde
havacilik sektorii en hizli biiyliyen sektorlerden biri haline gelmektedir. Bu biiyiime ile
birlikte artan talep ve yolcu trafigi neticesinde havalimani kapasitesi yetersiz kalmis olup
bununla alakali kamu kurumlari havalimani yatirimlarina yonelik pek ¢ok proje
geligtirmektedir. Havacilik sektoriiniin en 6nemli ayagmni teskil eden havalimanlari,
1990’11 yillarin ortasina kadar kamu tekelinde isletilmekte iken kamu kaynaklarinin kisith
ve yetersiz olmasi ve kamu yatirimlarinin 6zellestirmelere olan ragbeti neticesinde son
yillarda 6zellikle biiyiik havalimanlarinin yapimi ve isletimi 6zel sektor yatirimeilar

tarafindan gerceklestirilmektedir.

Tiirkiye’de son yillarda artan kamu-6zel-isbirligi ¢ercevesinde yapilan havalimani
projelerinin artigt ve buna paralel olarak artan finansman yiikii kamu ve 6zel sektor
acisindan bazi sorunlara neden olabilmektedir. Bu yatirimlarin en 6nemli 6zelligi yatirimi
gerceklestirmek igin bilango disi finansal kaynaklardan faydalaniimasidir. Projenin
biiyiikliigiine ve yapisina bagli olarak bircok tarafin biraraya gelmesi gerekmektedir.
Dolayisiyla taraflar arasindaki iliskiler ve bu iliskileri diizenleyen mevzuat, projenin
bagaril1 bir sekilde yiiriitiilmesi i¢in son derece dnemlidir. Ayni zamanda proje tutarinin
blytikligli, finansman kaynaklarinin bulunmasi, yatirrmin zamaninda bitmesi ve
bor¢lanma oranlarinin yiiksek olmasi gibi faktorler projenin gergeklestirilmesinde bir
takim riskler ve sorunlar dogurmaktadir. Ifade edilen finansman riskleri ve benzeri
sorunlar, havalimani proje finansmani diye adlandirilan bir yapida kontrol ve idare

edilmektedir.

Bu c¢alismanin amaci, havalimani proje finansmaninda karsilagilan sorunlarin
belirlenmesi ve gelecekte karsilasilmast muhtemel bu sorunlarin, 6neylemci bir

yaklagimla ortadan kaldirilmasini saglayacak onerilerin gelistirilmesidir.

Bu ¢aligmanin birinci boliimiinde, Diinya’da ve Tirkiye’de havacilik sektdriiniin genel

durumu; ABD’de, Avrupa’da ve Tiirkiye’de havalimani isletmeciligi ve sahiplik yapisi



hakkinda bilgiler ve havacilik sektoriinii etkileyen gelismeler hakkinda havacilik

sektoriline dair genel bilgiler verilmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde, havalimani isletmeciliginde varlik ve kaynak yapisi
incelenmistir. Uciincii boliimde ise proje finansman kavrami agiklanmis, proje
finansmaninda o6zellikle “Yap-islet-Devret” modeli ve diger 6zel sektdr katilimini

saglayan olusumlar hakkinda detayl1 bilgiler aktarilmistir.

Calismanin son kisminda, ilk olarak, havalimani proje finansmaninda karsilasilan
sorunlarin aragtirilmasinda kullanilan yonteme iligkin bilgilere yer verilmistir. Daha sonra
arastirma siirecinde elde edilen veriler tlimevarimsal analiz ile bulgular ve yorumlar

aciklanmis ve son boliimde ise sonug ve Onerilere deginilmistir.



BiRINCI BOLUM
HAVACILIK SEKTORU’NDE HAVALIMANI ENDUSTRISININ GELiSiMi

1. Havacilik Sektoriiniin Genel Durumu

Kiiresellesme ile birlikte diinyadaki ticaret hacminin hizla artmasi, ulasim sektoriinii,
bugiin diinya ekonomisinin en 6nemli unsurlarindan biri haline getirmektedir. Teknolojik
gelismelerin Oncelikli olarak hayata ge¢irildigi havacilik sektorii, uluslararasi uyum ve
biitlinlesmede biiylik bir 6neme sahiptir. Hava tasimaciligi, genel anlamda havayolu
tasimacilig1 ve genel havacilik faaliyetlerini kapsamaktadir. Havayolu tasimacilig ticari
bir amag giidiilerek genellikle biiyiik ¢apli ucaklarla tarifeli ya da tarifesiz olarak yolcu,
yiik ve postanin tasinmasidir. Genel havacilik ise kiigiik hava tasitlar1 kullanilarak, ticari
ya da ticari olmayan bir amag ile yapilan havacilik faaliyetleridir. Hava taksi uguslari,
egitim uguslari, zirai ilaglama, yanginla miicadele, arama kurtarma ve sportif amagli

ucuslar genel havacilik faaliyetlerine 6rnek verilebilir.

Havayolu tasimaciligi, ¢ok hizli teknolojik ve yapisal degisiklikler gosteren bir sektordiir.
Bir yandan biiyiik kapasiteli, yakit tasarrufu saglayan, diisiik giiriiltii ve emisyon
seviyesine sahip ugaklar gelistirilirken, diger yandan bolgesel tasimaciliga daha elverisli
olan kiiciik kapasiteli ucaklarin imalat1 da hizla siirdiiriilmektedir. Bu arada, serbestlesme
ve Ozellestirme ile sektdriin daha ticari bir yapiya doniistiiriilmesi ve igbirliklerinin
olusmasi, sektoriin yapisini degistirerek havayolu sektoriinii tiiketicilerin hakim oldugu
bir pazara doniistiirmiistiir. Bu yapisal degisiklikler arasinda 6zellestirme, bir¢ok gelismis

ve gelismekte olan iilkelerde biiyiik 6l¢iide benimsenmis ve uygulanmaktadir.

Ulastirma sektoriiniin 6nemli bir alt sektorii olan havayolu ulastirmasi
sektorii, faaliyet konusu, faaliyetleri ytiriiten kurum ve kuruluslar, kullanilan
ileri teknoloji araglar ve donanim, 6zel altyapr ve haberlesme sistemleri,
nitelikli insan giicii, hizmet verilen insanlar ulusal ve uluslararasi 6zellige
sahip kurallar ve mevzuat konularinin olusturdugu onemli bir sistemdir.
Yolcu ve yiik tasimaya yonelik birbirine bagimli faaliyetlerin ve birimlerin
olusturdugu sistem olan havayolu ulastirmasi sektorii; havayolu isletmeciligi,

hava seyriisefer ve hava trafik kontrol hizmetleri, yer ve ikram hizmetleri,
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egitim, bakim, ilgili alt ve iist yapilar ve diger havacilik faaliyetleri ile biitiin
bu faaliyetlerin uluslararasi kurallara gore koordinasyonu ve denetimi

kapsamaktadir (Devlet Planlama Teskilat: (DPT), 2001: 1).

Ekonomik krizler, bolgesel savaslar ve terdr olaylar1 gibi sebeplerle zaman zaman
yasanan duraklamalara ragmen, diinya ticaret hacmindeki ve turizm sektoriindeki
bliylimeler, kiiresellesme, ayrica insanlarin daha hizli ve daha konforlu yolculugu
tercihleri gibi sebepler, tiim diinyada havayolu tasimaciliginin diger tasimaciliklara gore
daha hizli gelismesini sagladigi, bunda uzun ve kitalararasi mesafelerde havayolu
ulasiminin ¢ok biiyiik bir avantaja sahip olmasmin da rolii oldugu ifade edilmektedir.
Uluslararast kurumlarca yapilan tahminler, havayolu tagimaciligindaki bu gelismenin
stirecegi noktasinda izlenimler sundugu belirtilmektedir (Ulastirma Bakanligi, 2013: 80-

81).

Bir hizmet sektorii olan hava tasimaciliginda {ilkelerin bu sektérden kazang elde etme
yarisi, llkeleri bu ulagim tiiriine daha fazla yatinm yapma yarigin1 da beraberinde
getirmektedir. Hava tagimaciliginin gelismesiyle birlikte havalimani isletmeciligi de
bliyiilk o6nem kazanmakta oldugu ifade edilmektedir. Devlet yonetiminde olan
havalimanlarinin 6zellikle kamu {izerindeki is yiikiiniin azaltilmasi ve havalimani altyap1
projelerinin arttirtlmas1 vesilesiyle 6zel sektor igbirliklerine gidilmektedir. Boylelikle
devletin ozellestirme geliri elde etmesi ve karli havalimanlarindan da vergi bakimidan
gelir elde edilmesi nedeniyle 6zellestirme siireci de artarak devam etmekte oldugu

aktarilmaktadir. (Canoglu, 2011: 63)

1.1. Diinya’da Havacilik Sektorii

“Hava tagimacilig1 sektoriinde yasanan serbestlesme egilimi tiim diinyada hizli bir sekilde
yayllmakta oldugu ifade edilmektedir. Serbestlesme, kiiresellesme ve ticarilesme
egilimlerinin bir sonucu olarak hava tasimaciliginda yolcu istek ve ihtiyaclarina uygun
hizmet ¢esitliliginin gelisimi sonucu yaratilan arza yiiksek talep dogmustur (Ulastirma ve
Turizm Paneli, 2003: 8-9)”.



1978 yilinda ABD i¢ hatlarin1 serbestlestirmis ve bu serbestlesme basta
Avrupa Ulkeleri olmak iizere giderek tiim iilkeleri etkilemeye baslamustir.
ABD’nin onciiliigiinii yaptigi “A¢ik Semalar” egilimleri 1990’11 yillarda
onceleri Avrupa, sonrasinda ise Asya Pasifik iilkeleri arasinda yayginlasmaya
baglamistir. NAFTA, OPEC ve AB kapsaminda ¢ok tarafli liberal havayolu
tastmacilig1 anlasmalarmin yapilmasi, iilkeler arasinda ¢ok daha liberal ikili
Havayolu Tasimacilign (IHT) anlasmalari, i¢ hatlarin serbestlestirilmesi,
bayrak tasiyict havayolu isletmelerinin Ozellestirilmesi ve tiim bu
uygulamalarin diinya genelinde yayginlagsmasi giderek nitelik ve nicelik

acisindan artan bir liberallesme egilimine doniismiistiir (Gerede, 2002: 86).

Avrupa’da serbestlesme hareketinden sonra goriilen en 6nemli gelisme diisiik maliyetli
tastyicilart (LCC)’nin ortaya ¢ikmasidir. Hiikiimetler de artan rekabetle birlikte daha
etkin ve verimli hizmet saglanabilmesi i¢in havayolu tastyicilarinin 6zellestirilmesine
destek saglamislardir. (Capuk, 2012: 125) Son yillarda ortaya ¢ikan diisiik maliyetli
havayolu isletmelerinden farkli olan diger bir egilim ise “kiiresel havayolu isletmesi”
kavramidir. Bu egilim de 6zellikle kiiresel havayolu igbirligi gruplar1 sayesinde varligini
sirdiirmektedir. Star Alliance, Sky Team ve One World gibi kiiresel isbirlikleri

kurulmustur.

1990-2014 yillar1 Diinyadaki havayolu yolcu sayilar1 ve yillik biiyiime oranlari dagilimi
asagidaki grafikte gosterilmektedir.
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Sekil 1: 1990-2014 Yillar: Diinyadaki Havayolu Yolcu Sayilari ve Yillik Biiyiime Oranlart

Kaynak: Boeing Current Market Outlook 2014-2033

1991 yilinda olusan korfez krizinin patlak vermesiyle birlikte Diinya siyasi ve ekonomik
olarak calkantilar yasamis. Havayolu yolcu biiylime orani1 %7’lerden -%2 seviyelerine
geriledi. Daha sonra 2001 yilinda gergeklesen 11 Eyliil terér hadisesi havayolu
tasimaciliginda tekrar bir gerileme yasamistir. 2002-2008 yillar arasinda biiyiime trendi
devam etmigstir. 2009 yilinda yasanan finans krizinden sonra yeniden havayolu
tasimaciligt duraklama donemi yasamistir. Herseye ragmen genel olarak tablo
incelendiginde  havacilik  sektorii  hizli  biliylimesini  siirdiirmekte  oldugu

gbzlemlenmektedir.

2013 yili itibariyle bolgesel yolcu trafik verileri ve 2014-2033 yillar1 arasinda biiyiime

oranlar1 tahminleri agagidaki sekilde gosterilmektedir.
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Sekil 2: 2013 Yili Bélgesel Yolcu Trafik Verileri ve 2014-2033 Aras: Yillik Biiyiime

Oranlar

Kaynak: Boeing Current Market Outlook 2014-2033

Diinya ekonomik kalkinma oranlariyla peralel olarak yukaridaki bdlgelerin de benzer
oranlarda kalkinacagi gézlemlenmektedir. Diinya havayolu yolcu trafigi ortalama yillik
%35 biiylime gostermektedir. Yukaridaki tabloya gore 6zellikle Asya kitasinda bulunan
Cin ve Asya Pasifik Ulkelerinin éniimiizdeki 20 yil boyunca ciddi bir artis ile zirveye
oturacagl tahmin edilmektedir. Kuzey Amerika ve Avrupa bolgesinin diger bolgelere

gore daha az bir biiyiime gergeklestirecek oldugu tahmin edilmektedir.

Diinyadaki havalimanlarinin biiyiik cogunlugu kamuya aittir ve hava liman1
yatirnmlar1 devlet biit¢esinden karsilanmaktadir. Cok pahali olan havaalani
yatirimlari, bu yatirnmlarin devlet kaynaklarindan karsilanmasini
zorlagtirmaktadir. Bu nedenle havalimanlarinin 6zellestirilmesi glindeme
gelmistir. Bugiin diinyada en ¢ok karsilasilan 6zellestirme bicimleri olarak;
hava alan1 yonetiminin 6zel bir sirkete devredilmesi, hava alan1 sahipliginin
devlette kalmak sartiyla uzun dénem kiralanmasi ya da anlagmalar yoluyla

0zel isletmelerin hava alanini finanse etmesi ve yonetmesi, havaalanlarinin
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hiikiimet tarafindan 6zel bir isletmeye satilmasi ve son olarak da Yap-islet-

Devret modeli uygulanmaktadir (Ulastirma ve Turizm Paneli, 2003: 9).

Son yillarda gelismekte olan diger bir konu ise havaalanlarinda kiiresellesme temaytilii
ve isbirligi kurma yontemidir (DPT, 2007: 8). Bu sayede havaalan isbirlikleri ile bilgi,
deneyim ve finansal kaynaklarin paylasimindan yararlanilmaktadir. Uluslar arasi
terminolojiyle know-how transferi gerceklestirilerek isbirligi yapan isletmelere ¢esitli

firsatlar sunmaktadir.

1.2. Tiirkiye’de Havacilik Sektorii

Tiirkiye’deki sivil havacilik faaliyetlerinin ilk 6rnekleri diinyadaki gelismelere paralel
olarak gelismistir. 1978 yilinda ABD’de havacilikta deregiilasyon yasasinin kabul
edilmesiyle birlikte tiim diinyada serbestlesme hareketleri baglamistir. 1983 yilina kadar
havacilik faaliyetleri THY tarafindan yriitilmiis, 14.10.1983’te 2920 sayil1 Sivil
Havacilik Kanunu ile 6zel sektriin sivil havacilik faaliyetlerine izin verilmistir (Ozaslan,

2007: 51).

Bu donemde THY’nin bir modernizasyon ve standardizasyon programi
cercevesinde filosunu gelistirmeye basladigi, hizmet standartlarini yiikseltme
cabasina girdigi ve yurtigi hatlardan ziyade ekonomik agidan avantajl dis
hatlara yonelmekte oldugu goriilmektedir. Ayni1 donemde, o6zel sektor
havayolu isletmelerinin sayilarinda, filo kapasitelerinde ve sektdrden
aldiklar1 payda da énemli artislar gozlenmistir. Isletme sermayesi sikintisi,
nispeten yasli ugaklarla operasyon yapma dezavantaji, bakim-onarim ve diger
alt yap1 imkanlarinin yetersizligi, faaliyetlerin her kademesinde kalifiye
personel temininde karsilasilan giigliikler ve sektoriin  yeteri kadar

desteklenmemesi, 0zel havayolu isletmelerinin genelde karsilastiklart
sorunlar olmustur (DPT, 2001: 42).



Tiirkiye Geneli Havalimanlari Yolcu Trafigi (2006-2015)
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Sekil 3: 2006-2015 Yillar: Arasinda Tiirkiye 'de Gergeklesen Yolcu Trafigi

Kaynak: DHMI

Yukaridaki sekilde belirtildigi tizere 2006 yilindan giiniimiize yolcu sayilarinda siirekli
bir artis oldugu gozlemlenmektedir. Boeing ugak firmasinin istatistik verilerine gore
diinya yolcu yillik ortalamast %5 civarindadir. Tiirkiye ise %12,6 artig ile Diinya
ortalamasmin ¢ok {istline c¢ikarak hava tagimaciliginin gelismekte oldugunu
gostermektedir. Tiirkiye 2006 yilinda 62 milyon yolcu tasirken 2015 yili itibariyle bu
rakam 181 milyon yolcuya ulasmistir. Son 10 yilda %191 biiyiime gergeklestirmesi

havayolu tagimaciligini tercih edenlerin sayisinin giin gectikge arttiginin bir gostergesidir.

Ulkemizdeki aktif havalimani sayisinin 55’e ¢ikmasi, havayolu firmalarinin sayismin ve
niteliginin artmasi, rekabet ortaminin olugsmasi, havalimanlariin fiziki sartlarinin
tyilestirilmesi ve modern bir ¢ehreye kavusturulmasi gibi faktorler sektore ivme
kazandirmakla birlikte yolcu ve yiik tasimaciliginda dnemli asama kaydedilmistir. Ulke
icindeki hareketlenme, dogal olarak uluslar arasi ugus aginin gelismesine katki
saglamistir. 2003 -2015 yillar1 arasinda uygulanan politikalar sonucunda, 2003 yilinda
162 olan toplam ugak sayis1 2015 yilsonu itibartyla 489°a, koltuk kapasitesi 27.599’dan



90.259’a ve kargo kapasitesi ise 302.737 kilogramdan 1.759.600 kilograma ulastig1 ifade
edilmistir. (SHGM, 2015: 25)

Ugak teknolojisi ile saglanan daha hizli, daha giivenli, daha konforlu ulagimin yani sira
yolcu bilet {icretlerinde gergeklesen iyilestirmeler, hava yolu ulagiminin diger ulagim
modlar1 icindeki paymi da artirmistir. Uluslararast kuruluslar ve biiyilk ucak
imalatgilarinin orta ve uzun dénem tahmin ¢alismalari, mevcut biiyiimenin 2030’11 yillara

kadar siirecegi yoniinde tahminlerde bulunmaktadirlar (SHGM, 2014: 24).

“Tiirkiye’nin 6nemli bir turizm tlkesi olmasi ve turistlerin biiyiik 6l¢iide havayolunu
kullanmas1 ve yurtdisinda yasayan birgok vatandas havayolu tasimaciligi talebini
artirmaktadir. Diinyada ve iilkemizde yasanan ekonomik ve siyasi istikrarsizliklar bu

talebi genellikle olumsuz yonde etkilememektedir (DPT, 2007: 26)”.

Tiirkiye nin havayolu tasimaciliginda iis (hub)* olma potansiyeli bulunmakta
olup en net sekilde aciga c¢ikmakta oldugu yer Istanbul’dur. Istanbul’un
ekonomik dinamizmi ve cografi konumu sayesinde, Istanbul’da yer alan
havalimanlarinin hava ulagimi anlaminda bir cazibe merkezi ve transit noktasi
olmak anlaminda diinya genelindeki 6nemlerini artirmalar1 beklenmektedir.
Orta menzilli filolarla (3000 NM) Istanbul’dan diinyanmn yaklasik 111
tilkesine, uzun menzilli ugaklarla (8000-8200 NM) ise hemen hemen
diinyanin biitiin noktalarina ugus diizenlenmesi miimkiin olmaktadir. Istanbul
Ozelinde hub olma potansiyeli oniindeki en biiylik engel olan kapasite
darbogazinin agilmasmna ydnelik olarak “Istanbul Yeni Havalimani”
calismalar1 devam etmekte olup, s6z konusu projenin ihalesi ger¢eklestirilmis
durumdadir. Bu proje ile Istanbul’un Avrupa yakasinin kuzeyinde Karadeniz
kiyisinda nihai asamada yillik yolcu kapasitesi 100 milyonun iizerinde olan
ve 6 piste sahip bir havalimani insa edilmesi planlanmaktadir (DHMI, 2013:
165).

! Hub and spoke : topla-dagit diye adlandirilan bu sistemde, biiyiik havalimanlarinin merkez goérevi
yaptiklar1 ve ¢evredeki kiigiik havalimanlarindan yolcular1 merkezde toplamay1 hedefleyen bir sistemdir.
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Havaalan1 yatirnmlariin, 80°’li yillarin sonunda ve 90’11 yillarin baslarinda, yeni
geleneksel havaalani yapimindan daha ziyade, mevcutlarin standartlarinin gelistirilmesi
lizerinde yogunlastirildigr goriilmektedir. Bununla birlikte, hava trafik kontrol,
haberlesme, seyriisefer hizmetleri, yer hizmetleri, vb. hizmetlerin kalite ve giivenirligini
arirmaya yonelik yatirimlar da slirdirilmiistiir. Tiirkiye son 14 yillik kalkinma
stratejisine paralel olarak Tiirkiye’deki havalimanlarinda biiyiik bir artis katederek 55
havalimanina ulasilmistir. Havalimanlarinm artisindaki en énemli faktdrlerden biri YID
(Yap-Islet-Devret) uygulamalarinin altyapr ve yenilme projelerinde hayata gegirilmesi

oldugu ifade edilmistir (DHMI, 2013; DHMI, 2014; SHGM, 2014).

2. Havalimam Isletmeciligi

Havayolu tagimaciligi yapan firmalarin 6nem kazanmasi ve dnceki boliimde belirttigimiz
tizere diinya c¢apindaki yolcu sayist artisi, ekonomik kalkinmanin gelismekte olmasi

havalimani endiistrisinde de olumlu yansimalar1 olmustur.

“Havayolu tasimacilig1 alanindaki gelismeler, teknik ve hizmet agisindan onu modern
toplumun gelisiminde ve ilerlemesinde en biiylik katki saglayicilardan biri haline
getirmistir. Havaalanlari, hava tagimaciligi sisteminin 6nemli ve temel unsurlarindan
birisi olmakla birlikte havayolu rekabetinin sekillenmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir
(Y1lmaz, 2007: 5)”.

Hava yolu tagimaciligi sektoriinde, son yiizyil i¢inde yasanan bas dondiirticti
boyuttaki ilerleme ve gelisme insanlik tarihinin en onemli adimlarindan biri
olmustur. Son yirmi yil igerisinde ise, hava yolu tasimacilif1 sektérunde
faaliyet gosteren igletmelerin sayisindaki artigla birlikte ugak, yolcu ve yiik
trafigi de hizlanmistir. Hava yolu tasimaciligi sektoriinde yasanan
ozellestirmeler, sirket evlilikleri, stratejik isbirlikleri ve kiiresellesme ile
birlikte artan rekabet beraberinde pek ¢ok yenilik getirmistir. Bu
yeniliklerden biri de havalimanlarinin isletilmesi siirecidir. Artan yolcu, ugak
ve yik trafigini karsilayabilmek, miisterilere en kaliteli hizmeti sunabilmek

ve diinyanin her noktasina kolay ve guvenilir ulasim imkan1 saglayabilmek
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icin; havalimanlarinin otoparkindan yolcunun ugaga binmesine kadar gecen
stirecte, terminal iginde saglanan her tiirlii hizmet “Havalimani Terminal

Isletmeciligi” olarak adlandirilmaktadir (Ozaslan, 2007: 66).

Havalimanlar1 diinyada havacilik alaninda yasanan hizli bliylimeye ayak uydurabilmek
icin hizli bir sekilde gelismekte, faaliyette bulunduklar1 bdlgenin ekonomik ve sosyal
kalkinmasinda ©nemli rol oynamaktadir. Yasanan rekabetle beraber, havalimani
isletmecileri daha fazla ticarilesme siirecine yonelmis, bu da havacilik dis1 gelirlerin
toplam gelirler igerisindeki yiizdesel payinin artmasina sebep olmustur. Biiylime siireci,
bu firmalarda finansman ihtiyact dogurmus, bu da firmalari menkul kiymet ihraglar1 ve

banka kredileri gibi dis finansman kaynaklarina yoneltmistir (Le Tourneur, 2001: 36-40).

2.1. A.B.D’de Havalimam Isletmeciligi

A.B.D.’de kamu havaalanlarinin sahiplik ve isletiminde ¢ok gesitli
organizasyon ve yetki diizenlemeleri bulunmaktadir. Ticari hizmet
havaalanlarinin sahipligi ve isletmeciligi sehir, eyalet, federal hiikiimette
bulunmaktadir. Belediye isletimindeki havaalanlari sehir sahipliginde ve
havacilik departmani tarafindan yonetilip isletilmektedir. Eyalet sahipliginde
bulunan ve isletilen havaalanlar1 eyalet ulastirma boliimi tarafindan
yonetilmektedir. Birkag eyalet sahip oldugu az sayidaki biiylik ve orta
bliytikliikteki havaalanini bu sekilde isletmektedir. Federal hiikiimet sadece
tek havaalaninin sahiplik ve isletimini yapmaktadir. Bu havaalan1 da
FAA’nin teknik merkezinin bir parcasidir ve uygulama havaalani olarak
Kullanilmaktadir. Finansal destegi dogrudan kongreden saglanmaktadir

(Wells ve Young, 2004: 32).

ABD, gecmisi 1940’lara dayanmakta olup 1982 yilinda “Airport and Airway
Improvement Act of 1982 adli yasayla havaalanlarini gelistirmek ve daha planli bir
sekile kavusturmak icin “Havaalani Gelistirme Programi” (Airport Improvement
Program-AIP) kurulmustur. 1982 yilinda ¢ikarilan ayni yasayla birlikte “Entegre
Havaalan Sistemleri Ulusal Plan1” (National Plan of Integrated Airport Systems-NPIAS)
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uygulanmaya baslamistir. Bu plan 10 yillik olup 2 yilda bir revize edilmektedir. Yaklasik

3400 havalimani NPIAS planlamas1 igerisindedir (National Plan of Integrated Airport
Systems (NPIAS), 2014: 3).

Havaalan1 Gelistirme Programi(AIP) fonlariyla ABD’deki havalimanlarinin
gelisimi i¢in destek saglamaktadir. Bir havaalanin AIP fonundan
yararlanabilmesi i¢cin NPIAS’in bir pargasi olmasi gerekmektedir. NPIAS
kapsamina girmek i¢in istenilen kriterler simnirlayicidir. Bu kosullar
saglandiginda, hem o0zel, hem de kamu havaalanlar1 AIP fonlarindan
yararlanabilmektedir. Bu fonlar 4 genel amag i¢in kullanilmaktadir. Bunlar;
1) Havaalam1 Planlama, 2) Havaalanm1 Gelistirme, 3) Havaalaninin
kapasitesinin arttirilmasi ve 4) Giiriiltii uyum programlaridir. Bu fonlar tesis
ihtiyaglarma gore ¢evresel ve toplumsal hedeflere uyumlu master planlar
yoluyla mevcut ve gelecekteki ihtiyaglarin karsilanmasi i¢in kullanilir.
Havaalan1 gelistirmeye ayrilan yardimlar havaalanlarindaki normal
bakimlarin disindaki onarim ve gelistirme fonlarim1 da igerir. Ayrica arsa
alimi, terminal ingaat ¢aligmalari, yollarin, pistlerin ve ara¢ yollarinin bakim
ve onarimi da bu fonlarin kapsamina alinabilir. Hangarlar, otomobil park
alanlari, terminalle alakali sanat ve dekorasyon calismalari, kisilerin ya da
havaalanin giivenligi ile ilgili olmayan binalarin insast bu fonun kapsami

disindadir (Battal, 2006: 101).

Asagidaki tablo’da ABD’deki yolcu sayisi bakimindan en biiyiik ilk 20 havalimani

gosterilmektedir.

Tablo 1: 2013 — 2014 Yillar1 ABD deki Ilk 20 Hub Havaalaninda Gerceklesen Yolcu

Sayilar

. . %

Sehir Havalimani 2014 2013 o .

Degisim

1 [ Atlanta Hartsfield - Jackson Atlanta International Airport | 46.604.273 | 45.308.407 | 2,86%

2 | Los Angeles Los Angeles International Airport 34,314,197 |32.425.892 |5,82%

3| Chicago Chicago O'Hare International Airport 33,686,811 |32.317.835 |4,24%

4| Fort Worth Dallas/Fort Worth International Airport 30,766,940 |29.038.128 |5,95%

13




5 | New York John F. Kennedy International Airport 26,244,928 | 25.036.358 | 4,83%

6 | Denver Denver International Airport 26,000,591 | 25.496.885 | 1,98%

7| San Francisco | San Francisco International Airport 22,756,008 | 21.704.626 | 4,84%

8 | Charlotte Charlotte/Douglas International Airport 21,542,277 | 21.346.601 | 0,92%

9| Las Vegas McCarran International Airport 20,551,016 |19.946.179 | 3,03%
10 | Phoenix Phoenix Sky Harbor International Airport 20,344,867 |19.525.109 |4,20%
11 | Houston George Bush Intercontinental/Houston Airport 19,772,054 | 18.952.840 | 4,32%
12 | Miami Miami International Airport 19,468,523 | 19.420.089 | 0,25%
13 | Seattle Seattle-Tacoma International Airport 17,888,080 | 16.690.295 | 7,18%
14 | Newark Newark Liberty International Airport 17,680,826 | 17,546,506 |0,77%
15| Orlando Orlando International Airport 17,278,608 | 16,884,524 |2,33%
16 | Minneapolis Minneapolis-St Paul International Airport 16,972,678 | 16.280.835 | 4,25%
17 [ Detroit Detroit Metropolitan Wayne County Airport 15,775,941 | 15.683.523 | 0,59%
18 | Boston Logan International Airport 15,425,869 |14.810.153 | 4,16%
19 | Philadelphia Philadelphia International Airport 14,747,112 | 14.727.945 | 0,13%
20 | New York La Guardia Airport 13,415,797 | 13.372.269 |0,33%

Kaynak: FAA

Tim Diinya’da oldugu gibi 2014 yili itibariyle ABD’de ilk sirayr Atlanta havalimani
almistir. ABD’deki 20 hub havaalaninda 451,2 milyon yolcu sayis1 gézlemlenmektedir.
Bu tablodan da goriildiigii izere ABD havaalani ve yolcu sayist bakimindan diinyada

onemli bir yere sahip oldugu sdylenebilir.

“ABD’de havaalanlarinin ¢ogunun sahibi eyalet ya da sehir yonetimleridir. ABD
uygulamasinda farkli olan durum, kamunun miilkiyeti elinde bulundurup
bulundurmamasi degil, kamunun havaalani isletmeciliginde havayolu sirketleri ile
kurdugu ortaklik ve yatirim finansmani yontemlerindeki farkliliktir. Bir¢ok havaalani
icinde havayolusirketlerinin kendilerine kiraladiklar1 ya da JFK Havaalaninda oldugu gibi

kendileri igin insa edip uzun donemli kullandiklar1 terminalleri bulunmaktadir (Ozenen,

2003: 65)”.

ABD’de havalimani isletmelerini 6zellestirme silireci Avrupa ve diger iilkelere gore

farklilik icermektedir. ABD havalimani i¢in ihtiya¢ duyulan ek finansmani tahvil, devlet
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yardimlar1 ve havayolu sirketleri ile olan iligkileriyle karsilayabildiginden nadiren
ozellestirme girisimlerinde bulunulmustur. ABD’deki havaalani igletmelerinin az sayida
Ozellesmis olmasi yerel veya federal yasalarin Ozellesmeyi kisitlamasindan
kaynaklanmakta oldugu ifade edilmistir (Airport Cooperative Research Program
(ACRP), 2007: 13).

2.2. Avrupa’da Havalimam Isletmeciligi

Avrupa’da ticaret ve turizm sektoriinde yasanmis olan gelismeler havayolu
tagimaciliginin 6neminin giin gegtikge artmasini ve bu sektoriin biiylimesini saglamistir.
Ozellikle hiikiimetlerin havalimanlarinin finansman1 konusundaki politikalar1 ve
havacilikta yasanan hizli biiylime siireci, havalimani isletmeciligi yapan firmalar1 da
etkilemis ve bu sektorii ¢ok genis alanlarda faaliyet gdstermekte olan ve rekabetin 6n
planda oldugu bir konuma getirmistir. Sektérde yasanan yogun rekabet ise firmalar1 yeni
is ve finansman modelleri gelistirmeye yoneltmistir (Airport Council International (ACI),
2010: 6).

“2000°11 yillara gelindiginde Avrupa’daki bir¢ok havaalani kapasitesini doldurmus ve
bazi 6nemli havaalanlarinda da kapasite sorunlar1 6nemli derecede artmaya baslamistir.
Avrupa Havacilik Birligi’nin (AEA:Assosiacition of European Aviation) yaptigi
caligmalara gore Avrupa’da yasanan sorunlarin temelinde havacilik alt yapisi, miilkiyet,
finansman ve isletmecilikte geleneksel anlayislarin egemen olmasi yatmaktadir (Battal,
2006: 105).” Gegmiste devlet tekelinde olan havalimanlart geleneksel anlayisi siirdiirerek
sorunlarla basa c¢ikamamis havalimani 6zellestirme faaliyetleri ile yeni is modelleri
gelistirilmistir.  Asagida Avrupa’daki havalimanlar1 i¢in  yeni i modelleri

gosterilmektedir.
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Kordine olmus Kurulmus

havaalam gruplanmin
diger bdlgelerde is
yapmasi

Aena(ispanya), LFV{Isv
eciManchester

Havaalam Af
Havaalam Grubu (UK}

Hub'larda binyik
o . S = i London Heathrow,
Diger Hub'larla Ittifak havayolu ittifaki Paris CDG, Frankfurt
baglantilan kurmak

Havaalam bolgesi
icerisinde sehrin
bitdn ihtivaclanm
saglamak

Havaalani Sehri

Havaalamindan sehre

Cok modlu Liman coklu ulasim Amsterdam-Schiphol
baglantilan saglamak

Kendi toplumu icin
Nihai Hedef Olarak perakende satis veya
Havaalani hizmet merkezi
saglamasi

Business trafigi dzel
olarak
ayarlamak(Tarifeli veya
Tarifesiz)

London City,
Farnborough,Le

Business Trafigi
Bourget

Havaalamn diigik

Diisik Maliyet Bazh maliyetli havayollarina
odaklanmasi

Bergamo, Charleroi,
London-Stansted

Havaalanlarin dzellikle
yik operatdrlerinin
ihtiyaclanm
kargilamasi

Liege, Leipzig

Kargo Platformu

Gelismekte
Sekil 4: Avrupadaki Havalimanlar: Icin Yeni Is Modelleri

Kaynak: ACI Europe Policy Outlook

“Geleneksel is modellerinin uygulandigi havalimanlarinin ¢ogu yerel ve/ya devlet
sahiplinde faaliyet gostermekteydiler. Avrupa’da ilk kez 1986 yilinda Ingiltere’de
havaalani 6zellestirmeleri i¢in adimlar atilmigtir. 1986 yilinda kabul edilen Havaalanlari
Kanunu (1986 Airports Act) ile Britanya Havaalanlar1 Otoritesi (British Airports
Authority) tarafindan isletilen havaalanlar1 6zellestirilmis, yerel havaalanlar1 da ticari

sirket statiisiine doniistiiriilmiistiir (Ozenen, 2003: 58)”.

Avrupa’daki bu yeni is modelleri, geleneksel is modellerinden ziyade, havaalanlarinin

essiz pazar konumu ve giiclii kaldirag ile 6zel tasarlanmis yaklagimlarini icermektedir.
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Artan uzmanlagsmayla birlikte her havaalaninin gesitlendirilmesi ve yenilik yoluyla
rakiplerine karsi rekabet avantaji saglama olanagina sahip olunmustur. Avrupadaki bu is
modellerindeki degisimde havacilik sisteminin gelismis olmasi ile birlikte rekabetci

dinamiklerin biiyiik etkisinin oldugu goriilmektedir (ACI, 2010:8).

Havalimanlarindaki is modeli c¢esitlemelerinin rekabet avantaji saglamasi yaninda
havaalanlarina finansman olanag: saglama noktasinda da artilar1 olabilmektedir. Ornegin
havalimanlarinin kendi aralarinda yapmis oldugu birlesmeler ve ittifaklar know-how
transferi saglamaktadir. Ayn1 zamanda bu girisimler her iki taraf i¢in finansal kaynaklari

da beraberinde getirebilmektedir (ACI, 2010:8).

Ozellestirme ile birlikte havalimanlar1 is modelleri biiyiik bir degisim gegirmeye
baslamistir. Son yillarda havalimanlari i¢in bu degisimin en énemli nedenlerden birisi
havacilik dig1 gelirlere yonelik stratejilerin gelistirilmesi olmustur. Havalimanarinin bu

strateji karariyla birlikte havacilik dis1 gelirleri arttiric1 yeni is modelleri ortaya ¢ikmistir.

Yapilmakta olan 3. Havalimani projesinde havalimani bolgesinde insanlarin biitiin
ihtiyaglarini karsilamak iizere havalimani sehri olarak planlama yapilmistir. Icerisinde
ofis binalari, havalimani otelleri, cami, alisveris merkezi, konferans ve fuar merkezi, tip

merkezi ve egitim binalar1 yer alacak sekilde planlandig: ifade edilmektedir 2

Asagida Diinya genelindeki havalimani isletmecilerinin gelirlerine gore siralamasi

bulunmaktadir:

2 http://www.igairport.com/istanbul-yeni-havalimani/ticari-i-%C5%9Fbirlikleri/havalimani-sehri (Erigim
Tarihi: 10.06.2016)
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Tablo 2: 2014 Yi Sonu Itibariyle Gelirlerine Gore Diinyadaki Havalimam

Isletmecilerinin Siralamasi (Ilk 25 Havaliman: Isleticisi)

Ranking  Alrports operator Country  Main Revenue Opresult (sm)  Op margin (%) Net result ($m) Perlod
2014 (2013) altport(s)  5milllon Change (%) 2014 2014 2013 2004 2013 toemd
1 (2) Heathrow Airport Holdings UK LHR 4475 143 16460 372 394 1727 4726 Decld
2 (1) AenaAeropuertos Spain MAD 4172 11 13864 332 253 6300 7932 Decld
3 (3] Aeroports de Paris France COG 3679 05 9622 262 237 5312 4015 Decld
4 (4 Fraport Cemany  FRA 3,156 01 6364 202 185 3319 3133 Decld
6 (5 Port Authority of New York & New Jersey USA JFK 2479 68 Bhh0 345 368 5440 4933 Decld
6 (7) Hong Kong International Airport Hong Kong  HKG 2111 106 11470 543 519 09376 8312 Marls
T (8  Schiphol Group Netherlands AMS 1,943 12 5313 2713 224 3606 3068 Decld
8 (6) NaritaIntemational Airport Corporation  Japan NRT 1834 -6 3493 190 200 1774 1984 Marlb
9 (9 Avinor Noway  O8L 1674 0.8 3BL7T  Xe 162 2195 1506 Decld
10 (12) Incheon Intemational Airport Company  South Korea ICN 1,664 81 B264 497 479 G5BRO 4308 Decld
11 (10) Chang Alrport Group Singapore SN 1,661 0.5 437 7105 Mar1s
12 (11) Munich Arport Germany  MUC 1,082 04 3493 221 218 1318 1311 Decld
13 (13} Japan Airport Terminal Japan HND 1,566 1.0 Bo2 BT 42 600 206 Marlb
14 (16) Airports Authority of India India CCU 1,514 128 4851 301 309 3194 2368 Marls
15 (18) New Kansalntemational Airport Company Japan KIX 1,388 10.0 3005 288 257 1768 2382 Marlh
16 (19) State Airports Authority (Turkey) Turkey AYT 1,381 137 6013 435 309 4194 4132 Decld
17 (20) TAV Airports Turkey IST 1,296 79 4229 326 305 2817 1764 Decld
18 (14} Infraero Brazil GRU 1,267 -108 3243 256 441 8822-1269.1 Decld
19 (21) Belling Capital Imtemational Airport Group China PEK 1241 55 3878 312 316 2254 2164 Decld
20 (15) Airporis of Thalland Thailand ~ BKK 1230 49 4721 384 509 3791 5356 Sepld
2 (23) Manchester Airports Group UK MAN 1,185 10.7 2281 182 157 1101 1736 Maris
22 (29) Aeroporti di Roma Italy K0 1,061 141 342 306 203 1727 1106 Decld
23 (25 Fughafen Zrich Switzerland ZRH 1,048 0.7 5603 543 540 2239 1483 Decld
24 (24) Southem Cross Alrporis Holdings Ausiralia ~ SYD 1,043 -19 6254 600 612 -2332 51 Decld
25 (22) Greater Toronto Alrports Authorify Canada  YYZ 1,041 31 3806 3BE /8 HIE 6B Decld

Kaynak: Airline Business Magazine Kasim 2015 Sayist

Havalimani igletmecileri gelirleri diinya siralamasini inceledigimizde ilk 4 sirada

Avrupadaki havalimani isleticilerinin oldugu goriilmektedir.

Tirkiye’den TAV

havalimanlar1 gecen sene 20.sirada iken 2014 yil sonu itibariyle 17.siraya yiikselmistir.

DHMI ise gecen yila gore 3 basamak atlayarak 16.sirada oldugu gériilmektedir. Tablo’ya

genel olarak bakildiginda ozellestirilme kapsamindaki havalimani isleticilerinin ilk

siralar1 paylastigi goriillmektedir.
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Tablo 3: 2014 -2015 Yillari Arasinda Avrupadaki Havalimanlarimin Yolcu Sayilart
Degisimi (Ilk 20 Havalimani)

ol o
1 United Kingdom  [London Heathrow Airport 73,405,330 79,985,748 I‘ 2.2%
2 France Paris-Charles de Gaulle Airport 63,813,756 65,766,986 I‘ 3.1%
3 Turkey Istanbul Atatiirk Airport 56,954,790 61,322,729 |‘ 7.7%
4 Germany Frankfurt Airport 59,566,132 61,032,022 |‘ 2.5%
5 Netherlands Amsterdam Airport Schiphol 54,978,023 58,285,118 |‘ 6.0%
6 Spain Adolfo Suirez M adrid-Barajas Airport | 41,833,374 46,828,279 |‘11-9%
7 Germany M unich Airport 39,700,515 40,981,522 l‘ 3.2%
8 Italy Leonardo da Vinci-Fiumicino Airport 38,506,908 40,463,208 l‘ 5.1%
9 United Kingdom | Gatwick Airport 38,103,667 40,269,087 l‘ 5.7%
10 |spain Barcelona El Prat Airport 37,559,044 39,711,276 |‘ 5.7%
11 Russia Sheremetyevo International Airport 31,568,000 31,279,508 I‘ 0.1%
12 Russia Domodedovo International Airport 33,040,000 30,504,515 |_r 7.7%
13 |France Paris-Orly Airport 28,862,586 29,664,993 I‘ 2.8%
14 |Turkey Sabiha Gékgen Airport 23,631,883 28,112,238 I‘ 19%
15 |Turkey Antalya Airport 28,341,063 27,724,249 |1|'Ir 2.2%
16 Denmark Copenhagen Airport 25,627,093 26,610,332 I‘ 3.8%
17 Switzerland Ziirich Airport 25,477,622 26,281,228 I‘ 3.2%
18 Ireland Dublin Airport 21,712,173 25,049,335 |‘15-4%
19 Norway Oslo Airport, Gardermoen 24,269,235 24,678,195 I‘ 17%
20 Spain Palma de Mallorca Airport 23,115,499 23,745,131 I‘ 1.5%

Kaynak: ACI (Airport Council International)

Avrupa bolgesinde yolcu sayis1 bakimindan London Heathrow havalimani yillardir ilk

siralardadir. Ve neredeyse her yil yolcu sayisi yiikselerek artmaktadir. Sirayla Paris-

Charles De Gaulle Airport, Istanbul Atatiirk Havalimam ve Frankfurt Airport

havalimanlar1 yolcu sayisina gére Avrupa’nin en biiyiik havalimanlari arasinda oldugu

goriilmektedir. Tiirkiyeden Istanbul Atatiirk Havalimani1 yaklasik 61 milyon yolcu ile

gecen sene 4.sirada iken 2015 yil sonu itibariyle Avrupa’da ilk 3’e girdigi goriilmektedir.

Yiizdelik degisim olarak %19 ile Tiirkiye’den Sabiha Gok¢en Havaalani biiyiik bir basar1

ile en hizli biyiiyen havalimani havalimani olarak goriilmektedir. Sabiha Gokgen

havalimani1 2009 yilinda 6.5 milyon yolcu var iken 2015 sonu itibariyle bu rakam 28

milyon yolcuya ulasarak 5 yil igerisinde havalimani yolcu sayis1 4,5 kat biiylimiistiir.
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Tiirkiye’nin turist merkezli havalimani olarak bilinen Antalya Havalimani 2009 yilinda
18 milyon yolcu var iken 2015 sonunda 27 milyona ulagsmistir. Fakat Antalya Havalimani
2014 yilina gore %?2’lik bir diisiis gdstermistir. Genel olarak bakildiginda Tiirkiye’deki
bliyiik havalimanlar1 yolcu sayisi bakimindan hizla biiyiime gerceklestirdigi

goriilmektedir.

2.3. Tiirkiye’de Havalimam Isletmeciligi

“Tirkiye’deki aktif havalimanmi sayist 2003 yilinda 26 iken 2015 yilinda 55, i¢
hatlardaki yolcu sayis1 9 katina ¢ikarak 2014 yilinda 85,4 milyona, havayolunu kullanan
toplam yolcu sayisi ise yaklasik 5 katina ¢ikarak 2014 yili sonunda 166 milyonu
gecmistir. 2015 yili Kasim ay1 sonu itibartyla 170 milyon olan toplam yolcu sayisinin
2015 yili sonunda yaklasik 181,6 milyona ulasmasi beklenmektedir. (Ulastirma
Bakanligi, 2015: 272)”.

Havacilik sektoriinde 2003 yili 6ncesi, sektordeki talep yetersizligi nedeniyle Bakanlar
Kurulu Kararlari’yla mevcut havalimanlart hizmete kapatilmisken, mevzuat
diizenlemeleri neticesinde 2003 yilinda baslatilmis olan “Bolgesel Havayolu
Tasimacilig1” uygulamalari ile ugak trafigine kapali bulunan havalimanlart agilmis, ugak
seferi bulunmayan hava limanlarina uguslar baslamis ve sektore yeni havalimanlari
kazandirilmistir. Son ii¢ yilda Kiitahya / Zafer, Sirnak / Serafettin Elg¢i, Bingol,
Kastamonu, Igdir, Hakkari / Yiiksekova Selahaddin Eyyiibi ve Ordu Giresun ile birlikte
7 yeni havalimani daha yapildigi aktarilmistir (Ulastirma Bakanligi, 2015: 272-273).
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Tablo 4: 2014 — 2015 Yil Sonu Itibariyle Tiirkive Havaalan: Bazinda Yolcu Sayilar:
(Yolcu Sayilart 1 Milyondan Biiyiik Havalimanlary)

Tiirkiye Havaalanlarindaki Yolcu Trafigi (Gelen-Giden) (Ilk 15 Havaalani)

. 2014 YIL SONU 2015 YIL SONU 2014 /2013 (%)
Havalimanlan .
Dis Hat Dis Hat
1| istanbul Atatiirk 18.542,.295 38.152.871  56.695.166] 19.333.873 41.998.251 61.332.124 4 10 8
2| istanbul Sabiha Gokcen(*) | 14.955.571 8.539.075  23.494.646| 18.525.649 9.583.080  28.108.738] 24 12 20
3| Antalya 6.230.885 22.072.307 28.303.192] 6.906.364 20.863.040 27.769.404] 11 -5 -2
4| izmir Adnan Menderes 8390425 2.580.238 10.970.663| 9.545.443 2.632.657 12.178.100| 14 2 1
5| Ankara Esenboga 9591350 1.444.256  11.035.606( 10.562.282 1.551.157 12113439 10 7 10
6| Adana 4057291  630.203  4.687.494| 4.582.185 727521  5309.706| 13 15 13
7| Mugla Dalaman 1.012.396  3.297.084 4.309.480] 1.229.318 3.152.765 4,382,083 21 -4 2
8| Mugla Milas-Bodrum 2011444 1835103  3.846.547| 2309.115 1.568.758  3.877.873] 15 -15 1
9| Trabzon 2,668.349 109.187  2.777.536| 3.249.120  113.679  3.362.799| 22 4 2
10| Gaziantep 1.889.937 192,884 2.082.821| 2.136.123 195.104 2.331.227] 13 1 12
11| piyarbakir 1.796.067 16.141 1.812.208| 2.085.114 15.087 2.100.201f 16 -7 16|
12| Kayseri 1501520  224.326  1.725.846| 1756787 215361  1.972.148] 17 4 14
13| Samsun Carsamba 1.445.872 76.186 1.522.058| 1.639.226 74.021 1.713.247| 13 3 13
14| Van Ferit Melen 1.204.114 3.031  1.207.145| 1.382.455 3866 1386321 15 28 15
15/ Hatay 820.665 293.264 1.113.929 889.808 281.943 1.171.751 8 -4 5

Tablodaki Genel Toplam 76.118.181 79.466.156 155.584.337 86.132.862 82.976.299 169.109.161 13,2

TURKIYE GENELI 85.416.166 80.304.068 165.720.234 97.041.210 84.033.321 181.074.531 13,6

Kaynak: DHMI

Sektordeki gelismelerin bir ¢iktist olan yolcu sayilarina bakildiginda biiyiik bir ivme
katederek 2015 yili sonu itibariyle 181 milyon yolcu sayisina ulasmis oldugu
goriilmektedir. Istanbul Atatiirk Havalimani yaklasik 61 milyon yolcu ile toplam yolcu
sayisinin %36 sin1 gerceklestirerek en biiyiik paya sahip olmustur. Sirayla istanbul
Sabiha Gokgen Havaliman1 ve Antalya Havalimani %17°lik pay ile ikinci ve tgiinci
yogun havalimani oldugu goriilmektedir. Ayn1 zamanda Sabiha Gok¢en Havalimani
gecen yila gore %20 artis ile en biiyiikk yolcu artisini gergeklestirmistir. Tim
havalimanlar1 gecen yila gore yaklasik %9,3°liik bir artis gergeklestirmistir. Havayolu
tasimaciligl, uluslararasi bir performans gostererek havalimani sektoriiniin de gelismesini
de tetiklemektedir. Buna paralel olarak havaalanlar1 ve terminallerin gelismelere uygun

genisletilmesi ve yeni havalimanlarinin yapilmasi artig gostermistir.

Tiirkiye’de faaliyet gosteren havalimani ve terminal isletmecilerinin faaliyet yapmis

oldugu havaalanlari ile birlikte agsagidaki tablo’da gosterilmektedir.

21



Tablo 5: Tiirkiye'de Havalimani ve Terminal Isletmeciligi Yapan Firmalarin Listesi

Anadolu Universitesi RektarlGgu

Eskisehir Anadolu Uni. Havaalan

Havaalani isletmesi

Hawvaalami Isl. ve Havaclik End. A.5.(HEAS)

Istanbul Sabiha Gékgen Havaalan

Havaalani Isletmesi

IC Igtag Zafer Havaalam Yatinm ve Igl. A.S.

Zafer Havaalani

Havaalani Igletmesi

Devlet Hava Meydanlan isletmesi {DHMI)

Diger Tum Havaalanlan®

Havaalani Igletmesi

Hazerfen Havaclik A.5.

Istanbul Hazerfen Havaalan

Havaalani ve Terminal isletmesi

Zonguldak Ozel Sivil Havaclik Sanayi Tic. A.5.

Zonguldak Caycuma Havaalani

Havaalani ve Terminal isletmesi

TAV Gazipasa Yatinm A.5.

Antalya Gazipasa Havaalan

Havaalani ve Terminal isletmesi

TAV Esenboga Yatinm Yapim ve isl. A.S. Ankara Esenboga Havaalani Terminal Isletmesi

TAV istanbul Terminal isletmeciligi A.S. istanbul Atatirk Havaalani Terminal isletmesi

TAV Izmir Terminal isletmeciligi A.S. Izmir Adnan Menderes Havaalani Terminal Isletmesi

TAV Milas Bodrum Terminal Igletmeciligi A.5. Milas Bodrum Havaalani Terminal Isletmesi

YDA Group -ATM Havalimar Yapim ve Igletme A.5, Dalaman Havaalani Terminal Isletmesi

Fraport IC Igtas Antalya Hav.Term. Yat. ve Isl. A.5. Antalya Havaalam Terminal Isletmesi

istanbul Sabiha Gékgen Hav. Yat. Yap. ve Isl. A.5. Sabiha Gokgen Havaalani Terminal isletmesi

* DHMI, Tabloda isimleri yazil olan sadece havaalan isletmeciligi yapan veya Havaalant ve Terminal igletmeciligi yapilan

havaalaniari haricindeki 40 havaalanini kapsamaktadir.

Kaynak: SHGM (SHGM’nin sitesinde yer alan havaalani ve terminal igletmecileri tablosu birlestirilerek

Ozet tablo olusturulmustur.) web.shgm.gov.tr. (Erigim Tarihi: 25.12.2015)

Havaalan1 isletmecisi ile terminal isletmecisi kavramlari bazen birbirne
karigsabilmektedir. Havaalani isleticisi, terminal isletmeciligi yapabilmekle birlikte diger
havaalani faaliyetlerini (Hava trafik kontrol hizmetlerinin ifasi, seyriisefer sistem ve
kolayliklarinin kurulmasi ve isletilmesi, bu faaliyetlerle ilgili diger tesis ve sistemlerin
kurulmasi, isletilmesi ve modern havacilik diizeyine ¢ikarilmasi vb.) yerine getirmekle
de sorumludur. Ozet olarak havaalani isletmecisi, hizmet biitiinliigii agisindan, terminal
hizmetleri ve hava alan1 diger hizmetleri arasinda genel isbirligi ve esgiidiimii saglar.
Terminal isletmecisi de, terminal hizmetlerinin 6ngoriilen sekilde, aksaksiz yiiriitiilmesi
icin, terminal tesislerinde hizmet verenler arasinda genel isbirligi ve esgiidiimii saglar.
Havaalani igletmecisi tiim havaalani faaliyetlerini gozlemleme ve denetleme hakkina
sahiptir. Terminal igletmecisi ise havaalani igletmecisi ile yaptig1 sozlesme geregi yaptigi
islerde havaalani isleticisine karsi sorumlu olup istenilen sekilde faaliyetini siirdlirme ve
hazirlanmas1 gereken dokiimantasyonlar1 da istenilen yonetmelik ve yOnergeye gore

yapmak zorunlulugu vardir (DHMI, 2006: 6-11).
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Devlet Hava Meydanlar1 isletmesi (DHMI), Tiirkiye’deki havaalanlarmin ¢ogunu (40
Havaalani) isletmekle birlikte havaalanlar1 konusunda Tiirkiye’deki tiim havaalanlar igin
kamu adina devlet otoritesini temsil etmektedir. 2920 sayili Tiirk Sivil Havacilik Kanunu
ve Havaalan1 Yapim Isletim ve Sertifikalandirma Yonetmeligi (SHY 14-A) ve
Havaalanlar1 Yer Hizmetleri Yonetmeligi (SHY 22) ile yiirtirliikteki diger ilgili mevzuat
hiikiimlerine uygun olarak hava alam1 terminal hizmetlerinin diizenlenmesi ve
yiiriitiilmesiyle, hizmet verenler arasinda gerekli esglidiimiin saglanmasina yonelik genel

esaslarin belirlenmesi DHMI nin temel amaglar1 arasindadir.

TAV Havalimanlar1 Holding A.S. yurticinde ve yurtdisinda gostermis oldugu
performansla gerek Tiirkiye’de gerekse de Diinya’da adindan s6z ettirmektedir. Sadece
Tiirkiye’deki havalimanlarinda 2014 yil sonu itibariyle yaklagik 95 milyon yolcuya
hizmet vermekte olup yolcu sayisi itibariyle Tiirkiye nin yarisina hitap etmektedir. TAV
Havalimanlari, yurticinde 5 havalimani, yurtdisinda ise 8 havalimanin terminal

isletmeciligini gerceklestirmektedir.®

Tiirkiye’de ve yurtdisinda havalimani insaat isleri yapan IC Igtas Insaat firmasi ile
Almanya’nin 6nde gelen havalimani isletmecisi olan Fraport havalimani grubu ile ortak
girisim yaparak Antalya Havalimaniin terminal isletmeciligini siirdiirmektedirler.
Fraport ortak girisimin %51’ini elinde bulundurmaktadir. 2014 yil sonu itibariyle
yaklasik 28 milyon yolcuya hizmet vermekte olup Tiirkiyedeki 6nemli bir turizm merkezi

olan Antalyaya gelen turistlere hitap etmektedirler.*

Istanbul Sabiha Gokgen Havalimam, Limak Insaat firmasi, Hindistan’in nde gelen
altyap1 gruplarindan GMR Infrastructure ve 1991 yilindan bu yana havalimani
isletmeciligi yapan Malaysia Airports Holdings Berhad (MAHB) ortakliginda kurulan
ISG ortak girisimi 1 Mayis 2008 tarihinde 20 yillik isletme hakkini devralarak
yonetilmeye baglamigtir. 30 Nisan 2014 tarihi itibariyle GMR Grubunun, 31 Aralik 2014

3 http://www.tavhavalimanlari.com.tr/tr-TR/Pages/History.aspx (Erisim Tarihi: 26.08.2015)
4 http://www.aytport.com/tr/3/1/company.asp (Erisim Tarihi: 26.08.2015)
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tarihi itibariyle de Limak insaat firmasinin hisselerini Malaysia Airports Holdings

Berhad’a devretmesiyle MAHB, hisselerin tamamina sahip oldu.’

Havalimani ve Terminal Isletmeleri ile alakali daha detayl bilgilere ilerleyen kisimlarda

yer verilecektir,

3. Havalimanlarimin Sahiplik Yapis1

Havaalanlar1 miilkiyeti ve yonetimi ge¢mise bakildiginda biiyiik 6l¢iide merkezi yada
yerel ydnetimlerin sahipliginde oldugu goriilmektedir. Ozellikle havacilikta serbestlesme
hareketiyle birlikte ticarilesme ve Ozellestirme egilimleri giderek artis gostererek
havaalanlarinin sahiplik ve isletim yapisinda degisikliklere neden olmustur. ICAO’nun
2008 yilinda hazirlamis oldugu bir rapora gore kismi ve tam 6zlellesmis havalimanlar

say1st tiim havalimanlarinin dortte biri oldugu ifade edilmektedir (ICAO, 2008: 2).

Havalimani igletmeciligi ge¢miste kar amaci giitmeyen ve kamu hizmetinin yerine
getirilmesi amaglamaktayken, yukarida ifade edildigi tizere artik havalimanlarinin
yonetim anlayisi ticari bir egilim gostermeye baslamistir. Havaalanlarinin da bir ticaret
ya da 1s merkezi haline doniistiiriilebileceginin anlagilmasi, havaalanlarin1 da daha fazla
misteri odakli olmaya itmis, ticari hale gelen havaalanlar1 6zel sirketlerin de yatirim
yapma konusunda ilgisini ¢ekmistir. Havalimani yatirrminin maliyetli olmasina kargin
havalimani ticari gelirlerinin yiiksek olmasi sebebiyle son yillarda yatirnrmci ve

isletmecileri havalimani isletmeciligi sektoriine egilimini arttirmistir. (Canoglu, 2011:80)

Havaalanlarinin sahiplik ve miilkiyeti konusu bir¢ok eser ve yaymda bahsedilmektedir.
Literatiir taramasi neticesinde alaninda 6ncii olan Gillen (2008)’in yapmis oldugu
siiflandirma baz alinacaktir. Bunlar; miilkiyeti ve isletimi kamuya ait olan havaalanlari,
miilkiyeti kamuya isletimi 6zel tesebbiise ait havaalanlari, bagimsiz nitelikte ve kar amaci
giitmeyen kuruluglarca isletilen havaalanlari, halka arz yoluyla tamami o6zellestirilen
havaalanlari, ticari satis yoluyla tamami ozellestirilen havaalanlari, kamu ve 6zel

tesebbiisiin birlikte islettigi ve kontroliin kamuda oldugu havaalanlari, kamu ve 6zel

5 http://www.sabihagokcen.aero/kurumsal-bilgiler/isg-hakkinda (Erigim Tarihi: 12.03.2015)
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tesebbiisiin birlikte islettigi kontroliin &6zel tesebbiiste oldugu havaalanlart olarak

siiflandirilmstir.

a. Miilkiyeti ve Isletimi Kamuya Ait Olan Havaalanlar

Bu tiir havaalanlarinin miilkiyeti ve igletimi tamamiyla kamu tarafindan yonetilmektedir.
Her yoniiyle kamuya ait olan bu havaalan1 yonetimi, ticari kaygidan ziyade ulusal tastyict
(bayrak tastyicisi)’n1 koruma ve ekonomik faaliyetleri siirdiirme ve gelistirme hedefleri

vardir (Gillen, 2011: 3-13).

Bu havaalani yonetim seklinde iki farkli yap1 s6z konusudur. Birinci yapida
havaalaninin yonetim ve isletim hakki kamu adina bir kamu kurulusu
tarafindan yiiriitilmektedir. Bu yap1 Tiirkiye, Sili, Ispanya, Finlandiya,
Singapur ve Isve¢ gibi iilkelerde goriilmektedir. Ikinci yapida ise;
havaalanlarinin miilkiyeti ve isletimi kamuya ait olmakla birlikte merkezi
hiikiimet yerine kamu adina yerel yonetimlerince yerine getirilmektedir. Bu
yapmin yaygin olarak goriildiigii iilkeler ABD, Almanya, Ingiltere
seklindedir (Kirac1 vd, 2014: 125).

b. Miilkiyeti Kamuya, Isletimi Ozel Tesebbiise Ait Havaalanlar

“Merkezi ve mahalli idareler altindaki havaalanlarinin daha fazla otonomiye sahip olmasi
halinde daha iyi isletilecegi fikrinden hareketle s6z konusu havaalanlarmin miilkiyeti
kendilerinde kalmak sartiyla isletmesini olusturduklar 6zerk statiiye sahip kuruluslara
devretmektedirler. Hukuksal yapisi iilkeden iilkeye degisse de bu kuruluslarin temel
amaci daha profesyonel bir yonetim anlayis1 ve kadrosunu saglayabilmektir (Oyman,
1998: 96)”.

Ozellestirme ile birlikte havaalanlarinda 6zel tesebbiis agirlik kazanmaya baslasa da
miilkiyet agisindan kamunun payr agirhikhidir.  Havaalanlart yonetim ve finans
ozerkligiyle birlikte biiylik capli finansman olanaklarina sahip olmakla birlikte

profesyonel bir yonetim anlayis1 ve kadrosunu saglayabilmektedir.
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“Ingiliz havaalan1 otoristesi (BAA: British Airport Authority) bu tip uygulamalarin
diinyadaki ilk ve en basarili uygulamalarindandir. BAA’nin disinda uygulamanin diger
ornekleri Tayland’mm The Airport Authority of Thailand, Israil’in Israeli Airports
Authority, Meksikanin Mexican Airports Authority ve Irlanda’nin Aer Rianta kuruluslar
gosterilebilir. Yerel ya da bolgesel olarak faaliyette bulunan en iyi 6rnekler ise, Airport
De Paris ve Port of New York Authority’dir (Battal, 2006: 97)”. Bu yapinin Tiirkiye’deki
ornegi ise, yap-islet-devret modeli ile Istanbul Atatiirk, Antalya, Esenboga, Adnan
Menderes vb. havalimanlarinin uzun vadeli kiralama usulii ile 6zel sektor tarafindan

isletilmesidir.

C. Bagimsiz Nitelikte Ve Kar Amaci Giitmeyen Kuruluglarca Isletilen Havaalanlar:

1990’11 yillarin basinda Kanada’da goriilen bir yontemdir. Higbir kar amaci giitmeden
uzun donemli kiralamalarla yonetilen ve isletilen havaalanlaridir. 1992 yilinda 3
havalimani (Vancouver, Calgary ve Edmonton), 2000’li yillara gelindiginde 100°den

fazla havalimani yerel otoritelere devredilmistir (Graham, 2013: 10).

Bu sekilde yonetilen havaalanlarinda Kanada Havaalani Otoritesi 60 yila kadar
havaalanlarina yatirnmlar yapmaktadir. Havaalanina yapilan yatirimlarin finansmani ise
kar amaci gilidiilmeksizin yolcu ve havayolu isletmelerinden elde edilen gelirlerle
saglanmaktadir. Kiralama siiresinin sona ermesiyle birlikte havaalanimin tiim hak ve

varliklar1 federal hitkiimete devredilmektedir (Gillen, 2011: 5).

d. Halka Arz Yoluyla Tamami Ozellestirilen Havaalanlar

Doganis’e gore (2005) bu yontem, havaalaninin yonetim ve miilkiyetini elinde
bulunduran bazi hiikiimet ve belediyelerin havaalanit yonetiminin 6zerk bir yapiya

kavugsmasiyla daha iyi isletilecegi ve yonetilecegi anlayisiyla ortaya ¢ikmistir.
BAA, 2006 yilinda Ispanyol havalimani isleticisi Ferrovial liderligindeki bir konsorsiyum
tarafindan satin alindi. 2012 yilinda London Heathrow Airport olarak ismi degistirildi.

2015 yili itibariyle sirketin hisse oranlar1 oranlari, Ferrovial 25%, Qatar Holding 20%,
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Caisse de dépot et placement du Québec 12.62% Government of Singapore Investment
Corporation 11.20%, Alinda Capital Partners 11.18%, China Investment Corporation

10%, Universities Superannuation Scheme %10 seklindedir.6

Havaalanlarinda miilkiyet ve 6zellestirme 6rneklerinin ilki olan BAA, halka arz yoluyla
ozellestirme metodununda ilk rneklerini olusturmustur. Ingiltere ve Iskogya’nin 6nemli
havaalanlar1 olan Heathrow, Gatwick, Stansted, Glasgow, Edinburg, Aberdeen ve

Prestwick havaalanlarin1 halka arz yoluyla 6zellestirmistir.

e. Ticari Satis Yoluyla (Uzun Doénemli Kiralama) Tamami Ozellestirilen

Havaalanlari

Bu yontemde havaalani, konsorsiyuma havaalanimin teklif usulline gore ticari satis
yoluyla uzun dénemli kiralanmasidir. Altyap:r yatirim sirketleri bu satisi emeklilik
fonlariyla karsilamaktadirlar. Kiralama siiresi 50 yil art1 49 yi1l otomatik olarak uzatilmasi
seklinde goriilmektedir. Kiralama siiresinin sona ermesiyle havaalaninin miilkiyeti
yeniden federal hiikiimetin kontroliine gegmekte oldugu ifade edilmistir (Gillen, 2011:
5).

“Avustralya’da sik¢a goriilen bu yontemde kiralama siiresinin bu kadar uzun tutulmasinin
nedeni; biiylik fon gerektiren yatirimlarin kisa vadede karsilanmasinin olanaksiz olmasi
ve yapilan yatirimlarin karsiliginin kisa vadede elde edilmesi amaciyla asirt fiyat
artiglariin oniine gegilerek kamu hizmeti olarak goriilen havacilik faaliyetlerine talebin

diismesinin Oniine gecilmesi olarak degerlendirilebilir (Kirac1 vd, 2014: 126)”.

f. Kamu ve Ozel Tegebbiisiin Birlikte Islettigi ve Kontroliin Kamuda Oldugu

Havaalanlar:

Bu uygulamada havaalanlarinin miilkiyet ve isletim hakkini elinde bulunduran kurulusun
hisseleri kamu ve 6zel tesebbiis arasinda paylagilmaktadir. Bu yapida hissedar ¢ogunlugu

kamunun elinde bulunmakla birlikte verimliligi ve etkinliligi saglamak noktasinda 6zel

6 http://www.heathrowairport.com/about-us/company-news-and-information/company-information
(Erigim Tarihi: 06.04.2015)
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tesebbiisiin finansman ve tecriibesinden faydanilmak amaglanmaktadir. Havaalani
yonetimi yapisal yeniliklere giderek ticari faaliyetleri gelistirecek degisiklikler yapmaya
ve kar arttirict faaliyetlere yoOnlendirebilmektedir.  Gergek anlamda Ozellestirme
sayllmamakla birlikte (%51 ve fazla hissenin kamuda bulunmasi durumu) baz literatiir
kaynaklarinda havaalani 6zellestirmesi ad1 altinda sayilmaktadir. (Gillen, 2011: 6, Battal,
2006: 97).

Avrupa’da Atina, Roma, Hamburg, Bruksel, Budapeste, Frankfurt illerindeki bazi
havaalanlarinda bu uygulamanin 6rnekleri mevcuttur. Diinyada ise Arjantin, Sili,
Kolombiya ve Meksika iilkelerinde bu uygulamalar goziikmektedir. Bu tiir
uygulamalarda genellikle devlet, havaalani hisselerinin biiyiik kismina sahip olmasina
ragmen karar verme, kontrol ve stratejik fayda saglamakla birlikte yonetim ve igletimi

Ozel tesebbiisle stirdiirmektedir (Gillen, 2011: 6).

g. Kamu ve Ozel Tegebbiisiin Birlikte Islettigi Kontroliin Ozel Tesebbiiste Oldugu

Havaalanlar

Kamu ve 6zel tesebbiisiin hisselerinin paylasildig fakat 6zel tesebbiisiin sermaye payinin
yiikksek olmasi ve havaalaninin kontroliiniin 6zel tesebbiisiin elinde bulundurmasi
durumudur. Yani 6zel tesebbiisiin yonetim ve isletme konusunda daha fazla s6z sahibi

olmasi durumudur.

Gillen’e gore (2011) bu yonetim seklinde kamunun kisitlayici ve biirokratik
engelleyicileri daha az oldugundan havaalanlar1 yonetim ve isletim agisindan daha esnek
ve hizli adimlar atabilmektedirler. Boylelikle havaalanlar: ticari faaliyetleri gelistirici
adimlar atarak daha fazla gelir elde etme durumuna sahip olabilmektedirler. Yani kar
saglamaya yonelik faaliyetlere daha efektif ve kolay adapte olarak rekabet avantaji
saglayayacak firsatlar olusturabilmektedirler. Ayni1 zamanda Gillen’in ayn1 makalesinde
diizenlemelerin (regulation) artmasi havaalani isletimini siirdiirenlerin yonetim ve igletme
performanslarini etkilemekte oldugunu iddia etmektedir. Yani diizenlemeler ne kadar

fazla olursa etkinlik ve verimliligin o derece azaldigini ifade etmektedir.
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3.1. ABD’de Havalimanlarinin Sahiplik Yapisi

A.B.D.’de kamu havaalanlariin sahiplik ve isletiminde c¢ok c¢esitli
organizasyon ve yetki diizenlemeleri bulunmaktadir. Ticari hizmet
havaalanlarinin sahipligi ve isletmeciligi sehir, eyalet, federal hiikiimette
bulunmaktadir. Belediye isletimindeki havaalanlar1 sehir sahipliginde ve
havacilik departmani tarafindan yonetilip isletilmektedir. Eyalet sahipliginde
bulunan ve isletilen havaalanlar1 eyalet ulastirma boliimii tarafindan
yonetilmektedir. Birka¢ eyalet, sahip oldugu az sayidaki biiyliik ve orta
biiyiikliikteki havaalanini bu sekilde isletmektedir. Federal hiikiimet sadece
tek havaalaninin sahiplik ve isletimini yapmaktadir. Bu havaalan1 da
FAA’nin teknik merkezinin bir parcasidir ve uygulama havaalani olarak

kullanilmaktadir. Finansal destegi dogrudan kongreden saglanmaktadir
(Wells ve Young, 2004: 30).

“A.B.D.’de ticari olmayan havaalanlar1 miilkiyeti tamamiyla satis yoluyla 6zel sektore
devredilmis olmasia ragmen kamunun sahip oldugu havaalanlarinda 6zel sektor biiyiik
Olctlide isin i¢indedir. Biiyilik havaalanlarinda ¢alisanlarin yiizde doksani 6zel sirketlerde
caligmaktadir. Yiizde on calisan ise yerel ve eyalet hiikiimet personeli olup idari ya da
emniyet gorevi, hava trafik kontrolorligii, TSA giivenlik gorevleri yapmaktadir (Wells
ve Young, 2004: 32)”.

Asagidaki sekilde Amerikadaki tiim havalimanlarinin sayis1 ve sahiplik yapisi

gosterilmektedir. Bu tablo NPIAS’1n 2010 yilindaki ulagtirma raporundan elde edilmistir.
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ABD'deki Tiim Hawvaalanlan
19.734
Sivil Havaalam Halka kapah (Askeri vb.)
5.179 14.555
Kamu Havaalam Ozel Havaalani
4.247

NPIAS Havaalanlan
3.380

(5.179 mevcut sivil havaalanlarinin %64'G
NPIAS kapsamindadur.)

n
Mevcut 3.332 Teklif Edilen
(Kamu 3250, Ozel 82)
r — - 1
Birincil Oncelildi Genel Birincil Oncelikli Genel
(Oncelikli) Olmayan Ticari WEES Havacilik [&Icellkr} Ohla\rm Ticari EEGEE Havacihik
382 11 25 2.560

Sekil 5: Amerika’daki Havalimani Sayisi ve Sahiplik Yapisi

Kaynak: FAA, NPIAS (2009-2013) Report of Secretary of Transportation to the US Congress,2010

Amerika’daki havalimanlarinin %26’s1 olan 5179 havalimani kamuya ag¢ik durumda olup
diger havalimanlar1 askeri veya genel amacgh kullanilmaktadir. Kamuya agik
havalimanlarinin %82’si (4247 havalimani) kamu miilkiyetinde olup %18’i (932
havalimani) 6zel miilkiyettedir. Kamuya a¢ik havalimanlarinin %64t (3380 havalimant)

NPIAS (National Plan of Integrated Airport Systems) programina dahildir.

ABD’de 2005 yilindaki yolcu sayilarina gore en yogun 100 havaalanlarinin yonetisim
bi¢imi asagida gosterilmektedir (ACRP, 2007: 6).

e Havalimani otoritesi (%39)
e Sehir (%33)

e Bolge (%5)

o flge (%13)

e Devlet (%7)

e Diger (%3)
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3.2. Avrupa’da Havalimanlarinin Sahiplik Yapisi

Avrupa’da 1970’li yillara kadar Amerika ve Diinya’daki benzer iilkeler gibi havaalani
miilkiyeti veya yonetimi tamamiyla kamuya aitti. 1970’11 yillardan sonra Avrupa’daki
bazi havaalanlar (Fransa, Yunanistan, ispanya, Isve¢, Finlandiya) miilkiyet yapilarinda
degisiklik yapmazken dzellikle Ingiltere ve Almanya kismi olarak dzellestirmeye giderek
sahiplik ve yonetim bigimlerini degistirmislerdir. Avrupa’daki havaalanlarinda ilk
ozellestirme girisimi 1987 yilinda BAA tarafindan gerceklestirilmistir. 1990’11 yillara
gelindiginde BAA oOrnegiyle birlikte Copenhagen, Vienna, Rome and Frankfurt
havaalanlarinda o6zellestirmeler gercekleserek Avrupa’da sahiplik ve isletmecilik
yapisinda biiyiik degisimler basladig1 belirtilmistir (Battal, 2006: 106-107; Ozenen, 2003:
58).

ACI (Airport Council International) Europe’un 2016 yilinda ‘“Avrupa’daki
havaalanlarindaki sahiplik yapisi” raporunda Avrupa’daki yaklagik 500 havaalani

bilgilerinden elde edilen bir tablo hazirlamistir.

Tablo 6: Avrupa 'daki Havaalam Isleticilerinin Sahiplik Durumu

Kamu-Ozel Sektor Ozel Sektor

Havalimani Sayisi Kamu Havalimanlan . .
Havalimanlari Havalimanlari

Tiim Havalimanlan 500 295 126 79
AB Havalimanlari 355 189 106 60

Diger Havalimanlari 145 106 20 19

Kaynak: ACI, The Ownership of Europe’s Airports (2016)

Yukaridaki raporda belirtildigi lizere Avrupa’daki havalimanlarinin %59’u kamu,
%25.2’si Kamu-Ozel Sektor Ortakligi, %15.8’i ise 6zel sektor tarafindan sahiplenilmekte
ve igletilmektedir. Fakat yolcu sayilarina gore incelenildiginde kamunun pay1 %26.2,
Kamu 6zel sektor ortakligi %56.6 ve 6zel sektor ise %16.9’1uk paya sahiptir. Bu oranlara
gore biiyiik havalimanlarindaki 6zel yatirimei ve isletmecileri ( London Heathrow-BAA,
Frankfurt-Fraport ve TAV Havalimanlari vb.)’nin daha etkili oldugu soylenebilir.
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Avrupa Birligine tiye konumundaki iilkerin arasindaki sahiplik oranlar1 ayni ¢aligmadan

istifade edilerek asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Tablo 7: Avrupa Birligine Uye Olan Ulkerin Havaalan: Sahiplik Oranlar

Bazi AB Ulkelerinin Sahiplik Oranlari

* Kamu&Ozel

Kaynak: ACI, The Ownership of Europe’s Airports (2016)

2010 yilinda Finlandiya, Liiksemburg, Portekiz, Ispanya, Isveg iilkeleri tamamen kamu
sahipliginde iken 2016 yilinda Finlandiya ve Portekiz’in kamu sahipliginde oldugu
goriilmektedir. Avusturya, Yunanistan ve Isvecte ise kamunun payr daha baskin
goziikmetedir. Danimarka, italya, Hollanda ve Ispanya’da ise Kamu&Ozel sektor
ortakliginin yaygin bir sekilde oldugu gozlemlenmektedir. Avrupa’daki havaalani
ozellestirmelerinin ilk rnegi olan Ingiltere’de ise Ozel Sektdr’iin oram diiger iilkelere
gore en yiiksek bir orana (%52.6) sahiptir. AB’ye bagli 60 6zel sektor sahipligindeki

havaliman1 bulunmakta olup bunlarin 11°i Ingiltere’de bulunmaktadir.

3.3. Tiirkiye’deki Havalimanlarinin Sahiplik Yapisi

Tiirkiye’de havalimanlarinin biiyiikk cogunlugu Devlet Hava Meydanlar Isletmesi
(DHMI) nin sahipliginde bulunmaktadir. Diger havalimanlar1 ise Tiirk Silahli Kuvvetleri
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(TSK) ve Tiirk Hava Kurumu (THK) miilkiyetinde bulunmaktadir. Bir de iiniversitelerin

miilkiyetinde olan havalimanlar1 bulunmaktadir.

Devlet Hava Meydanlari Isletmesi (DHMI) Genel Miidiirliigii; tiizel kisilige
sahip, faaliyetlerinde 6zerk, sorumlulugu sermayesi ile smirli, Ulastirma
Bakanlig ile ilgili ve en son hukuki diizenlemeyle hizmetleri imtiyaz sayilan
bir Kamu iktisadi Kurulusudur (KIiK). Tiirkiye’deki havalimanlart DHMI
kontroliinde olup Tirkiye’deki havalimanlarinin biiyiik ¢ogunlugunun da
miilkiyeti ve isletmesini elinde bulundurmaktadir. Tiirkiye’de sivil
havaalanlarinin isletmeciligi 28 Subat 1956 tarihli ve 6686 sayili kanunla ve
8 Haziran 1984 tarihli ve 233 sayili Kanun Hiikmiinde Kararname ile Devlet
Hava Meydanlar1 Genel Midirliigii'ne verilmistir. Kurulusun temel
faaliyetleri arasinda, havaalani igletmeciligi disinda hava trafik hizmetlerinin
verilmesi, seyriisefer sistem ve kolayliklarinin kurulmasi ve isletilmesi de

bulunmaktadir (DHMI, 2009: 16-17).

Tiirkiye’de sivil kullanima agik havaalanlar1 miilkiyet ve isletme agisindan dort baslikta

toplanmaktadir (DHMI, 1993: 3; DHMI, 2013:26-27; Battal, 2006: 98; UBAK, 2014:

269-293):

1) DHMI'nin miilkiyetinde DHMI tarafindan isletilen havaalanlari: Atatiirk,

2)

Esenboga, Adnan Menderes, Dalaman, Adana, Bodrum, Gaziantep, Van, Kars,
Samsun, Antalya, Sanlrfa, Tokat, Kapadokya, Trabzon, Isparta, Adiyaman,
Agr, Balikesir, Kahramanmaras, Mardin, Siirt, Sivas, Denizli, Zonguldak,

Kiitahya Zafer, Igdir, Sinop, Bingdl, Sirnak, Kastamonu;

Tiirk Silahli Kuvvetleri(TSK) nin miilkiyetinde DHMI tarafindan isletilen
havaalanlari: Erzurum, Konya, Kayseri, Corlu, Bursa Yenisehir, Diyarbakir,
Malatya Erhag, Mus, Balikesir, Elazig, Erzincan, Canakkale, Kocaeli Cengiz
Topel, Usak, Yalova;
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3) Ogzel Statiilii Havaalanlar1: Eskisehir Anadolu Universitesi (Anadolu Universitesi
biinyesinde), Aydm Cildir (DHMI 20 yilhigmma THY’na ugus okulu olarak
kullanilmak {izere kiralamustir.), Istanbul Hazerfen (Genel Havacilik icin
kullanilan sivil havaalani), Bursa Uludag Universitesi (Universite’nin igerisinde

atil vaziyette), Iskenderun Mustafa Kemal Universitesi;

4) Tirk Hava Kurumunun miilkiyetinde ve THK tarafindan isletilen havaalanlari:

Ankara Etimesgut, Izmir Selguk Efes, Antalya Karain

4. Havalimam Sektoriinii Etkileyen Gelismeler

Havayolu tagimaciligi tiim diger tasima modlar1 gibi hem yerel olarak ve hem de bolgesel
politik smirlarin 6tesinde toplumlar1 ve ekonomileri giiglii sekilde etkileyen bir agdir.
Havaalanlar1 da bu agin anahtar bilesenlerinden birisidir. Havaalanlari, hava ve yer
ulagimi1 arasindaki degisimi kolaylastirmak i¢in farkli elemanlarin ve cok g¢esitli

faaliyetlerin bir araya getirildigi yerlerdir (Y1lmaz, 2007: 19).

Havaalani sisteminde ¢esitli kaynaklardan saglanan para, insan giicii, malzeme, donanim,
enerji, bilgi gibi girdiler, ugusla ilgili ve diger havaalani faaliyetlerinde kullanilir. Gerek
havayollar1 gerekse genel havacilik birimleri, faaliyetlerini gergeklestirmek igin
havaalanlarin1 kullanirlar. Boylece havayolu tasimaciligi sisteminin pek ¢ok faaliyeti

havaalanlarinda gergeklesir (Kaya vd, 2005: 19).

Havalimani isletmemelerinin varlik nedeni oOnceki konularda da belirtildigi {izere
havayolu isletmelerine bagli oldugu i¢in havaalami - havayolu isletmelerinin iligkileri
havalimani isletmesinin verimliligi, karlilig1 ve varligin1 devam ettirebilmesi acisindan
onemlidir. Bu agidan havaalani, havayolu sirketleri ve pek cok sistemleri bilinyesinde
bulundurdugundan havaalan1 yonetimi faaliyet ¢esitliliginden dolay1 daha da zor bir hal
alabilmektedir. Havalimani isletmeciligi biiyiik bir sistemi de kontrol etmek durumunda
oldugundan isletme finans1 da havaliman1 sektoriinii etkileyen gelismelerden
etkilenmekte olup isletmelerin finans yoneticileri veya koordinatdrleri bu etkileri hesaba

katarak finans planlamalar1 yapmaktadirlar.

34



Havacilik sektoriindeki degisim ve gelismelerin havaalanlarina ve havaalani isletmelerine
etkileri asagida verilen temel konulari igermektedir (Y1lmaz, 2007: 12; Kaya vd, 2005:
100).

e Trafigin artmasi ve ag yapilarindaki degisimler gibi nedenlerle havaalanlarindaki
altyap1 ve kapasite sorunlarinin ortaya ¢ikmasi

e Serbestlesme, liberallesme ve 6zellestirmenin bir etkisi olarak oynakligin artmasi

e Ag yapilarimi degismesiyle havaalanlarinda yeni gerekliliklerin ortaya ¢ikmasi

e Havaalanlar arasindaki rekabetin artmasi

e Havaalanlarinda havacilik gelirleri azalirken igletim maliyetlerinin artmasidir.

e Havayolu isbirlikleri

e Diisiik maliyetli havayolu tasiyicilarinin yiikselisi

¢ Yolcuistek ve gereksinimlerindeki degisim

e Giivenlikle ilgili gelismeler

e Cevre ileilgili gelismeler

e Teknolojik gelismeler

Altyap1 ve kapasite sorunlart havalimanlariin hizmet siirekliligini ve kalitesini tehdit
eden en biiyiik unsurlardandir. Havalimani isletmecileri bu sorunlar ortaya ¢ikmadan
once oOnleyici tedbirler almak durumundadirlar. Bu sorunlarla karst karsiya kalan
havaliman isletmecileri rakip havalimanlarina kars1 varligini tehdit eden bir duruma

diisme tehlikesindedirler. (Yilmaz, 2007: 12)

Hava tasimaciliginin serbestlesme, 6zellestirme ve ticarilesme egilimleriyle birlikte hava
tasimaciligina olan arz ve talep artmistir. Boylelikle sektordeki biiylime oram
hizlanmistir. Hava tasimaciliginin artmasiyla birlikte yeni havaalan1 yatirimlart da hiz

kazanmaya baglamistir.

Havayolu endiistrisinde yasanan serbestlesmenin yarattigi olumlu gelismeler su bashklar

altinda incelenebilir (Gerede, 2002: 100-102):

e Rekabetin artmasi,

35



e Havayolu isletmelerinin verimliliklerinin artmasi,
e Bilet fiyatlarinin diismesi,

e Ucus aginin kiiresellesmesi,

e Ucus sikliginin artmasi,

e Havayolu trafiginin artmasi.

Serbestlesme ile birlikte 6zellestirme uygulamalari, iilkelerin havaalani tesis etme ve
gelistirme ile ilgili yatirnm yapma yiikiinli ortadan kaldirmaktadir. Havaalani
faaliyetlerine 6zel sektor isletmelerinin finansal yatirimi bir iilke gelirini en biiyiiklemek
icin verimli ve maliyet etkin bir yol olarak tartisilabilir. Ancak bu ayn1 zamanda miisteri

hizmetlerini ve kalite standartlarini gelistirmektedir (Freathy, 2004: 195).

Kiiresel havaalani isletmelerinin ve kiiresel havaalani isbirliklerinin ortaya
¢ikist havaalani sektoriinde kiiresellesme olarak tanimlanmaktadir. Havaalant
isletmeciligi i¢in ulusal pazarlar diger bir¢ok isletmecilik alanina gére gok
daha hizli bi¢imde doygunluga ulasmakta ve havaalani isletmeleri yeni pazar
arayislaria girmektedir. Boylece bu isletmeler deneyim ve uzmanliklarini
bunlara gereksinim duyan diger iilkelere pazarlamaktadirlar. Kiiresel
havaalani isletmeleri i¢in bu durum rekabet iistiinligli ve yeni pazarlar
anlamina gelirken; az gelismis iilkeler ise havaalanlar1 da kisa siirede
profesyonel yonetim anlayisina kavusmanin getirilerinden yararlanmaktadir.
Havaalan1 sektoriinde kiiresellesmenin diger bigimi ise isbirlikleridir.
Kiiresellesme ortaminda maliyetlerini azaltmak, kalitelerini gelistirmek ve
isletmelerine deger eklemek isteyen havaalanlart birbirleriyle cesitli
diizeylerde is birligine gitmektedir. Havaalani isbirlikleri bilgi, deneyim ve
finansal kaynaklarin paylasimindan yararlanma amacint tasimaktadir.
Ozellikle uluslararasi projelerdeki isbirlikleri riskin ve yatirim gereksiniminin

paylasilmasina olanak saglamaktadir (Ozenen, 2003: 144).

Havayolu tasimacilifinda yasanan serbestlesmenin etkilerinden bir digeri ise havayolu
igbirlikleri ve uluslar aras1 yatinmlar egilimidir. Biiylik havayolu sirketlerinin bircogu

isbirligi aglarimin igerisindedir. Topla-dagit ag yapis1 ve havayolu igbirlikleri, rekabeti ve
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isbirliklerini arttiric etkilerdir (Yilmaz, 2007: 48). Boylelikle ¢alismanin ilk kisimlarinda
ifade edildigi lizere stratejik is modelleri gelismeye baslanmis olup havayolu veya
havalimani isletmecileri rekabet edebilmek i¢in farkli is modelleri (havalimani ag1, diisiik
maliyet bazli havalimani, ¢ok modlu liman vb.)’ne yonelmeye baslamislardir. (ACI,

2008: 7)

Hava tasimacilig1 endiistrisinin hacmi her gegen yil biiyiimektedir. Gegmisten bu yana
inisli ¢ikisli bir yapis1 olmakla birlikte genel olarak biiyiime egilimindedir. 2012 ve 2013
yillart boyunca Diinya genelindeki gayri safi yurt i¢i hasila oran1 %3 civarinda olmasina
ragmen Diinya havayolu trafigi %5’in iizerindedir. Oniimiizdeki 20 y1l boyunca (2014-
2033) yurt i¢i hasila oran1 her y1l %3.2 artis gosterecegi tahmin edilmektedir. Gelismekte
olan iilkelerde bu oran %5.2 tahmin edilmektedir. Yurt i¢i hasila oranina gore tahmin
edildiginde oniimiizdeki 20 yil boyunca her yil havayolu yolcu trafigi ve hava kargo
trafigi %5 civarinda biiyiime gosterecegi tahmin edilmektedir (Boeing, 2014: 5). Diinya
hava tasimaciliginin ge¢mis verileri ve tahminlerine bakildiginda biiylimenin devaml
olacagi gozlemlenmektedir. Biiyiimeyle birlikte havalimani endiistrisine olan ihtiyacin da

paralel olarak artacagi sdylenebilir.

Hava tasimaciligi sanayii kendini miisterilerinin artan taleplerini siirdiiriilebilir bir sekilde
yerine getirmeye, bunu yaparken ekonomik ilerleme, sosyal gelisim ve ¢cevre sorumlulugu
arasinda optimal bir dengeyi korumaya adamistir. Hava tasimacilii, bu yararlar
saglarken, son yillarda diinyanin ¢evresi lizerinde bir¢ok insanin diisiindiigiinden daha az
etkiye sahip olmustur. Gergcekten de, yakit verimliligini siirekli olarak iyilestirerek,
giiriiltliyli azaltarak ve yeni, daha siirdiiriilebilir teknolojiler ortaya koyarak, hava
tasimaciligi ¢evresel etkisini azaltabildigi ve sinirlayabildigi ifade edilmistir (SHGM,
2010: 3):

e Karbon dioksit (CO2) emisyonlari: Ucak motoru teknolojisindeki stirekli
gelismeler, 60’11 yillarda ilk jetlerin orta c¢ikisindan bu yana CO2
emisyonlarin1 yolcu-kilometre (pkm) basina %70 oraninda azaltmis olup,

birgok modern ucagin yakit sarfiyati 100 pkm bagmna 3.5 litre’yi
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asmamaktadir. Sinai arastirma caligsmalari, 2020°de hizmete girecek olan

donanim i¢in CO2 emisyonlarinin %50 daha azaltabilmeyi amaglamaktadir.

Nitrojen oksit (Nox) ve diger emisyonlar: gelismis yakit verimi ayrica diger
emisyonlarin (karbon monoksit, hidrokarbonlar ve duman gibi) %90 veya
daha fazla azalmasi anlamina gelmistir. Ancak bu iyilestirmelerin elde
edilmesi icin gerekli daha yiiksek sicakliklar, hem yerel hava kalitesi hem de
iklim degisikligi i¢in ka¢inilmaz sonuglart bulunan NOx emisyonlarinin
azaltilmasinda benzer ilerlemenin elde edilmesini engellemistir. Avrupa
Birligi’ndeki ve baska yerlerdeki azimli arastirma hedefleri, gelecekteki
ucaklarin NOx emisyonlarmin 10 yil i¢inde %70 ve 25 il icinde %80

oraninda azaltilmasini amaglamaktadir.

Giiriiltii: Glinlimiiz ugaklari, kalkigta veya iniste 60’11 yillardaki ilk jetlere
gore tipik olarak %75 oraninda daha giiriiltiisiizdiir. Arastirma ¢alismalar1
giiriiltiiniin 10 y1l i¢inde %30 ve 2020’ye kadar %50 daha azaltilmasini
hedeflemektedir.

Kara kullanimi: Hava tasimaciligi karayr genellikle diger tasima
sekillerinden daha az kullanmaktadir. Ornegin, hava tasimaciligi, yolcu-
kilometre basina, Avrupa Birligi’ndeki tagima aginin tamamu igin gerekli olan

karanin %1’inden daha azinmi1 kullanmaktadir.

Yukarida havaalani ¢evresiyle ilgili ifade edilen olumlu gelismelere ve kiiresel bazda

artan ¢evre bilincine ragmen Tiirkiye’de g¢evre yonetimi kavraminin oturmadigi ve

uygulamalarda yetki karmasasi oldugu ifade edilmektedir (Durmaz vd, 2007: 85). Bu

yetki karmasasindan dolay1 havaalanlarindaki ¢evre yonetimi havaalani isletmecilerinin

kendi sorumluluk bilinglerine kalmaktadir.

Hava tasit malzemelerinde bilisim teknolojilerinde meydana gelen gelismeler hava

tasimaciliginda c¢ok oOnemli etkiler olusturmaktadir. Yeni teknolojilerin sagladigi

degisimlerden biri yeni ugak yapilarinin ortaya ¢ikisidir. Son yillardaki genis govdeli
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ucaklarin artmasi1 ve ugak yakitini azaltmak ic¢in yeni yapilan ucaklar hava tasit
verimliligini arttirmaktadir. Boeing firmasinin son yillarda iirettigi 787, 747-8 ve tizerinde
calisilan 737 MAX ve 777X ugaklari eski ucak tipleriyle karsilastirildiklarinda ¢ift haneli
yiizdelere varan yakit tilketimini hedeflemektedirler (Boeing, 2014: 11).

Yeni teknolojilerin diger bir etkisi ise havayollarinin elektronik ticareti
gerceklestirmelerine olanak saglayan CRS (Bilgisayarli Rezervasyon Sistemleri)
sistemlerinin yayginlasarak havayollarinin dagitim aginda etkin rol oynamalaridir. 1990
yillarinda havayolu birlesmelerinin de etkisiyle ortak pazarlama ve dagitim giindeme
gelerek global dagitim sistemleri ortaya c¢ikmustir (Yarcan, 1995: 43). Dagitim
kanallarinin teknolojiyle birlikte kiiresellesmesi havaalani isletmecisinin de bu dagitim
kanallarina kolay bir sekilde ulasmasina ve bu kanallarla havayolu firmalariyla alakali

bilgilere ulasabilmektedir.

Tiim bu sektorel degisimlerin ve gelisimlerin havaalani sektoriine olumlu veya olumsuz
etkileri olabilmektedir. Hava tasimaciligi sektoriindeki gelismelerin artmasiyla birlikte
planlama yapmanin zorlugu ve zorunlulugu artmaktadir. Havaalani isletmecileri
acisindan gelismelerin artmasiyla birlikte karmasik bir durum alma durumu soz
konusudur. Mevcut gelismeler 151¢inda yeni havaalani yapimi veya genisletilmesi
sirasinda havacilik sektoriiyle ilgili tiim detaylar diisiintilerek havaalani planlamalar1 ona

gore tasarlanmalidir.
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IKINCi BOLUM
HAVALIMANI iSLETMELERINDE VARLIK VE KAYNAK YAPISI

1. Havalimam Isletmeciligi’nde Varhklar

Varliklar, bir isletmenin sahip oldugu ve gelecekteki faaliyetlerinde yararli olmasini
bekledigi ekonomik kaynaklardir. Varliklar mal, bina, makine gibi fiziksel yapiya sahip
olduklar1 gibi haklar, serefiyeler, alacaklar gibi fiziksel yapiya sahip olmayan varliklardan
olugsmaktadirlar. (Erdogan, 2012: 11).

Varliklar &zetle isletmenin sahip olugu iktisadi degerlerdir. Isletmenin varliklar1 genel
olarak ikiye ayrilmaktadir. Donen varliklar (Current Assets) ve Duran varliklar (Fixed
Assets)’dir. Bu ayrima esas teskil eden husus, varliga baglanan finansal kaynagin
baglanma siiresidir. Bu varliklarda kendi iclerinde gruplara ayrilmaktadir. Donen
varliklar literatiirde “Calisma (Isletme) Sermayesi” olarak da adlandiriimaktadir.
Havalimani isletmecileri finansman ihtiyag¢larin1 saglamak ve siirdiirebilmek i¢in dénen
varliklarinin ~ optimizasyonunu saglamak durumundadirlar. Ayni zamanda proje
finansman1 noktasinda nakit akislar1 isletme agisindan 6nemli oldugu ifade edilmektedir

(Lang, 1998’den aktaran Basar, 2000: 12).

1.1. Havalimam Isletmeciliginde Dénen Varliklar

Donen varliklar, nakit olarak elde ve bankada tutulan varliklar ile normal kosullarda en
fazla bir yil veya isletmenin normal faaliyet donemi icinde paraya cevrilmesi veya
tilketilmesi 6ngoriilen varlik kalemlerinden olusur (Acar ve Tetik, 2009: 99). Yukarida
da ifade edildigi lizere donen varliklar yonetimi isletmenin finansman saglamasi ve
verimliligi agisindan 6nemlidir. Finans yoneticileri, giinliik ¢aligma siirelerinin 6nemli bir

kismini1 donen varlik yonetimine ayirmak durumunda kalmaktadirlar.

Isletmelerdeki donen varliklar; hazir degerler (Kasa, alinan ¢ekler, bankalar, vb.), menkul
kiymetler (Hisse senetleri, tahvil, vb.), ticari ve diger alacaklar (Alicilar, Alacak Senetleri,
Ortaklardan Alacaklar, vb.), stoklar (ilk madde ve malzeme, Mamiiller, vb.), gelecek

aylara ait giderler ve gelir tahakkuklar1 ve diger donen varliklar (Devreden KDV, Pesin
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O0denen vergiler ve fonlar, vb.) olarak gruplandiriimaktadirlar. Havaliman
isletmelerindeki donen varlik hesaplar1 ayni kalemlerden olugmaktadir. Bu kalemlerle

alakal1 genel bilgiler asagida belirtilecektir.

a. Havalimam Isletmeciliginde Kasa ve Banka

“Kasa , herhangi bir isletmenin elinde bulunan ulusal ve yabanci paralarin ilgili devletin
para birimi (TL) karsilig1 islenmesi i¢in kullanilmaktadir. Kasa hesabi, mali nitelikteki
islemler sonucu isletmelerin kasasina giren ve ¢ikan para hareketlerini takip edebilme

ozelligine sahip oldugumuz aktif 6zellikli bir hesaptir (Acar ve Tetik, 2009: 100)”.

Havalimani isletmeciligi uluslararasi bir isletme oldugundan yabanci para hareketleri
daha sik olmaktadir. Ornek olarak TAV Havalimani1 Holding A.S Tiirkiye, Tunus, Suudi
Arabistan, Makedonya, Letonya, Giircistan ve Hirvatistan olmak iizere 7 iilkede
havalimani isletmeciligiyle alakali faaliyetlerini ytiriitmektedir. TAV Grup sirketleri ve
is ortaklari, TL, Avro, ABD Dolari, TND (Tunus Dinar1), GEL (Giircistan Lari), SEK
(Isve¢ Kronu), MKD (Makedonya Dinar1), SAR (Suudi Arabistan Riyali) kasalari
bulunmakta olup gegerli para birimi olarak kullanmaktadirlar. Kasa hesabina igletmenin
elindeki ulusal paralar, paranin iizerinde yazili olan (itibari) deger lizerinden, yabanci
paralar ise Merkez Bankasi’nca belirlenen kurlar {izerinden o iilkenin ulusal para

(TL)’sina gevrilerek hesaba kaydedilir. (TAV Havalimanlari, 2013: 141)

Isletmeler finansal riskten korunmak amaciyla, faiz oran1 takasi, ¢apraz kur takasi ve ileri
vadeli déviz satim islemleri enstriimanlar1 kullanabilmektedirler. Ornek olarak TAV
Istanbul Havalimam Sirketi olarak ABD Dolar1 ve Avro arasindaki pariteyi sabitleyen bir
capraz kur takas1 sozlesmesine (cross currency swap) girmistir. S6zlesme, DHMI’ye 2018
yilina kadar her yilin Aralik ayinda yapilacak olan 6demeler i¢in imzalanmistir. 31 Aralik
2013 itibariyle, sozlesmenin nominal degeri 572.256 TL’dir (256.847 ABD Dolari,
194.877 Avro’ya baglanmistir) (31 Aralik 2012: 552.988 TL’ dir (309.920 ABD Dolari,
235.144 Avro’ya baglanmustir). ilgili takas islemi ileriye doniik DHMI 6demelerine
iliskin olmasi nedeniyle mevcut doviz pozisyonunu etkilememekte oldugu ifade
edilmistir (TAV Havalimanlari, 2013: 113).
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Bankalar, isletmeler tarafindan yurti¢i ve yurtdisi banka ve benzeri finans kurumlarina
yatirilan ve ¢ekilen paralarin kayit altina alinip takip edildigi kurumlardir. Yukarida kasa
durumundaki gibi ulusal ve yabanci paralar banka hesaplarinda ayri ayri takip
edilmektedir. Bankadaki ulusal veya yabanci paralar vadesiz mevduat ve(ya) vadeli

mevduat hesaplarinda degerlendirilmektedir (Acar ve Tetik, 2009: 107).

Havalimani isletmeciligi yapan firmalar uluslar arasi faaliyetlerde bulundugundan banka
hesaplarindaki giris cikislar (Banka nakit akisi) fazlaca olabilmektedir. Ozellikle
havalimani isletmecileri proje finansmani saglamak icin bankalardan kredi
saglamaktadirlar. Bu acidan da bankalar havalimani isletmecilerinin uzun dénemli
miisteri potansiyeli icerisindedir. Banka kredileri ile ilgili bilgiler finansal kaynaklar

boliimiinde daha detayli ele alinacaktir.

Ayn1 zamanda havalimani isletmecilerinin bankalarinda kullanima kisitli 6zel hesaplar
acilmaktadir. Ornegin TAV Havalimanlar1 havalimani altyap: projelerinde kullanilmak
lizere proje hesaplar1 bulunmaktadir. Bu hesaplar1 fonlamak amaciyla bankalarla
yaptiklar1 anlagmalara istinaden “Proje Hesab1”, “Rezerv Hesab1” ya da “Proje
Hesaplarin1 fonlamak icin Fon Hesaplar1” adi altinda banka hesaplar1 agmiglardir. Bu
anlagmalara gore, TAV Istanbul, TAV Esenboga, TAV Tunus, TAV Tiflis, TAV
Makedonya ve TAV Ege bu paralart kullanabilmekte fakat proje hesaplarindaki tiim
cekisler kredi sozlesmelerinde belirtilen sartlara uygun olarak gerceklestirilmektedir.
Proje hesaplar1 operasyonel giderler, kredi geri O6demeleri veya havaalan1 yetkili
idarelerine yapilmasi gereken kira Odemeleri, vergi 6demeleri gibi daha Onceden

belirlenen amaglar i¢in kullanilmalidir (TAV Havalimanlari, 2013: 52).

b. Havaliman: Isletmeciliginde Hisse Senetleri ve Tahvil

Hisse Senetleri ve tahvil vb. kiymetli evraklar menkul kiymetler olarak
adlandirilmaktadir. Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) 6362 sayili kanunun 3.maddesinde
menkul kiymet; “ortaklik ya da alacaklilik saglayan, belli bir meblagi temsil eden, orta
ve uzun vadeli yatirim araci olarak kullanilan donemsel gelir getiren, misli nitelikte, cok
sayida ve seri halinde c¢ikarilan, ibareleri ayni olan kiymetli evraktir.” seklinde

tanimlanmistir. Menkul kiymetler siiratle paraya cevirilebilir degerler olup, istendiginde
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satilmak sureti ile elden ¢ikarilan varliklardir. Isletmeler agisindan likiditesi yiiksek varlik

kalemleri arasindadir.

Hisse senetleri, anonim sirketlerde ortaklarin paylarini temsil eden bir kiymetli evraktir.
Isletmeler hisse senedi veya tahvili vb. menkul kiymetleri sermaye arttirimi veya ek
finansman saglamak amaciyla ¢ikartmaktadirlar (Acar ve Tetik, 2009: 117; Erdogan,
2012: 150). Havalimani isletmecileri sermaye yogun bir sektor oldugundan sermaye
arttirimi i¢in hisse senedi ihra¢ edebilmektedirler. Ayn1 zamanda havalimani isletmecileri
calisanlarin performansini arttirmak ve sirkete sahipliginin artmasi amaciyla personeline

hisse senedi edindirme faaliyetleri bulunmaktadir. (TAV Havalimanlari, 2013: 54)

Tahviller; anonim sirketler ile kamu kurum ya da kuruluslarinin, faalitlerinin
finansmaninda ihtgya¢ duyduklari1 fonlar1 saglamak amaciyla ihra¢ edilen bor¢lanma
senetleri olarak tanimlanmaktadir (Erdogan, 2012: 153). Tahvil, Tiirkiye’de ¢ok
gelismemis bir menkul kiymet aracidir. Fakat ABD’de tahvil ihraci ¢ok kullanilan bir
menkul kiymet araclarindandir. ABD’deki havalimani isletmecileri ozellikle tahvil
enstriimanlarii kullanmaktadirlar. Genellikle uzun vadeli bir arag¢ olan tahvil ABD’de

uygun (diisiik) faiz oranlartyla ihrag edilebilmektedir. (ACRP, 2007: 13)

c. Havaliman: Isletmeciliginde Ticari ve Diger Alacaklar

“Bir yil i¢inde paraya donlismesi 6ngoriilen ve isletmenin {igiincii kisilere mal ve hizmet
satig1 gibi ticari iliskisi nedeniyle ortaya ¢ikan senetli veya senetsiz alacaklar isletmenin
ticari alacaklar hesabinda takip edilmektedir. Isletme bu hesapta bor¢lu alacakls iliskisini
takip ederek belli bir miktar paray1 alicidan (miisteriden) isteme hakkini1 temsil etmektedir
(Acar ve Tetik, 2009: 129)”.

Havalimani isletmecisinin miisterileri; havayolu sirketleri, havalimanindaki kiracilar
(magaza, diikkan, banka, oto kiralama, vb.)’dir. Havalimam isletmecileri bu
miisterilerden senetli veya senetsiz alacaklar1 bulunabilmektedir. Bu ticari alacaklarin
yani sira yap-islet-devret veya kira sozlesmeleri vasitasiyla garanti edilen yolcu rakamlari
vardir. Eger bu rakamlar altinda yolcu olursa kalan yolcular i¢in havalimani isletmecisi

alacakli olmaktadir. Devlet Hava Meydanlar Isletmesi (DHMI) &rneginde ise DHMI,
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Eurocontrol (Avrupa Hava Seyriisefer Giivenligi Teskilat1)’dan ugak gegisleri ile ilgili
alacaklar1 bulunmaktadir. DHMI aym zamanda sahipliginde bulunan yer hizmet

kuruluslarindan ve havalimani isletmecilerinden de alacaklar1 bulunmaktadir. (DHMI,

2013: 200)

Isletmelerin esas faaliyet konusu disindaki islemleri dolayisiyla ortaya ¢ikan alacaklar
da bulunmaktadir. Bunlar genel olarak ortaklardan alacaklar, personelden alacaklar ve
istiraklerden alacaklardir. Isletmenin verdigi depozito ve teminatlar da diger alacaklar
kapsamina girmektedir (Ergun, 2012: 137). Havalimanlarinin is ortakligindan
kaynaklanan avans ve alacaklar bulunmaktadir. Ornegin TAV Havalimanlari is ortkalig
vastyasiyla TAV Insaat firmasina vermis oldugu avanslardan kaynaklana alacaklar bu

hesap altinda takip edilmektedir. (DHMI, 2013: 181)

d. Havalimam Isletmeciliginde Stoklar

Stok, bir faaliyet donemi iginde iiretim veya hizmetlerin gerceklestirilmesinde kullanilip
tilketilmek ya da yine aymi faaliyet donemi icinde satilarak nakde c¢evirilmek iizere
edinilmis (temin edilmis) maddi varliklardir (Acar ve Tetik, 2009: 158). Bir baska ifade
ile isletmenin faaliyetlerinde kullanilmak veya satilmak iizere bulundurulan fiziki
varhiklardir. Isletmenin niteligine gore stoklar farklilk gostermektedir. Uretim
isletmelerinde ilk madde malzeme veya mamiiller stok kaleminde iken ticari isletmelerde
ise isletmenin satmak amaciyla edindigi ticari mallardir. Isletmeler stoklarin degerini

yansitirken maliyete veya net gerceklesebilir degere gore hesaplanmaktadir.

Havalimani isletmeciligi hizmet sektorii olmasindan dolay: iiretim sektoriine gore daha
az stoklar1 bulunmaktadir. Havalimani isletmecilerinin genel stok kalemleri asagidaki

stralanmistir (DHMI, 2013: 182; TAV Havalimanlari, 2013: 185):

e @Gilivenlik Malzemeleri

e Yiyecek ve igecek Malzemeleri

e Kimyasallar (Anti Iceing, Petrol vb.)
e Teknik Malzemeler

e Isletme Malzemeleri
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e Bilgisayar Malzeme Donanimlar1
e Oto Yedek Parga

e Giyim Malzeme

e Kirtasiye Malzemeleri

e Isletme Malzeme ve Yedekleri

DHMi’nin stoklarmin %27’sini isletme malzemeleri olusturmaktadir. Seyriisefer,
meydan isletmeciligi ve elektronik gibi faaliyet konularinin gerektirdigi 6nemli
miktardaki yedek parga ve malzemelerin, i¢ ve dis piyasadan tedariginde ve takibinde

elektronik ortamdan faydalanilmistir (DHMI, 2013: 181).

1.2. Havalimam isletmeciliginde Duran Varhklar

Duran varliklar isletme faaliyetlerinde bir faaliyet doneminden daha uzun
stire yararlanilmak yada kullanilmak amaciyla satin alinan varliklar ile bir
yildan daha uzun siirede tahsil edilecek alacaklardir. Isletmelerdeki duran
varlik kalemleri; ticari alacaklar ve diger alacaklar, mali duran varliklar (bagl
menkul kiymetler, istirakler vb.), maddi duran varliklar (binalar, arazi ve
arsalar, tasitlar vb.), maddi olmayan duran varliklar (serefiye, haklar vb.), 6zel
tiikkenmeye tabi varliklar (arama giderleri, hazirlik ve gelistirme giderleri vb.),
gelecek yillara ait giderler ve gelir tahakkuklar1 ve diger duran varliklar’dan

olusmaktadir (Acar ve Tetik, 2009: 182).

a. Havalimam Isletmeciliginde Ticari ve Diger Alacaklar

1 yildan fazla uzun vadeli senetli veya senetsiz ticari alacaklar duran varliklarin ticari
alacaklar kaleminde takip edilmektedir. Vadesi 1 yilin altina siisenler donen varlik
kalemindeki ticari alacaklar hesabina devredilir. Diger alacak kaleminde olan ortaklardan
ve personelden alacaklar hesaplari da ayn1 sekildedir (Acar ve Tetik, 2009: 183). Ornegin
TAV Havalimanlar1 Ankara Esenboga ve Izmir Adnan Menderes Havalimanlarinin
DHMI tarafindan garanti edilen yolcu rakamlari olusan gercek yolcu rakamlarindan az
oldugundan aradaki yolcu farkini alacak olarak DHMI tahsil etmektedir. (TAV
Havalimanlari, 2013: 183)

45



b. Havalimani Isletmeciliginde Mali Duran Varliklar

“Uzun vadeli amagclarla veya yasal zorunluluklar nedeniyle elde tutulan uzun vadeli
menkul kiymetlerle veya paraya doniisme niteligini kaybeymis uzun vadeli menkul
kiymetler bu grupta izlenmektedir (Acar ve Tetik, 2009: 182)”. Isletmeler ¢esitli
nedenlerle devlet veya baska isletmelerin ¢ikarttig1 menkul kiymetlere kisa vadede ihtiyag
duymayacaklari fonlarini yatirabilirler. Burada, riski dagitmak, isbirligi olusturmak, uzun
vadede gelir elde etmek veya yonetimlerinde s6z sahibi olmak gibi amaglarin olabilecegi
ifade edilmektedir (Lazol, 2012: 76). Bu kalemde bagli menkul kiymetler, istirakler, bagl

ortakliklar ve bu hesaplarin deger diisiikliigii karsiliklart bulunmaktadir.

Bagli menkul kiymetler, Bir yildan daha uzun bir siire elde tutmak amaciyla satinalinan
ve bir isletmeye ait sermaye payinin % 10'dan daha az oranini temsil eden hisse senetleri
ile, hangi nedenle olursa olsun, uzun vadeli olarak elde tutulacak diger menkul

kiymetlerin izlendigi hesaptir (Lazol, 2012: 78).

Havalimani isletmecileri stratejik yonetim ve rekabet agisindan bagli menkul
kiymetlerden ziyade istirakler ve bagli ortakliklar yoluyla ortakliklar kurmaktadirlar.
Havalimani isletmecileri az da olsa yatirnm amaciyla hisse senedi ve tahvil alimi
yapmaktadirlar. Tirkiye’den TAV Grubu en giizel orneklerdendir. Airports De Paris
Group, Schiphol Group, Aena Aeropuertos, basta olmak iizere Diinya’dan ¢ok ornekleri

bulunmaktadir.

“Istirakler, isletmenin diger sirketlerin yOnetimine ve ortaklik politikalarinm
belirlenmesine katilmak iizere edindigi hisse senetleri ve ortaklik paylarinin izlendigi ve
bir ortakliktaki en az %10, en fazla %50 oraninda sermaye paylar1 veya oy haklarinin
izlenmesinde kullanilir (Acar ve Tetik, 2009: 185)”. TAV grubu 6zkaynak yontemiyle
degerelenen yatirimi ile ZAIC-A (Zagreb havalimanin yapimi ig¢in kurulan konsorsiyum
sirketi ) sirketinin %15 hissesini devralarak istiraklerine katmistir. Ayn1 zamanda TAV
grubun kontrol giicli olmayan istirak paylar1 da bulunmaktadir. Bunlar; TAV Tunus
(%33), TAV Tiflis (%24), BTA (%33,33) sirketleridir (TAV Havalimanlari, 2014: 42).
Schiphol Group’un ise Airport De Paris ile %8 ve Brisbane Airport Corporation Holdings
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Ltd. (BACH) ile %18.72’lik istirakleri vardir. BACH sirketinde yonetim kurulu iiyelerini
atama haklari, stratejik ve mali kararlar ile doviz diizenlemelerine karigabilmektedir

(Schiphol Group Annual Report, 2014: 140).

Tablo 8: Airports De Paris Group 'un 2014 Yil Sonu Istirakler Tablosu

AIRPORTS DE PARIS GROUP’UN iSTIRAKLERI

Sirket ismi Yiizde
Schipol Group 8
TAV Havalimanlar1 Holding 38
TAV Insaat 49
Transport Beheer 40
Transport CV 40
Societe de Distribution Aeroportuaire 50
Societe de Distribution Aeroportuaire Zagreb 50
SCI Coeur d’Orly Bureaux 50
SNC Coeur d’Orly Commerces 50
Media Airport de Paris 50
Relay ADP 50
ADPLS Presidence 50
Zaic-A Limited 26
Upravitej Zracne Luke Zagreb 26
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AIRPORTS DE PARIS GROUP’UN iSTIRAKLERI

Sirket Ismi Yiizde
Medunarodna Zracna Luka Zagreb 26
Consorcio PN Terminal Tocumen SA 36

Kaynak: Airports De Paris Group Annual Financial Report 2014

ADP Grub’un Tiirkiye’den TAV Havalimanlari (%38) ile TAV Insaat (%49) istirakleri
bulundugu goriilmektedir. ADP’nin Bunun disinda ¢esitli tilkeler ve sektorlerle istirakleri
bulunmaktadir. Bu istiraklerle TAV ile ADP havalimanlar1 yatirim yapmak haricinde

stratejik bir ortaklik yontemi ile bilgi sermayelerini de arttirmis olmaktadirlar.

“Bagli ortakliklar, Bir igletmenin dogrudan veya dolayli olarak % 50'den fazla
sermayesine, ya da yonetimin ¢ogunlugunu se¢cme hakkina sahip oldugu istiraklerindeki
sermaye paylarinin izlendigi hesaptir. Bagh ortakligin sahipligi belirlenirken yonetim
cogunlugunun se¢me hakki esas alinir (Lazol, 2012, 79)”. Bu istirak yapis1 %50’den fazla
oldugu i¢in kontroliin bagli ortakliga sahip kisi veya isletmelerin kontrolii altinda olmasi
durumudur. TAV Havalimanlar1 Holding A.S. nin yurti¢i ve yurtdisinda ¢cok sayida bagl
ortakliklar1 bulunmaktadir. Bu ortakliklarin faaliyet konulari; Terminal hizmetleri,
havalimani isletmecisi, yiyecek ve icecek hizmetleridir. Diinyanin 6nde gelen havalimani

isletmecilerinden olan Aena Aeropuertos’un bagli ortaklik yapist asagidaki gibidir.
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Tablo 9: Aena Aeropuertos 2013 Yili Sonu Itibariyle Bagl Ortakliklar:

AENA AEROPUERTOS BAGLI ORTAKLIKLAR

Sirket Ismi Yiizde

Aena Desarrollo Internacional, S.A. 100
Concessionaire of Aeropuerto de Madrid-Barajas, S.A.U. 100
Concessionaire of Aeropuerto Barcelona-El Prat 100
London Luton Airport Holdings 11 Limited (LLAH I11) 51

London Luton Airport Holdings Il Limited (LLAH II) 100
London Luton Airport Holdings | Limited (LLAH I) 100
London Luton Airport Operations Limited ("LLAOL") 100
London Luton Airport Group Limited ("LLAGL") 100
TBI Limited 100

Kaynak: http://www.aena.es/csee/Satellite/conocenos/en/Page/1237569525066//Subsidiaries-associates-
and-investees.html Erisim Tarihi: 22.12.2015

c. Havaliman: Isletmeciliginde Maddi Duran Varliklar

“Maddi duran varliklar, mal veya hizmet iiretimi veya arzinda kullanilmak, bagkalarina
kiraya verilmek veya idari amaglar ¢ergevesinde kullanilmak iizere elde tutulan ve bir
donemden daha fazla kullanimi dngériilen fiziki kalemlerdir”.” Maddi duran varliklar
isletmede fiziken varolan varliklar olup isletmede kullanildiklar siire iginde amortisman
yoluyla tiiketilerek gidere doniistiiriiliirler. Arazi ve arsalar, yer alt1 ve yer iistli dlizenleri,
binalar, tesis, makine ve cihazlar, tasitlar, demirbaslar, yapilmakta olan yatirimlar ve

verilen avanlar maddi duran varliklar kapsamindadir (Acar ve Tetik, 2009: 189-190).

" Maddi Duran Varliklara Iliskin Tiirkiye Muhasebe Standardi (TMS 16) Hakkinda Teblig, Sira No:15
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Havalimani Isletmecisi olarak DHMi’ne ait olan binalar ve yer iistii ve yer alti
diizenlemeleri (Pist, apron, taksirut, bahgeler, parklar vb.) maddi duran varliklarin biiyiik
bir kismin1 teskil etmektedir. Yap-islet-Devret (YID) veya kiralama yolu ile havaliman
isletmeciligi yapan bir kurulus i¢in ise tesis, makine ve cihazlar ve 6zel maliyetler (baz1
bilangolarda maddi olmayan duran varliklar olarak gegmektedir.) maddi duran varliklarin
biiyiik bir kismimi olusturmaktadir. TAV Havalimanlari Isletmesinin 2014 yili sonu

itibariyle maddi duran varlik kalemleri asagidaki gibidir.

Tablo 10: TAV Havalimanlar: 2014 Sonu Maddi Duran Varlik Kalemleri

Arazive . T"?Sli' Diseme ve Ozel Yapimakta
Arsalar Binalar | makine ve | Tagflar demirbaslar | Maliyetler Olan Toplam
. cihazlar o Yatirimlar
Malivet , .
DEQ-EI‘I 21.424.000( 771.000 (209.001.000)90.540.000| 102.091.000|534.086.000| 24.619.000 | 082.532.000

Kaynak: TAV Havalimanlar1 (2014), “31 Aralik 2014 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Konsolide Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu”

TAV Havalimanlarinin maddi duran varliklarindaki en yiiksek tutarin “Ozel Maliyetler”
kalemi oldugu goriilmektedir. Ozel maliyetler, havalimani isletmecisinin kiralamis
oldugu gayrimenkul i¢in yaptig1 masraflar ve kira siiresinin sonunda mal sahibine
birakilacak olan varliklarm tutarlarmni kapsamaktadir. YID ve kiralama usulii ile isletilen

havalimanlarinda 6zel maliyetler biiyiik bir yekiinii temsil etmektedir.

Heathrow Havalimanlari’nin maddi duran varlik tablo’su asagida gosterilmektedir.

Tablo 11: Heathrow Havalimanlar: Holding Limited 2014 Sonu Maddi Duran Varlik

Kalemleri
Termmal |Pist Apron ve TE.SSH' Rav Yatwmn Amach anl akta Topl
- . makine ve . an oplam
K leksl Taksirutl Gayrimenkull
omp =rt ar cihazlar &y = Yatwrumlar
I;\'I?h}’_e; $.103.000.000| 841.000.000 |558.000.000| 982.000.000 | 2.054.000.000 |1.000.000.000|13.538.000.000
egferi

Kaynak: Heathrow Airport Holdings Limited Annual Report 2014

Heathrow Havalimanlarinda ise “Terminal Kompleksleri”nin biiyiik bir yekiin tuttugunu
sebebi

(terminaldeki binalar, terminaldeki ekipmanlar, tiineller, kopriiler, havalimani transit

goriilmektedir. Bunun terminalin igindeki tiim duran varlik kalemleri
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sistemler vb.)’ni tek bir kalemde gosterdigi i¢indir. Daha sonra “Yatrirnm Amach
Gayrimenkuller” kaleminin duran varliklarda agirligi goriilmektedir. Aslinda bu kalem

0zel maliyetler kalemiyle ayn1 6zellik tasimaktadir.

Maddi duran varliklarin asinma, yipranma ve eskime payini ifade etmek i¢in amortisman
ayrilmaktadir. Sirket her varlik kaleminin amortisman oranini (yil olarak) belirleyerek her
y1l amortisman paymi varligin degerinden diismektedir. Ornegin TAV’1n amortisman

oranlar1 asagida gosterilmektedir (TAV Havalimanlari, 2014: 182):

Binalar 50 yil

Tesis, makine ve cihazlar 4-18 yil
Tasitlar 5-18 yil
Demirbasglar ve doseme 2-18 yil
Ozel Maliyetler 1-15yl

d. Havalimam Isletmeciliginde Maddi Olmayan Duran Varliklar

“Maddi olmayan duran varliklar, herhangi bir fiziksel varlig1 bulunmayan ve isletmenin
belirli bir sekilde yararlandig1 veya yararlanmayi bekledigi aktiflestirilen giderler ile belli
kosullar altinda hukuken himaye goren haklar ve serefiyelerin bulundugu varliklardir. Bu
varliklar; haklar, serefiye, kurulus ve orgiitlenme giderleri, aragtirma gelistirme giderleri,

6zel maliyetlerdir (Acar ve Tetik, 2009: 202)”.

Havalimani isletmeciligi hizmet sektorii olmasindan dolayr maddi olmayan duran
varliklart 6nem arz etmektedir. Oncelikle en biiyilk maddi olmayan duran varlig
havalimani igletim hakki’dir. Maddi duran varliklarda oldugu gibi isletim hakki her yil
itfa pay1 diistilerek tekrar hesaplanmaktadir. Havalimani isletmeciliginde isletim hakki
disinda haklarda bulunmaktadir. Bunlar; satin alinan yazilimlar ve marka bedeli, bilisim
teknolojileri gelisimi, miisteri iliskileri, DHMI lisans’’dir (DHMI, 2013: 204; TAV
Havalimanlar, 2013: 150; Schiphol Group Annual Report, 2014) isletmeler aym
zamanda bagl ortakliklar edinimlerinden kaynaklanan serefiye (Isletmenin devralirken
katlandig1 maliyet ile net varliklarin degeri arasindaki fark) degeri ortaya ¢ikmaktadir.
Ornegin TAV’1n HAVAS ortaklig1 ¢ergevesinde katlanmis oldugu maliyet ile HAVAS

51



net varliklar1 arasindaki fark isletmenin serefiye degeri olarak gosterilmektedir. TAV
Havalimanlar1 ve Schiphol Group’un 2014 sonu itibariyle maddi olmayan duran varlik

kalemleri asagida gosterilmektedir.

Tablo 12: TAV Havalimanlar: 2014 Sonu Itibariyle Maddi Olmayan Duran Varlik

Kalemleri
Satn Abnan | Isletme Iginde DHMI
Serefive Isletim Halkla Yanhmlar ve Olusturulan | Miisteri iligkileri Lisanst Toplam
Marka Bedel Yazhmlar
}'{ahj:’et 383.137.000 | 3.702.171.000 44.781.000 11.703.000 72.351.000 15.018.000 | 4.220.161.000
Degen1 TL

Not: Tigili tutarlardan itfa paylan digilmemistir.

Kaynak: TAV Havalimanlar1 (2014), “31 Aralik 2014 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Konsolide Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu”

Tablo 13: Schiphol Group’un 2014 Sonu Itibariyle Maddi Olmayan Duran Varlik

Kalemleri
Bilisim .
Serefive isletim Hakla | Yazihm Lisanslari| Teknolojileri Ge}jjmﬂ] 'te];lan Toplam
Geligimi
Maliyet P c
o 849.000 36.262.000 12.806.000 15.775.000 8.507.000 74.199.000
Degeri Euro

Kaynak: Schiphol Group Annual Report (2014).

Tablolara bakildiginda TAV Havalimanlarinin isletim hakki %87 oraninda olup biiyiik
bir paya sahiptir. Schiphol Group’un isletim hakki %48 olsa da maddi olmayan duran

varlik kalemleri arasinda yine en biiyiik paya sahiptir.

Ozetle isletme agisindan dénen varliklar en likit varliklardan olusur. Bu varliklarin paraya
dontlisme veya isletmede tiiketilme siiresi bir yildan daha azdir. Havalimani isletmecileri
finansman ihtiyag¢larini karsilayabilmek ve isletmenin siirdiiriilebilirligi agisindan dénen
varliklarin yonetimi hayati bir 6neme sahiptir. Duran varliklar mali, maddi ve maddi
olmayan kalemlerden olusmaktadir. Isletmelerin ydnetim stratejilerine gore bu
kalemlerdeki agirliklar degismektedir. Havalimani isletmecilerinin duran varlik kalemleri
genellikle fazla degildir. Fakat DHMI gibi havalimani sahipligi fazla olan isletmelerde

maddi duran varlik kalemleri fazla yekiin tutmaktadir.
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Asagida Tiirkiye’de havalimani igletmeciligi yapan firmalarin varlik kalemlerini gosteren

2 ornek tablo gosterilecektir.

Tablo 14: DHMI 2013 - 2014 Y1l Sonu Itibariyle Varliklar Tablosu

DHMI BILANCO AKTIF YAPISI

31 Arahk 2013 ve 2014 Konsolide Bilanco

Farg Birimi TL

VARLIKILAR 2013 2014
Duran Varhklar

Maddi Duran Varlildar 3.977.739.000 5.287.118.000
Maddi Olmayan Duran Varliklar 87.180.000 83.272.000
Ticari Alacaklar 30.111.000 1.271.000
Gel Yi Ait Gid Ve Gel Tah. 0 2.000
Diger Duran Varhldar 1.821.000 £9.000
Toplam (TL) 4.096.851.000 5.371.752.000

Dinen Varhklar

Stoldar 27.111.000 29.072.000
Ticari Alacaklar 263.356.000 348.359.000
Diger Alacalkdar 19.900.000 26.549.000
Hazir Degerler 497.589.000 1.046.822.000
Gel Yil. Ait Gid. Ve Gel Tah. 29.824.000 34.943.000
Diger Dénen Varhldar 276.000 3.706.000
Toplam (TL) §38.056.000 1.489.451.000
Toplam Varhklar 4.934.907.000 6.861.203.000

Kaynak: DHMI Faaliyet Raporu (2014)
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Tablo 15: TAV Havalimanlar: Holding ve Bagl Ortakliklar:t 2013 ve 2014 Yil Sonu

Itibariyle Varliklar Tablosu

TAV Havalimanlar: Holding ve Bagh Ortaklar: 2013-2014 Y1l Sonu Varhklar

31 Aralik 2013 ve 2014 Konsolide Bilanco

Para Birimi TL

VARLIELAR 2014 2013
Duran Varhklar
Mhiaddi Duran Varhidar 307429 000 450 641 000

Mhiaddi Olmayan Duran Varlilkdar

(Trlatim Hakl, Sergfive ve Diger)

Finansal Yatnmlar

Tican Alacaklar

Diger Alacalkdar

Tiirew Finansal Araclar

Ozkaynak Yatnmivlia Degerlenen Yaturumlar
Pesin Odenmis Giderler

Ertelerunis Vergi Varh&

Diger Duran Varlilkdar

S12.351.000

[*5]

44 000
302.386.000
71896000
25.978.000
293 388.000
44 742 000
206264 000
2,447 000

3310.670.000

T1.004
S64 000
0

191 000
270146000
68.069 000
212.035.000
1. 400 000

[FE}
Ld
(2]

Toplam (Pound)

4.903.325.000

4.657.096.000

Dinen Varhklar

Stoklar

Tican Alacaklar

Diger Alacaklar

Tiirew Finansal Araclar

Nakat ve INakit Benzerlen
Kullanumi Kasith Banka Bakiveleri
Pesin Odenmis Giderler

(Pegin COd fmiivaz ve Eira Giderleri ve Diger (Fid )

Diger Didnen Varlilkdar
Toplam (Pound)

28.341.000
360.061.000
36.038.000
15.768.000
162 427.000
A03.375.000
319.352.000

(=

334.634.000
2.562.216.000

22 155.000
261.038.000
26.801.000
3.857.000
287.261.000
1.121. 564 000
390343 000

169 336.000
2.291.645.000

Toplam Varhklar

7.465.541.000

6.048.741.000

Kaynak: TAV 2014 Y1li Konsolide Finansal Tablolar ve Bagimsiz Denetim Raporu

Her iki havaliman isletmesinde duran varliklar toplami donen varliklardan fazladir.
DHMI isletmesinin toplam varliklarmm %83’{i duran varliklardan olusmaktadir. Duran
varliklarin nerdeyse tamami ise maddi duran varliklardan (Bina, tesis,makine, tasit vb.)

olusmaktadir. TAV havalimanlarinin toplam varliklariin %65°1 duran varliklardan
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olugsmaktadir. Burda ise duran varliklarin fazla olmas1 maddi olmayan duran varliklardan

(Havaliman isletim haklar1 ve serefiye) kaynaklanmaktadir. DHMI isletmesinin duran

varlik kalemlerinin arasinda yiiksek olmasinin temel nedeni havalimani sahiplik yapisinin

fazla olmasindan kaynaklanmaktadir. TAV Havalimanlarinin duran varliklarinin donen

varliklardan fazla olmasi ise havalimani projelerinden kaynakli isletim haklarinin fazla

olmasindan kaynaklamakta olup maddi olmayan duran varliklarin fazla olma durumudur.

Asagida gelir yapist itibariyle Diinya siralamasinda ilk 2’de olan havalimani

isletmecilerinin varlik kalemlerini gosteren 2 6rnek tablo gosterilecektir.

Tablo 16: Aena Aeropuertos Havalimanlari’'mn 2012 ve 2013 Sonu Itibariyle Varlik

Kalemleri

Aena Aeropuertos, 5.A ve Bagh Ortakhk Sirketleri

31 Arahk 2012 ve 2013 Konsolide Bilanco

Para Birimi Euro

VARLIELAR 2013 2012
Duran Varhklar

Maddi Duran Varliklar 15.230.817.000 15.781.467.000
MMaddi Olmayan Duran Varhikdar 108.738.000 115.727.000
Vatirim Amach Gayrimenkuller 150.646.000 129.256.000
Bagh Ortaldildardald Yatmrmlar 100.816.000 538443000
Ertelenmis Vergi Varhd 76.213.000 62.239.000
Satimava Hazr Finansal Varhklar 4.908.000 57.769.000
Diger Finansal Varliklar 1.822.000 1.433.000
Tirev Finansal Araglar 0 0

Toplam (Euro)

15.673.960.000

16.206.354.000

Dinen Varhklar

Stoldar 4.621.000 4.178.000
Ticari ve Diger Alacaklar 754.380.000 408.286.000
Nakit ve Nakit Benrerleri 12.377.000 8.210.000
Toplam (Euro) 771.378.000 510.674.000
Toplam Varhklar 16.445.338.000 16.717.028.000

Kaynak: Aena Aeropuertos 2013 Annual Report
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Tablo 17: Heathrow Airport Holdings 2013 ve 2014 Sonu Itibariyle Varlik Kalemleri

Heathrow Airport Holdings Limited
31 Arahk 2013 ve 2014 Konsolide Bilanco

Para Birimi Pound

VARLIKLAR

2014

2013

Duran Varhklar

MMaddi Duran Varliklar

MMaddi Olmayvan Duran Varlikdar
Yatirim Amach Gayrimenkuller
Sattimava Hazr Finansal Varliklar
Ticari ve Diger Alacaklar

Tiirev Finansal Araglar

11.571.000.000
2.894.000.000
2.054.000.000
26.000.000
116.000.000
172000000

11.958.000.000
3.084.000.000
2.187.000.000
26.000.000
132000000
173000000

Toplam (Pound)

16.833.000.000

17.560.000.000

Dinen Varhklar

Stolklar 10.000.000 10.000.000
Ticari ve Diger Alacaklar 426.000.000 288.000.000
Tiirev Finansal Araglar 2.000.000 135000000
Kasiih Nakait 10.000.000 16.000.000
Nakit ve Nakit Benzerleri 323.000.000 143000000
Toplam (Pound) 771.000.000 502.000.000

Toplam Varhklar

17.604.000.000

18.152.000.000

Kaynak: Heathrow Airport Holdings Limited Annual Report (2014)

Aena Aeropuertos Havalimanlar1 Ispanya’daki tiim havalimanlarini yéneten ve sahibi
olan devlete ait bir kurulustur. Ayrica Ispanya’daki Hava Trafik Kontrolii'nden de
sorumludur. Sahiplik itibariyle devlete ait oldugu i¢in tiim varliklar icerisinde maddi
duran varliklarin oran1 %92°dir. Yukaridaki DHMI 6rnegine benzer sekilde havalimani
sahiplik yapisindan dolay1 biiytik tutarlar goriilmektedir. Heathrow Havalimanlar1 devlete
ait olmamasina ragmen tiim varliklar icerisinde maddi duran varliklarin oran1 %65°dir.
Heathrow Havalimanlari’nin sahibi olan FGP Topco Limited Konsorsiyumu (Ferrovial
S.A. (25.00%), Qatar Holding LLC (20.00%), Caisse de dépot et placement du Québec
(12.62%), the Government of Singapore Investment Corporation (11.20%), Alinda
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Capital Partners (11.18%), China Investment Corporation (10.00%) and Universities
Superannuation Scheme (USS) (10.00%)) Ingiltere’de bulunan Glasgow, Aberdeen and
Southampton havalimanlarinin hem sahipligini hem de isletmesini satin aldigindan dolay1
bu kalemin orani1 fazladir. Heathrow Havalimanlari’’nin maddi olmayan duran

varliklarmin biiytlik kismi serefiye tutarlarinin fazla olmasindan kaynaklanmaktadir.

Her iki biiyiik isletmede de duran varlik kalemleri toplami donen varliklara oranla ¢ok
bliyliktiir. Bunun iki biiyiik nedeni vardir. Birincisi, yukarida ifade edilen sahiplik yapisi
ile alakali maddi duran varliklarin fazla olmasidir. ikincisi ise ilk nedene paralel olarak
havalimanlariin gayrimenkul ve kira bedellerinin yiiksek olmasi ve havalimanin duran
varlik kalemlerinin hem pahali hem de teknolojik olmasidir. Havalimani endiistrisindeki
varlik tutarlarinin biiylik olmasi, havalimani1 yonetimine bu varliklara kaynak bulmada
zorluk g¢ektirmektedir. Bu nedenden dolay1 havalimani yoneticileri 6zkaynak sikintisi

yasadiklarindan yabanci kaynaklara ulasmaya c¢aligsmaktadirlar.

2. Havalimam Isletmeciligi’nde Kaynaklar

Isletmenin sahip oldugu varliklar ya isletme sahipleri tarafindan saglanir ya da iigiincii
kisilere borglanilarak elde edilir. Varliklar {izerinde isletme sahiplerinin hakkini gosteren
gruba “6z kaynak”, bor¢ verenlerin hakkini gdsteren gruba ise “yabanci kaynak™ denir
(Ergun, 2012: 105). Yabanci kaynaklar hesabr ise 2 gruba ayrilmaktadir. Vadesi bir yila
kadar olan borglar (yiikiimliiliikler) kisa vadeli yabanci kaynaklar vadesi bir yildan uzun
olan borglara ise uzun vadeli yabanci kaynaklar’dir. Bu ayrimin olmasi isletmenin elinde
bulunan varliklari planlt bir sekilde kaynaklara dagitilmasi i¢indir (Acar ve Tetik, 2009:
208)

Yillar itibariyle Ozellestirme, serbestlestirme gibi havalimanlarinda yasanan hizli
degisimler bu firmalarin hem finansal hem de organizasyonel yapilarinin her gecen giin
hizli bir sekilde degisim gdstermesine neden olmaktadir. Yasanan finansal gelismeler,
havalimani igletmecilerini maliyet artislari, ekonomide yasanan olumsuz gelismeler ve
mevcut yatirimlarin finansmanlar1 bu firmalar1 ek finansman kaynaklarina yoneltmekte

oldugu ifade edilmektedir (Canoglu, 2011: 88). Firmalarin bilancolar1 incelendiginde,
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borgluluk oranlarmin ¢ok fazla oldugu goriilmektedir. YID ve benzeri finansman
modelleriyle isletilen havalimanlarinda bor¢luluk oranlarinin fazla olmasi daha ziyade

gorilmektedir.

Havalimanlarinin borgluluk diizeyleri ve gelecekteki nakit akislari firmalarin finansal
durumlart ile ilgili olarak 6nem arz etmektedir. Giinlimiizde havalimani igletmeciligi
yapan firmalar, talepte yasanan artis ve endiistride yasanan degisimler nedeniyle dis
finansman ihtiyaci hissetmekte ve bu nedenle yiiksek borgluluk oranlar1 ile

calismaktadirlar (Wells ve Young, 2004: 338).

2.1. Oz Kaynaklar

Varliklarin iizerinde isletme sahip veya sahiplerinin parasal haklarmi gostermektedir.
Isletme faaliyete gegmeden &nce isletme sahiplerinin paylari itibariyle koymus olduklar
O0denmis sermaye ile 6zkaynak kalemi olusturulmaktadir (Acar ve Tetik, 2009: 248)
Isletmenin faaliyetine devam etmesiyle elde edilen Karlarin sermayeye aktarilmasi

0zkaynaklari arttirirken, isletmenin zarar etmesi de 6zkaynaklar1 azaltmaktadir.

Oz kaynakla finansman, isletme i¢i kaynaklardan para bulma islemidir. Ayn1 zamanda bu
finansman yontemi oto finansman olarak adlandirilmaktadir. Bu finansman teknigi ile
gelirlerin igletme igerisinde birakilmasi ve tasarruf saglanmasi miimkiin olmaktadir.
Yapilacak yatirnmlar da tasarruf edilen bu paralarla finanse edilmektedir (Kaya, 2002,
84).

“Oz kaynakla finansman teknigini, ancak iilkedeki belirli biiyiikliige erismis ve belirli
finans kurumlanndan destek alan isletmeler (holdingler) uygulayabilmektedir. Bu
nedenle yap-islet-devret modeli, finansal kaynak ayrilmasi miimkiin olmayan yatirimlarin
zaman kaybetmeden yapilabilmesi i¢in 6z kaynakla finansman se¢eneginden ¢ok daha
yararli olmaktadir (Etcioglu, 1997: 35)”. Fakat gerek isletme finansmaninda gerekse de

proje finansmanin da 6z kaynak finansmani (oto finansman) biiyiik bir dneme sahiptir.
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Proje finansman kaynaklarina ulasmak i¢in 6z kaynaklarmin belirli bir oranda bulunmasi
gerekmektedir. Oz sermaye orani genellikle %10-30 arasinda olmasi gerekmektedir.
Kreditorler (finansman olanagi saglayan kurum veya sahislar) projenin kalitesi ve
giivenilirligi agisindan sermaye oranina bakmaktadir. Oz sermaye orani ne kadar diisiikse
kreditorlerin riski o kadar biiyiilk demektir. Riskin artmasi kredi faiz oranlarmi da

arttirmaktadir (Gatti, 2013: 36).

Ulkemizde DHMI, karl1 bir Kamu Iktisadi Tesekkiilii (KiT) olmas1 sebebiyle biiyiik ¢apli
havalimanlar1 haricindeki tiim havalimani ve terminal projelerinin yapimini kendi
ozkaynaklarindan karsilayabilmektedir. Biiyiik ¢apli havalimanlar igin ise KOI adi
altinda YID modelini kullanarak yatirimlari gerceklestirmektedir. Bu havalimani
yatirimlarinda ise 6zel sektor 6zkaynak payr %25 civarinda olup geri kalani yabanci

kaynaklardan olugsmaktadir.

Ozkaynaklar; 6denmis sermaye, kar (sermaye) yedekleri, gegmis yillar karlar1 ve dénem

kar1 veya zarar1 hesaplarindan olusmaktadir.

a. Odenmis Sermaye

“Isletme sahip veya sahiplerinin isletmeye yapmus olduklar1 sermaye yatirimlari
taahhiitleri ile henliz 6denmemis sermaye arasindaki fark 6denmis sermayedir. Esas
sermaye; isletmeye getirilmesi iistlenilen sermaye tutaridir. Odenmemis sermaye; esas
sermayenin heniiz isletmeye 6denmemis kismim gostermektedir. Odenmis sermaye ise,
esas sermeyeden 6denmemis sermayenin ¢ikarilmasi ile bulunur (Ergun, 2012: 130)”.
Ornegin DHMI 2013 yil sonu itibariyle esas sermayesi olan 1.700.000.000 TL’den
1.471.985.035,01 TL 6denmis olup, ddenmemis sermaye 228.014.964,99 TL’dir (DHMI,
2013: 208).

Odenmis sermayenin yiiksek olmasi, sirketin saglam yapisi icin dnemli bir gdstergedir.
Ornegin havaliman1 projelerinde ddenmis sermaye oranmin yiiksek olmasi kredi

risklerini de dnemli 6l¢iide azaltici etkiye de sahip olmaktadir.
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b. Sermaye ve Kar Yedekleri

“Cikarilmis hisse senetlerinin, ilizerinde yazili olan degerden daha yiiksek degerde
satilmast nedeniyle, 6denmis sermayeden fazla bir tahsilat yapilmasi ve sermaye
taahhlidiinii yerine getirmeyen ortagin, ortaklik paymin iptal edilerek yeniden ¢ikarilan

hisse senedinin satisindan olumlu fark dogmasi sermaye yedeklerini olusturmaktadir

(Erdogan, 2012: 33)”.

Isletme karmimn dagitilmayarak isletmede birakilan kismina yedek akgeler veya kar
yedekleri ismi verilmektedir. TTK’nunda yedek akg¢e ayrilmasi zorunlulugu vardir. Kar
yedekleri sayesinde isletme otofinansman olanagini ve gelecekte karsilasabilecek riskleri
karsilamak agisindan &nem arzetmektedir. Ornegin Tav Havalimanlar1 Holdin A.S. 2014
yil sonu itibariyle 184.401.000 TL yasal yedek ayirmistir (TAV Havalimanlari, 2014:
249)

C. Ge¢mis Yillar ve Donem Kari veya Zarari

Gegmis yillar karlarmin hisse sahiplerine dagitildiktan sonra kalan kisminin takip edildigi
hesap gecmis yillar karlar1 hesabidir. Ayni sekilde zarar oldugunda ge¢mis yillar zararlari
hesabinda takip edilmektedir. Isletmenin dénem kari veya zarar1 da oOzkaynaklar
hesabinda takip edilmektedir. Donem karinin dagitimindan sonra kalan miktar tekrar

gecmis yillar Karlar1 hesabina devredilmektedir (Acar ve Tetik, 2009: 257)

Havalimani isletmecileri veya otoritesi havalimani yatirimi yapamadan 6nce finansman
kaynaklarina ihtiya¢ duymaktadir. Bu bor¢lar daha ¢ok uzun vadeli ve yiiksek miktarl
olmaktadir. Havalimanlar1 borglar1 karsilamak iizere cesitli gelirlere ihtiya¢ duymakta
olup bu borglart da gelecekte muhtemel olan gelirleri teminat gdstererek borg
saglamaktadir. Bu dogrultuda havalimani gelirleri isletmenin borglarini karsilamasi,
isletmenin siirdiiriilebilirligi ve yeni yatirim projelerine kaynak olmasi agisindan son

derece Onem arz etmektedir.

Havalimani isletmecilginde oto finansman olanaklar1 isletmenin havacilik ve havacilik

dis1 gelirlerinden olusmaktadir. Isletme gelirlerinin artmasi 6z kaynak finansmanm da
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artmasina sebep olmaktadir. Asagida havalimani gelir kaynaklari detayli sekilde

aktarilmaktadir.

2.1.1. Havacilik gelirleri

Havacilik gelirlerinin biiyiik bir kismi yolcu gelirlerinden elde edilmektedir. Yolcu
gelirleri; havayolunu direk olarak kullanan yolcular ile, transit yolcu® ve transfer yolcu®

seklinde ayrilmaktadir.

Yolcu gelirleri, i¢/dis hat tarifeleri ilizerinden yolcu basina alman gelirleri ifade
etmektedir. Tiirkiye acisindan incelendiginde, YID modeli ile isletilen havaalanlarindaki
yolculardan havaalanlarinda ve terminallerde saglanan kolayliklar ve verilen hizmetlere
iligkin tarife belirlenmistir. Dis hat yolcu ve i¢ hat yolcu olarak iki farkli baslikta
tarifelendirmistir. DHMI nin havaalanlar1 ydnetmeliginde her ugaga ve yolcuya ayni

licret uygulanmasi zorunlulugu belirtilmistir (DHMI Hav. Ucret Tarifeleri, 2014: 9).

Tablo 18: DHMI KOI Projeleri Kapsamindaki Havalimanlariy/Terminalleri Yolcu Servis

Tarifesi
HAVALIMANLARI Dig Hat Yolcu Servis ir; Hat Yolcu Servis
Istanbul Atatiirk 15ABD § 3-€
Antalya
Ankara Esenboga
lzmir Adnan Menderes 15-€ 3-€

Mugla Milas Bodrum

Muiia Dalaman 01.01.2015-27.04 2015 28.04.2013-31.12.2015 1€
g 15-ABD'S 15-€ |
Zafer 10-€ 2-€
Gazipaga Alanya 8-€ 6-TL
Zonguldak Gaycuma 5-€ 2-TL

Aydin Gildir

Kaynak: DHMI KOI Projeleri Kapsamindaki Havalimanlari 2015 Yili Ucret Tarifeleri

8 Transit yolcu, ugakla gelmis oldugu havalimamnda, yakit ikmali, yolcu alimi veya baska nedenlerden
dolay1 bir siire bekledikten sonra ayni ugakla yoluna devam eden yolculara denir.

® Transfer yolcu, iki ucus arasinda direkt baglant: yaparak geldigi havalimanindan gerek ayni ucakla
gerekse ugak degistirerek aktarmali olarak yoluna devam eden yolculardir.
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Yukarida goriildiigii lizere, havalimanlarinin i¢c hat ve dig hatlardan hizmet alan
yolculardan elde edilen yolcu basi gelirler belirtilmektedir. Havalimanlarmin tarife
fiyatlar1 yogunluk ve hizmet kalitesine gére degisiklik olabilmektedir. Mugla Dalamanin

dis hat yolcu fiyatlar1 mevsimlik degisiklik yapildig1 goriilmektedir.

Havacilik gelirlerinin bir diger énemli geliri ise ugaklardan alinan konma-konaklama
ticretleridir. Uluslar aras1 ve i¢ hat olmak iizere 2 farkli tarife uygulanmaktadir. Bu
ticretler hava aracinin azami kalkis agirligi iizerinden hesaplanir. Konaklama; hava
aracinin piste teker koymasi ile baglar, motor calistirma izni verilmesiyle biter. Bir
konaklama 24 saatlik siireyi kapsar. ilk 2 saat konaklama iicretinden muaf olup, 2 saati
gecen konaklamalarda muafiyet uygulanmaz ve 24 saatlik tam konaklama {icreti alinir

(DHMI Havalimani Ucret Tarifeleri, 2016: 6).

Bir diger havacilik geliri ise koprii gelirleridir. Havalimani isletmeciligi yapan firmalarin
yolcu kopriilerine yanasan ucaklara vermis olduklar1 hizmeti kapsamaktadir. Koprii iicret
tarifeleri konma-konaklama tarifesinde oldugu gibi azami kalkis agirliklarina gore
belirlenmektedir. Yolcu kopriisii hizmetleri; yolcu kopriisii, 400 Hz Elektrik, Su ve PCA
olmak iizere 4 ana gelir kaynagindan olusmaktadir (DHMI Havalimani Ucret Tarifeleri,

2016: 15).

2.1.2. Havacilik dis1 gelirler

Havacilik dis1 gelirler alan tahsis, otopark gelirleri, magaza satig gelirleri (DutyFree), arag
kiralama, reklam gelirleri, ticari gelirler, diger havacilik dis1 gelirler ve ¢esitli imtiyaz
gelirlerinden olugmaktadir. Imtiyaz gelirleri asagida siralanmistir (ACRP, 2007: 24-33;
ICAOQ, 4-4; Capacity Developmnet of Civil Aviation Authority of Nepal, 2013: 14-35):

e Hava tasit1 yakit saglayicilari

¢ Yiyecek ve i¢cecek imtiyazlari (restoranlar, barlar, kafeteryalar vs.)
e (Cesitli diikkanlar (DutyFree harig)

e Bankalar/doviz islemleri

e Havayolu ikram hizmetleri
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e Taksi hizmetleri
e Arag kiralama
e Otopark

e Reklam

e Glimriikstiz(DutyFree) magazalari(Parfiim, Sigara, Saat, Elektronik esyalar vs.)

e Otomobil servis istasyonlar1
e Berber/Kuafor

e Otomatik satig makinasi

e Hotel/Motel

e Nakliye Acentalari

e Hediyelik esyalar

Asagidaki grafikte 2012 yili itibariyle Amerika’daki havaalanlarinin havacilik ve

havacilik dis1 gelirleriyle alakali oransal kiyas1 pasta diagrami seklinde belirtilmektedir.

Sekil 6: Amerika’daki Havalimanlarinin 2012 Yili Itibariyle Havaliman: Gelir Durumlar

Amerika'daki Havalimanlarinin 2012 Yil Sonu Toplam Operasyon Gelirleri (FAA 2012)

Toplam Havacilik Di1 Gelirler
7.56 Milyar $

Yiyecek icecek Park ve I(a!a
% Tagmaciligl

Arazive b

Terminal Dis1
Gelirler
7%Perakende ve
Gumriikstiz
Satg
8%

Arag Kiralama
20%

Toplam Operasyon Gelirleri
16.87 Milyar$

1.506
Milyar $
Havacilik

Digt

Gelirler
45%

9.31
Milyar 5
Havaciik
Gelirleri
55%

Kaynak: ACI (2013), 2013 ACI-NA Concessions Benchmarking Survey Results for CY2012, .13
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Grafikte goriildiigii tizere 2012 tarihi itibariyle neredeyse havacilik dis1 gelirler toplam
gelirlerin yarisini olusturmakta oldugu géziikkmektedir. Havacilik dis1 gelirlerin icerisinde

de en yiiksek oran %41 ile park ve tasimacilik gelirlerinin oldugu goériilmektedir.

2.2. Yabanci1 Kaynaklar

“Yabanci sermaye, bir iilkenin kisa bir siire igerisinde kaynaklarinm1 ve dolayisiyla
ekonomik giiclinii etkileyebilmek i¢in, karsiligini ileride faiz ve anapara seklinde 6demek
tizere bagvurdugu kaynaklardir. Bu kaynaklar, ekonomiye kisa siirede yatirim ve tiiketim
olanag1 saglamaktadir. Yabanci sermaye, bir tilkeden digerine yatirim seklinde geldiginde

yabanci sermayeyi veren iilkenin digeri tizerinde miilkiyet hakki dogmaktadir (Kaya,

2002: 87)”.

Diinya’da ¢ogu ulusal hiikiimetler havalimani finansman kaynagini hazine tarafindan
verilen hibelerle saglamaktadir. Ancak son yillarda havalimanlarinin sermaye yogun bir
yapis1 ve havalimanin biiytikliigii nedeniyle devlet destekleri azalmaya baslamistir. Bu
egilimin iki sebebi vardir. Birincisi, havalimanlarindaki artis, bliylikligii, karmasikligi ve
bunun gibi nedenlerle hiikiimetler finansman ihtiyaclarim1 karsilamak icin yetersiz
kalmaktadir. Ikincisi, havalimani endiistrisinin diinyada olgun bir endiistri konumuna
geldiginden dolayr hiikiimetler havalimanlarinin finansman ihtiyaglarim1 kendilerinin
karsilamasini  beklemektedirler (Neufville ve Odoni, 2013). Havalimanlarindaki
ozellestirme ve ticarilesme sonucunda hiikiimetler finansman desteklerini azalttig1 gibi
yap-islet-devret veya kiralamalar ile hiikkiimete havalimanlarindan destek (para)

gelmektedir.

Yabanci kaynaklar; vadesi 1 yila kadar olan yiikiimliiliikler, kisa vadeli yabanci kaynaklar
ve vadesi 1 yildan uzun olan yiikiimliiliikler ise uzun vadeli yabanci kaynaklar olarak
ikiye ayrilmaktadir. Yabanci kaynaklarda kisa ve uzun vadeli olarak ayrim yapilmayarak

havalimani isletmelerinin temel yabanci finansman kaynaklarindan bahsedilmektedir.
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2.2.1. Devlet destekleri

Diinya’nin bir¢ok yerinde havalimani isletmeciligi yapan firmalarin temel finansman
kaynag1 devlet tarafindan verilen hibelerden olusmaktadir. Ulkelerin prestiji ve vizyonu
acisindan devletler havalimani yatirimlart ve gelisimi i¢in imtiyazli bir politika
izlemektedirler. ABD Hiikiimeti 1946 yilindan beri havalimani gelisimi i¢in yillik olarak
havalimani otoritelerine yardim etmektedir. Hiikiimet bu yardimi, 1982 yilinda kurmus
oldugu AIP (Havalimani Gelisim Programi) isimli program ile diizenli bir sekilde

havalimanlarinin dnceliklerine gore dagitmaktadirlar'®.

FAA tarafindan desteklenmekte olan AIP fonlar1 ¢esitli sekillerde verilmektedir (ACRP,
2007: 9):

Haksahipligi fonlari, yani havaalan1 yolcu sayis1 ve kargo hizmetleri boyutuna

gore verilen fonlar

e Kiiciik havaalani1 fonlari, genel havacilik ve hub olmayan ticari hizmet
havaalanlarina verilen fonlar

e Biriktirilen fonlar, giirtiltii uyunluluk planlama ve uygulamasi igin 6zel fonlar

e Devletin paylastirdiklar1 fonlar, genel havacilik, birincil olmayan ticari hizmetler
gibi devletin belirlemis oldugu fonlar.

e Ihtiyari (Istege bagl) fonlar, havaalanlarmin projeleri karsilastirildiginda ulusal

gelisime Oncelikli olan havaalanina verilen fonlar.

Amerika’da yerel bazdaki otoriteler ise 0zel vergiler araciligiyla havalimani fonlar
olusturarak bu fonlrardan havalimanlarina destek olmaktadir. Ayni1 zamanda yerel
otoriteler sehrin havalimanina giden yollarin iyilestirilmesi gibi dolayli destekleri de

bulunmaktadir (ACRP, 2007: 11)

Hiiklimetler havalimani igletmeciligi yapan firmalar1 dogrudan destekleyebilecegi gibi,
vermis oldugu havacilik hizmetlerinde KDV muafiyeti saglamak yoluyla ya da diisiik
faizli banka kredileri yoluyla destekleyebilmektedir. Diinya Bankasi, Avrupa Yatirim

10 http://www.faa.gov/airports/aip/overview/ Erisim Tarihi: 22.06.2015
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Bankasi, Inter- Amerikan Bankasi ve Afrika Kalkinma Bankasi bu alanda etkin olan

bankalardir (Canoglu, 2011: 89).

Tiurkiye’de havaliman1 finansman kaynaklar1 temelde biitceden ayrilan kamu
harcamalarindan olusturulmaktadir. Tiirkiye havayolu ulagtirma sektorii ig¢in yatirimlar
planlamakta olup bu yatirimlar i¢in hazineden biitge ayrirmaktadir. 1990-2000 yillar
arasinda havayolu sektoriiniin bayrak tasiyicisi olan THY 'na bu yatirimlarin biiyiik bir
orani verilmistir (Battal, 2006: 112). 2000 yillarinin ortalarinda havalimani sektoriiniin
yatirimlart DHMI araciligiyla artis gdstermistir. Bu yatirimlar, yeni havalimani ingaati,

terminal ingaatlar1 ve mevcut havalimaninin gelistirilmesi seklinde olugmustur.

2.2.2. Banka kredileri

Ticari banka kredileri genel olarak kisa ve orta vadeli (3-10 y1l) finansman ihtiya¢larinda
kullanilmaktadir. Ozellikle Japonlar havalimani yatirimlari igin banka kredilerini tercih
etmektedirler. Banka kredileri kolay saglanabilir olmasi nedeniyle firmalar i¢in cazip bir
finansman kaynag niteligindedir. Fakat faiz oranlarmin yiiksek olmasi nedeniyle uzun

vadeli banka kredileri tercih edilmemektedir (Neufville ve Odoni, 2013).

Banka kredileri haricinde ulusal veya uluslar arasi birgok kalkinma bankasi yatirim
projeleri icin kredi destegi saglamaktadirlar. Bu finansman olanagi gelismekete olan
tilkeler ile ekonomisi zayif olan {ilkeler i¢in olusturulmustur. Baslica kalkinma bankalart;
Diinya Bankasi, Afrika Kalkinma Bankasi, Inter Amerikan Kalkinma Bankasi(IDB),
Avrupa Imar ve Kalkinma Bankas1 (EBRD) ve Avrupa Yatirrm Bankasi (EIB)’dur.

Banka kredileri ve kalkinma bankalari ile ilgili Yap-Islet-Devret projelerinde finansman
kaynaklar1 baslig1 altinda detayl1 bilgi verilecektir.

2.2.3. Tahvil ihraglar

Havalimani isletmecileri ihtiya¢ duyduklari finansman kaynaklarini, hisse senedi, tahvil,
finansman bonosu gibi menkul kiymetleri ithra¢ ederek sermaye piyasasindan temin

edebilmektedirler. Tiirkiye’de isletmelerin sermaye piyasasindan kaynak temin etme
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imkanlar1 olduk¢a sinirlidir. Gerek faiz oranlarinin stabil olmamasi gerekse sermaye
piyasasinin etkili olamamasi nedeniyle Tiirkiye’deki havalimani isletmecileri de menkul

kiymet ihrag¢ ederek finansman saglayamamaktadirlar.

Havaalanlarinin sermaye piyasasindan kredi ulasimini saglamasini saglayan cesitli
faktorler vardir. Bu faktorler havaalani yatirimlarina karar vermede etkilidir. Bunlar
(ACRP, 2007: 12):

e Tahvil derecelendirmesi
e Faiz giderleri
e Sigorta edilebilirlik (Sigortalilik)

e (Odemede veya teslimde temerriit (yerine getirmeme)

Biiyiik yatirimer hizmetleri yatirim kalitesini tartabilmek icin tahvil derecelendirmesini
dikkate alarak islem yaparlar. Yani tahvillerin kalitesini tespit edip, kupon(faiz) ve ana
para eklemelerinin zamaninda karsilanma olasiliginin tespitine yoneliktir. Diinya’da en
cok itibar edilen kredi kuruluslari, Moody’s, Standart Poor’s Corporation(S&P) ve Fitch

Investor Service’dir.

Diinya’daki havalimani igletmecileri, 6zellikle Amerika, tahvil ihrag ederek uzun vadeli
finansman kaynagi elde etmektedirler. ABD’de sermaye piyasalar1 ¢cok aktif bir sekilde
faaliyet gostermektedir. Amerika’da yaygin olarak kullanilan tahviller, genel zorunlu
tahviller (General Obligation Bonds), genel havaalani gelir tahvilleri (General Airport
Revenue Bonds) olmak iizere iki ¢esittir (ACRP, 2007: 13)

Genel zorunlu tahviller, kamu gilivencesi altinda olup devlet, il, ilge vergilerinden 6denen
tahvillerdir. Bu vergiler; satis vergisi, gelir vergisi, emlak vergileridir. Genellikle ufak
havaalanlar1 i¢in Onem arz etmektedir. Bazi biiyiikk havaalanlari da bu yontemi
uygulamustir. Ornek olarak Honolulu Uluslar aras1 havayollari. Genel havaalan1 gelir
tahvilleri, bu tahvillerde ise kamu gilivencesi yerine havaalani gelirleri veya havaalani
karlilig1 garantdr olmaktadir. Amerika’da en ¢ok ihrag edilen tahvil ¢esitleridir. Bu tahvil

cesitleri haricinde farkli tahvillerde bulunmaktadir. Bunlar, PFC (Yolcu Tesis Kullanim
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Ucreti) destekli tahviller, CFC (Ticari Tesis Kullanim Ucreti) destekli tahviller, tek
kiracilt ve ¢ok kiracili 6zel tahsis tahvilleri, bagaj tarama altyapisi i¢in olas1 yeni vergi
kredi tahvilleri’dir (ACRP, 2007: 13). Biitiin bu tahvil ihraglari, havalimani isletmeciligi

yapan firmanin yapisina ve kapasitesine gore avantaj veya dezavantajlara sahiptirler.

Tahvil ihraglar agisindan diger 6nemli bir faktor ise ihra¢ maliyetleridir. Yolcu gelirine
dayali tahvil ihraglar1 tahvil derecelendirme, fizibilite hazirlanmasi, ihraca iligskin
sOzlesme/ maliyetleri gibi hususlar nedeniyle maliyet avantaji saglamakta oldugu ifade
edilmistir (Canoglu, 2011: 91).

2.2.4. Finansal kiralamalar

“Finansal kiralama ; kiracinin se¢imi ve talebi lizerine finansal kiralama sirketinin tiglincii
kisilerden satin aldig1 veya baska bir suretle temin ettigi bir malin, miilkiyetini finansal
kiralama sirketinde, zilyetligini her tiirlii faydayi saglamak iizere belli bir bedel
karsiliginda kiracida birakan, malin kira siiresi sonunda geri verilmesini ya da belli bir
bedel karsiliginda kiractya devredilmesini ongdren bir anlagmadir (Kog, 2004: 1)”.
Finansal kiralama kanunu (6361 sayili kanun)’na gore her tiirlii tasinir ya da taginmaz mal
kiralama konusu olabilir. Ancak patent hakki, fikri ve smai haklar ile bilgisayar
yazilimlarinin ¢ogaltilmis niishalar1 gibi maddi olmayan konular finansal kiralama

sozlesmesine tabi tutulamazlar.

“Finansal kiralama, yatinmcilarin veya isletmelerin yapmak istedikleri yatirimlarini,
banka kredisi veya 6z kaynaklardan gerceklestirmek yerine daha az kaynak ayirarak ve
bor¢larim1 uzun vadeye yayarak kullanabilecekleri alternatif bir finansman teknigidir

(Kirimhan, 2008: 117)”.

Gerek finansman modeli gerekse de finansman kaynagi olarak kullanilan kiralamanin
biiyiik 6lgekli alt yap1 projelerinin finansmaninda kullanilmasinin ii¢ ana nedeni vardir.

Bunlar (Basar, 2000: 130):
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a) Proje icin gerekli olan donanimin saglanmasinda iilkede uygulanan vergi

rejimine bagl olarak vergi indirimi avantaj1 saglayarak finansal fayda yaratmasi,

b) Yeni finansman kaynaklarina ulaginada bir ara¢ olmas1 diger bir ifade ile, borg
verenler arasinda normal olarak yer almayan iiretici ve diger finansal kurumlardan

kaynak saglanmasi,

¢) Borglanma ihtiyacini arttirmadan nakit akiglarinin diizenlenmesinde yardimci
olmasi ve boylece projenin finansal agidan uygulanabilirligini arttirmasi olarak

siralanmaktadir.

Isletmeler agisindan dénen varliklar biiyiik 6nem arz etmekle birlikte duran varliklar
sermaye yatirimi olarak biiyiik rakamlar1 olusturabilmektedir. Isletmeler bu sermaye
yiikiinli azaltmak i¢in demirbas ve malzemelerini finansal kiralama iglemleriyle daha az
bir maliyetle yapmaktadirlar. Havalimani isletmeleri 6zellikle yap-islet-devret modeliyle
olan havalimani yatirim projelerinde yiiksek miktarda sermaye veya finansman ihtiyaci
gerekmektedir. Havalimani proje finansmaninda insaati tamamlayana kadar isletmeler
tasit, demirbas, insaat malzemler:1 vb. geregleri finansal kiralamalar yontemiyle
karsilamaktadirlar. Bdylelikle proje tamamlandiginda isletmenin kendisine lazim
olmayan malzemelerin masraflarini azaltarak isletmeyi diger finansman ihtiyaclarina
yonlendirmektedir. Ayn1 zamanda isletmeler donen varlik ve duran varliklar arasindaki

optimizasyonu ve verimliligi de saglayabilmektedirler.

2.2.5. Diger finansal kaynaklar

“fhracat kredi kuruluslarindan saglanan fonlar, bu kuruluslar, kendi iilkelerindeki
ithracatcilar1 desteklemek ve dis ticareti finanse etmek amaciyla kurulmuslardir.
Ihracatcilarin satmis olduklart mal ve hizmetlerin ticari ya da siyasi nedenlerle

O6denmemesi riskine karsi ihracatgiya destek olurlar (Basar, 2000: 132)”.

Isletmeler uzun vadeli yiikiimliiliiklerini yerine getirmek ve siirdiirebilirligi saglamak igin

kisa vadeli senet veya menkul kagitlar c¢ikartabilmektedirler. Amerika’da tahvil
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piyasastyla birlikte para piyasasi da etkin islemektedir. Isletmeler, Ticari senet, tahvil
beklentili kagitlar, hibe beklentili kagitlar ve havuz kredisi gibi ek finansal kagitlar
cikartarak uzun vadeli 6demelerin vadesi gelen kisimlarini 6demek veya nakit akisini

yonetmek icin bu kagitlar1 kullanmaktadirlar (ACRP: 2007: 21)

Ticari senet, para piyasasinda islem gormektedir. Uzun donemli yatirim finansmani
degildir. Faiz oranlan diisiik oldugundan hem karli hem de diisiik riskli bir finansman
yontemidir. San Francisco havaalani komisyonu 1997°den beri bu ydntemi
kullanmaktadir. Bu bor¢lanmada faiz oranlar1 ortalama %3.5 civarindadir (ACRP: 2007:
21)

Tahvil ve hibe beklentili kagitlar, kisa donemli finans saglama yontemidir. Uzun vadeli
tahvil saglamak i¢in cikarilan bor¢ kagitlaridir. Ticari senet daha avantajli olmasina
ragmen birgok havaalani bu kagitlar1 ¢ikartmaktadir (ACRP, 2007: 21). Aslinda bu
kagitlar bir nevi kaldirag gérevi tasimaktadir. Ileride gerceklesecek sermaye hareketlerini
teminat gostererek yeni bir finansman kaynagi olusturma islemidir. Ayni1 sekilde ABD
gelecekte gelmesi muhtemel hibeleri hesaba katarak tahvil ihrag etmektedir. FAA
Havaalani desteklemek amaciyla AIP’den hibe fonlarini saglamak niyetiyle ¢okyilli niyet
mektuplart  yaymlamaktadirlar. Niyet mektuplarinin siiresi 5-10 yil arasinda
degismektedir. Ayni sekilde TSA’dan gelecek giivenlikle alakali hibelerden yararlanarak
da tahvil ihra¢ edilmektedir. Bu sekilde niyet mektuplar1 havaalani isletmecileri i¢in

teminat ve referans konumuna gecerek kolaylikla ek finansman saglayabilmektedirler
(ACRP, 2007: 22)
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UCUNCU BOLUM
HAVALIMANI PROJE FINANSMANI

1. Proje Finansmani

Diinyada agirlikli olarak petrol, dogalgaz, enerji, madencilik, iletisim, ulastirma, altyap1
alanlarinda uygulanan proje finansmani, yatirim ihtiyacinin artmasi, 6zellestirmeler ve
ekonomik serbestlesmenin gelismesi, 6zel sektoriin yatirimlardan daha fazla pay almasi,
yabanci sermayenin Tirk sirketlerine ilgisinin artmast ve bankacilik anlayisinin
degismesi gibi etkenlerle Tiirkiye’de 6zellikle son yillarda hizli bir gelisme gosterdigi
ifade edilmistir (Yalgin, 2013: 239).

Proje finansmani altyap1 projelerinin finansmana ile iligkili bir kavramdir. Bu
kavram, projeye finansal destek  saglayanlarin  (sponsorlarin)
sorumluluklariin, sagladiklar1 bu destekle sinirli oldugu ya da sahip olunan
diger varliklarin projeden dogan yiikiimliiliklere kars1 bir gilivence
olusturmadigi finansal yapilar1 ifade etmek amaciyla kullanilmaktadir. Bu
finansal yapilarin ortak 6zelligi; alinan kredilerin, projeye finansal destek
saglayanlarin kredi degerliligine ve/veya sahip olunan fiziksel varliklarin
degerine bagli olmayip, projenin kendi performansma bagli olmasidir.
Boylece projenin finansmaninda kullanilan kredilerin geri 6demesinde
kaynak olarak, projenin nakit akislar1 ve gelecekte yaratacagi kazanglar borg
verenler agisindan Onem tasimaktadir. Bu sekilde yapilmasi arzu edilen
projeler ancak teknik ve ekonomik olarak yapilabilir olurlarsa finansman

saglanmaktadir (Lang, 1998’den aktaran Basar, 2000: 12) .

Proje finansmani kisa tanimiyla, biiyiik 6lcekli altyapi projeleri ve genellikle baslangic
asamasindaki (Greenfield project) yatirnm projelerinin yatirim, isletim ve diger
maliyetlerini tamamen kendi olusturmus oldugu nakit akislariyla 6deme esasina dayali
uzun vadeli bir yatirnm finansman teknigidir (Yescombe, 2014: 6). Gelismekte olan
iilkelerde cokca goriilmekte olan bir finansman yontemidir. Devlet kaynaklarinin sinirh

olmasindan dolay1 projelerin 6zel sektorler vasitasiyla yapilmasidir. Boylelikle devlet
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hazineden hicbir kaynak 6demeden altyap: yatirimlarini gergeklestirmektedir. Hatta YID

tipi projelerden kira geliri dahi saglanmaktadir.

Yukaridaki kaynakta da ifade edildigi iizere isletmenin varliklarindan ziyade nakit
akislar1 ve gelecekte olusturacagi kazanglar biliylik 6nem tasimaktadir. Finansmanin
biiyiik bir boliimii bor¢ yoluyla saglanmaktadir ve bu ylizden kaldirag orani yiiksektir.
Kaldirag orani, isletmenin borglarinin varliklarina béliinmesini ifade etmektedir. Proje
finansmaninda bor¢glanma yoluyla finansman kullanildigindan isletmenin kaldirag orani

da yiikselmektedir. Kaldirag oranu ile ilgili detayl bilgi asagida gecmektedir.

Proje finansmaninda proje sahipleri kismen sorumlu olmaktadir. Sponsorlara geri doniis
olmaz veya kismen olur. Sponsorlara geri doniislii projelerde sinir olmamasi durumunda
ise yapilandirilmis finansman kavranmi devreye girer. Ornegin sponsorlar sézlesmede
proje tamamlama asamasi sonuna kadar azami 20 milyon $’1 asmayacak sekilde bir
yiikiimliiliik altina girecektir diye ifade edilmektedir. Bu sekilde sdzlesme sonu dedigi
icin zaman ve miktar olarak bir smirlama konulmus olur. Bu smirlama durumunun
olmamast durumuna yapilandirilmis finansman denilmektedir. Tirkiye’deki proje
finansmani ad1 altinda yapilan pek ¢ok finansman aslinda yapilandirilmis finansman

oldugu ifade edilmistir (Kuran, 2015: 3)

Proje ile isletme finansmani arasindaki temel farklar agsagidaki tabloda gosterilmektedir.

Tablo 19: Isletme Finansmani ve Proje Finansmani Arasindaki Temel Farklar

Finansman teminatlar: Borglunun (Firmamin) varliklar: Proje varhiklar

Mali esneklik iizerindeki etki Borglu igin finansal Yok veya sponsorlar igin
esneklifin azlig azaltilmig etki

Muhasebe uygulamas: Bilango iizerinde Bilango dis1

Finansmanin verilmesindeki Misteri iliskileri Gelecek nakit akislar:

altinda vatan temel degiskenler Bilangonun saglamlig:

Karlilik
Kullanilabilir kaldirag derecesi Borglunun bilangcosundaki Projenin olusturdugu nakit
etkilere bagli akislarina bagh

Kaynak: S. Gatti (2013), Project Finance in Theory and Practise, Second Edition, s.3
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Proje finansman anlagsmasinin 6zellikle ayirt edici 5 ana unsuru asagida verilmektedir

(Gatti, 2013: 2):

1. Projenin sahipleri mali ve hukuki sorumluluklar i¢in gegici olarak proje sirketi

(SPV-Special Purpose Vehicle) kurmaktadirlar.

2. Alacaklilara kars1 sponsorlarin kismen sinirl sorumluluklari (bazi durumlarda hig
sorumlulugu yok.) bulunmaktadir. Bu sekildeki anlasma ile iliski olunan proje

risklerinin boyutlar1 da degismektedir.

3. Projeyi en iyi sekilde kontrol etmek ve yonetmek amaciyla proje riskleri proje

sOzlesmesinde yer alan tiim taraflara adil bir sekilde dagitiimaktadir.

4. Ozel amach kurulan proje sirketi (SPV) tarafindan olusturulan nakit akislari
isletme maliyetlerini ve bor¢ 6demelerini karsilayacak durumda olmalidir. Nakit
akiglar1 oOncelikle isletme maliyetlerine borg¢ yonetimine tahsis edilmektedir.

Kalan fonlar olursa sponsorlara temettii 6demek icin kullanilabilir.

5. Kreditorlere teminat i¢in tiim proje gelirleri ve varliklar1 teminat olarak gosterilir.

Yatirimcilarin proje finansmanini tercih etme nedenleri asagida siralanmistir (Yescombe,
2014: 21).

e Yiiksek kaldirag etkisi

e Diisiik maliyet

e Borg¢lanma kapasitesi

e Riskin sinirlt olmasi

e Riskin dagitilmasi

e Qelistirici kaldirag

e Uzun doénemli finansman

e Gelismis kredi

e Dis yatirimer ihtiyaglarini azaltmasi
e Vergi avantajlari

e Bilango dis1 finansman
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Sirketlerin toplam sermayesi 6z kaynaklarla dis kaynaklar (borglar)’dan olusmaktadir.
Toplam sermaye i¢inde bor¢ alinan kaynaklarin (banka kredisi, tahvil vb.) bulunmasi,
sirketin karlilik oranlarindaki dalgalanmanin siddetini arttiric1 etki yapar, buna finansal
kaldirag etkisi denir. Borglarin 6z kaynak’dan fazla olmasi durumunda kaldira¢ derecesi
artarken, az olmasi durumunda ise kaldirag derecesi azalir. Kaldirag derecesi, Sirket
karmin 6z kaynaga boliinmesiyle elde edilir (Yescombe, 2014: 21). Ornegin proje
finansmaninda proje maliyeti 1.000.000 tl olan projenin 300.000 tl’si 6z kaynaklardan
diger 700.000 tl’si ise dis kaynakli borg¢lardan elde edilecektir. Sirketin kari ilgili
hesaplamalar sonucunda 80.000 tlI’dir. Sirketin kaldira¢ orani hesaplandiginda %26
olmaktadir. Kaldirag oranin artmastyla biiyiik karlar elde etmek miimkiin iken bor¢lularin

riskleri de artmaktadir.

“Proje finansmani bor¢lanmalari, bilango disi islemlerdir. Bor¢lanmanin bilango disi
olmas1 destek verenlerin kredi degerliliklerini etkilememekte ve dolayisiyla sponsorlarin
gelecekteki borglanma kapasiteleri etkilenmemektedir. Bdylece finansal kaldiracin

olumlu etkisinden daha fazla yararlanmak miimkiin olmaktadir (Basar, 2000: 6)”.

“Risk analizi, paylasimi ve yonetimi proje finansmanin en énemli unsurlarindan biridir.
Iyi yapilmus bir risk analizi neticesinde riskin ilgili taraflara paylastirilmas ve yonetilmesi
projenin degerini arttiracak ve bankable (projenin finans kuruluslar1 tarafindan finanse

edilebilir olmasi) olmasini saglayacaktir (Kuran, 2015: 4)”.

Asagida proje finansman modelinin temel yapisi ve finansman akisini gosterilmektedir.

Bu sekil genel proje finansmani yapisini gostermektedir.

74



— -/
Faiz ve Geri

Lisanslar/
izinler

Imtiyaz
Anlasmasi

L]
nuoAseu|p.iooy
aloug

\%% ,s%f

* [Kaynak: Weber ve Alfen, 2012, Bond ve Digerleri, Davies ve Eustis, Sanisu, 2022,

/ \

Sekil 7: Proje Finansman Modelinin Temel Yapisi ve Finansman Akist

Kaynak: istanbul Uluslararasi Finans Merkezi Projesi, (2013), Ulasim Yatirimlarmin Finansmani Calistay1
s.10
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Sekildeki proje sirketi ilgili projeyi hiikiimete sunarak devletin yasalarina uygun lisans ve
izinler alinmaktadir. Projenin finansman ihtiyact i¢in hissedarlar, 6zkaynak kismin
saglamakta iken kreditorler ise geriye kalan finansman ihtiyacini giermektedirler.
Hissedarlar i¢cin kar payi verilirken, bor¢ verenlere ise ana para ve faiz ddemesi
yapilmaktadir. Projenin altyap1 faaliyetleri ise insaat miiteahhidi, tedarik¢i ve uygulayici
tarafina verilmektedir. Onlarin hizmetleri karsilifinda proje sirketi hizmet bedelleri

o0demektedir.

Asagida ornek bir havalimani proje finansman yapisi gosterilmektedir.

. GACA (Suudi Arabistan Havacilik
Ozkaynak Otoritesi)

* Al Rajhi
Holding
* Saudi Oger Proje Sirketi

Kredi Verenler

Teknik Servis Saglayici
Olarak TAV

* TAV Airports
(Isletmeci
tarafindan %10)

insaat Miiteahhidi isletmeci -
(EPC Yiiklenicisi) Uygulayici

Alt Yuklenici Alt Yiiklenici

Sekil 8: Medine Havalimani Proje Finansman Yapisi

Kaynak: TAV Presentations, (2014), Project and Structured Finance at TAV

Yukaridaki sekilde Medine Havlimani i¢in kurulan proje sirketi ilgili yetki ve izinleri
Suudi Arabistan havacilik otoritesi (GACA)’ nden almaktadir. Finansman ihtiyaci olarak
3 sirketten 6zkaynak saglanmaktadir. Diger finansman kaynaklari islami proje finansmant
tabanli olup HSBC Saudi Arabia, National Commercial Bank Saudi ve Arab National
Bank kreditorler olmuslardir. TAV Holding biinyesindeki Ingaat ve havalimani firmalari

teknik ve insaat islerini yiiklenmislerdir.
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1.1. Proje Finansmaninda Karsilasilan Riskler

Ulastirma, enerji, madencilik, iletisim vb. altyapi veya iistyap1 yatirim projelerinde,
projelerin siiresinin uzun olmasi, bircok kurulusun projeye dahil olmasi, yapilacak isin
yeri ve niteligi ve projenin bitiminde elde edilecek gelirin belirsizligi gibi faktorler proje
finansmaninda riskleri artirmaktadir (Yescombe, 2014: 296-311; Gatti, 2013: 31-44). Bu
nedenlerde dolayr proje finansmaninda risk yonetimi g6z ardi edilemeyecek bir

konumdadir.

Proje finansmaninda karsilasilan baslica riskler asagida siralanmaktadir (Basar, 2000: 24;
Yildirim, 2006: 45; Merna vd, 2010, 49):

o Kredi riski

e Pazar ve gelir riskleri

e Ingaat ve gelistirme riski
o Isletim riski

e Finansal risk

e Politik risk

e Ticari rikler

e Yasal risk

e (Cevre riski

e Hissedarlar ilgili riskler

Proje finansmaninda karsilasilan risklerle alakali 6zet sekil asagida verilmektedir.

Tutarsiz Imtiyaz Tamamlama / Asm Daviz Durumu ve Piyasadaki
|| Sozlesmesi || malivetli calizma || Cevirilebilirligi Uyum Eksildigi Zayf Performans Carpi
: = Borglan Kapza .
Elksik Kamulastmmak Ozkaynak peayan Dalgah Faizler /
= 5 — Cevre ] —m) = Kargilama
YVonetmelikler (Istimlak) Vitkimlililder: Do B B
| Merkez Bankas | Zorlayic: Sebep L{ Yasa Degisiklikleri
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Risklerden Korunmak I¢in Hafifletici Onlemler

. EPC(Mihendislik Pro— .. o Gigla
D an?: asilnlm || Tedarik ve Ingaat) - zahﬂ:in.inn{'emdqmﬂnki I\Eeili:tﬁh}n ¥ eden Finanse Garpikliklarn
S Sizlesmesi Tasarmufflan) Hesaplan / iplart tme Belirlenmesi
Esnek Kredi || Tekaik || Gislitik fyi Yaulandinhomy Optimuen ikten
Anlagmalan Dantgman Takibi Politikast Ortaklik Anlagmalan (Pezglrmans) n{‘iﬁ‘fﬁ;
. Yaza Minimum
| Stgortalar | Degisikdikleri Garanti Geliler

Sekil 9: Proje Finansmaninda Karsilasilan Riskler ve Hafifletici Onlemleri

Kaynak: TAV Presentations, (2014), Project and Structured Finance at TAV

Yatirim projelerinin dogasinda olan riskleri, hem bor¢ verenler hem de projeyi isletecek
olanlar 6nceden muhtemel riskleri tanimlamak ve bu risklerin olasi senaryolarimni
degerlendirmek durumundadirlar (Gatti, 2013: 31). Bu risklerden korunmak igin de
yukaridaki sekilde belirtildigi lizere gerekli tedbirler alinmalidir. Proje risk yonetiminin
iyi yOnetilmesi, projenin sponsorlari acisindan daha karli olacagi ve sorumluluklarin da

azalacag sOylenebilir.

Havalimani altyap1 projeleri i¢in de ayni riskler gecerli olup bir de ¢evresel riskler ¢ok
onem arz etmektedir. Son yillarda ¢evre duyarliliginin artmasiyla birlikte ¢evre raporlari
kamunun nezdinde 6nem arz etmektedir. Havalimani projeleri medyatik ve halkin takip
ettigi 6nemli ulasim projelerinden oldugu igin farkli riskleri de tagimaktadir. Ornegin
Tiirkiye’nin 3.Havalimani projesi gerek Tiirk medyasinin gerekse de Diinya medyasinin
takip ettigi yiiksek maliyetli bir havalimani altyap1 projesidir. 3. Havalimaninin popiiler

olmasi bu projeye degisik riskleri ve firsatlar: beraberinde getirmektedir.

1.2. Proje Finansman Modelinin Gelisimi

Proje finansman yapisi, projenin tiiriine ve sektorlere gore farklililar gosterebilmektedir.
Her projenin kendine has 6zellikleri sahip olabileceginden proje finansman modeli olarak
standart bir proje finansman yapisindan bahsetmek miimkiin degildir. Ornegin isletme
finansmaninda finanslanmasi yapilan projenin gergek degeri proje varliklarmin miilkiyeti

ve bilangodaki varliklar iken, proje finansmaninda ise proje nakit akislar tizerindeki
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haklar projenin gercek degerini gostermektedir. Projeye bor¢ veren sponsorlar agisindan
miilkiyetin kimde oldugundan ziyade projenin artik degeri yatirimin getirisini

hesaplarken 6nem arz etmekte oldugu ifade edilmistir (UBAK, 2005: 11-23)

Olusturulacak finansman modelindeki en kritik unsurun finansal degerlendirme siireci
oldugu ve bu siireg, sadece ilgili projenin degil, proje firmasinin tiim faaliyetleriyle ilgili
nakit akislarini, kredi kullanimi ve geri 6demeleri vergilendirme ve muhasebelestirmeyle
beraberce kapsadigi ifade edilmistir. Finansal model siireci; varsayimlar, hesaplamalar ve

¢iktilardan olusmaktadir (UBAK, 2005: 11-23).

Finansal model varsayimlari 5 temel alana ayrilmaktadir (UBAK, 2005: 11-24).

e Makro ekonomik varsayimlar

e Proje maliyeti ve fonlama yapis1
e Isletme gelirleri ve maliyetleri

e Kiredi kullanim1 ve geri 6demeleri

e Vergilendirme ve muhasebelestirme

“Hesaplamalar asamasinda bir¢cok kalem isin icerisinde olabilir. Fakat finansal ag¢idan
baktigimizda, insaat asamasi maliyeti, 6zkaynak miktar1 ve maliyeti, alinacak borg
miktar1 ve geri ddemeleri, faiz hesaplamalari, isletme gelirleri ve maliyetleri ve vergiler

temel hesaplama kalemlerindendir (Ozkan, 2010: 45)”.

Ciktilar veya raporlar boliimiinde, nakit akis tablolari, kar-zarar tablosu, bilango ve
finansal gostergeler ve Ozet tablolar yer almaktadir. Finansal gostergeler cesitli
hesaplamalar yapilarak bulundugu i¢in hesaplamalar boliimiinde de olabilmektedir. Fakat
bu gostergeler proje finansmani agisindan O6nemli oldugundan rapor kisminda
degerlendirilmektedir (Lynch, 1997: 15). Projenin yatirimcilari ve bor¢ verenleri
acisindan en 6nemli finansal gostergeler nakit akis tablosu, borg servisi karsilama orani

(BSKO), net bugiinkii deger (NBD) ve i¢ getiri oran1 (IGO)’dur.

Borg servis karsilama oranit (BSKO), projenin kredi borcunun geri 6deme kapasitesini

Olcmek icin kullanilmaktadir. Proje tarafindan olusturulan nakit akisinin finansal borg
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yiikiimliiliiklerinini karsilama oranidir. Bu oranmn yiiksek olmasi projeye borg

saglayanlar1 giivende hissettirmektedir (Kuran, 2015: 5).

NBD, projenin dmrii boyunca beklenen tiim nakit akiglarinin minimum
istenen getiri orani lizerinden iskontolanarak, bugiinkii deger toplamlarinin
alinmasiyla elde edilir. Eger elde edilen deger pozitif ise, yatirim yapilabilir
karar1 verilir. IGO, projenin émrii boyunca beklenen tiim nakit akislarinin
bugiinkii degerleri toplamin1 sifir yapan iskonto oranidir. Hesaplanan oran,
proje ic¢in kullanilan sermaye karisimina gore hesaplanmig sermaye
maliyetinden yiiksekse, yatirnm yapilabilir karar1 verilmektedir (UBAK,
2005: 11-24).

Bu hesaplamalar ve raporlarla birlikte yatirimcilar her tiirlii olumsuz duruma kars1 gesitli
senaryolar hazirlayarak finansal sonuglarimi incelerler. Sonug olarak yatirimcilar, bu

asamalardan sonra yatirim kararlarini vermektedirler.

Asagidaki sekilde ornek bir havalimani finansman modeli gosterilmektedir.

. . . e . Yatirim . Raporlar
Trafik Ticari  Iktisadi | camalay; Finansman (A

Ozkaynak oram Borg
icin optimum karsilama
borg oranlar

Yolcu bagina ve
Yolcu, Hava ugak basina
Tagiti, Kargo gelirler
tahminleri

Enflasyon Baglangic

yatinm maliyeti

Sturegelen Borg
yatinm ayarlamasi
harcamasi {sculpturing)

(Borg

Hissedar
getirileri

. Havacilik digi
verenlerin irleri

5 gelirleri
bagimsiz
damismanlan
tarafindan Birim
ol USTU[U'BI"I} maliyetlerinin,

personel ve bakim Vergl ve
giderleinin tahmini muhasebe

Doviz Kurlan

Diger kurulug Yatirim Duyarlilik
maliyeti talimati analizleri

Sekil 10: Havalimani Finansman Modeli
Kaynak: TAV Presentations, (2014), Project and Structured Finance at TAV

Havaliamani yolcu, ugak ve kargo sayilar1 kreditorlerin bagimsiz danigsmanlari tarafindan
tahmin edilmektedir. Isletme gelirleri ve maliyetleri olarak havalimani yolcu ve ugak

basina gelirler, havacilik dis1 gelirler ve birim maliyetler havalimani yoneticileri
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tarafindan tahmin edilmektedir. Enflasyon, faiz, doviz kurlar1 gibi isletme dis1 ekonomik
verileri de tahmin edilerek finansman modelinin varsayimlart olusturulmaktadir.
Havalimani projesinin yatirim harcamalari, kurulus harcamalar1 ve finansman ile ilgili
diizenlemeler finansman modelinin hesaplamalar kismini olusturmaktadir. Son olarak
borg karsilama oranlari, hissedar getirileri ve senaryo analizleri yapilarak projenin karar

mekanizmasi i¢in ¢iktilar olusturulmaktadir.

2. Havalimam Proje Finansmaninda Ozel Sektér Katihmim Saglayan Olusumlar

Devlet olmanin asli geregi olan kamu hizmetlerinin en etkin bigimde iiretilerek toplumun
hizmetine sunulmasi, altyapi tesislerinin insasi, bakimi ve isletilmesiyle miimkiin
olabilmektedir. Yiiksek rekabet, verimlilik ve etkinlik ihtiyaci i¢inde karmasiklasan
giiniimiiz liberal ekonomi ve finans yapist da, devletleri bu alanda daha verimli yollar
bulmaya zorlayan temel bir unsur oldugu fiade edilmistir (Kalkinma Bakanligi, 2014: xv).
Ayni zamanda artan niifus ve gelismekte olan ekonomiyle, mevcut altyapinin
tyilestirilmesi ve ilave altyap1 yatirimlari ihtiyaglari siirekli artmaktadir. Devlet kurumlari
tim altyapt yatirnmlari1 hazineden karsilayamadigindan dolayr 6zel sektor

yatirimcilariyla beraber yatirimlari gerceklestirmektedir.

Cozlim olarak, devletler, hizmet tesislerini dogrudan insa eden veya ettiren
ve hizmetleri dogrudan kamu personeli eliyle goren geleneksel yapidan,
tesislerin finansmanini, insasin1 ve bu tesislerin isletilerek hizmetlerin
topluma sunulmasii bir arada dogrudan 6zel sektore devreden ve Ozel
sektoriin uygulamalarini kamu adina denetleyen bir yapiya yonelmektedirler.
Bu dogrultuda altyap1 hizmetlerinin uzun donemli s6zlesmeler gergevesinde
Ozel sektor tarafindan insa edilen veya yenilenip gelistirilen tesislerde yine
0zel sektor eliyle gériilmesini saglayan yontemler kullanilmaya baslanmistir.
Bu yéntemler, giiniimiizde, Tiirkce’ye Kamu Ozel isbirligi (KOI) olarak
cevrilen “Public Private Partnership” modeli altinda toplanmaktadir

(Kalkinma Bakanligi, 2014: xv).
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Tiim altyap1 yatirimlarinda oldugu gibi havalimani yatirim ihtiyaglarinin artmasi ve kamu
kaynaklarmin kisitli olmasindan dolay1 6zel sektore olan ilgi artmaktadir. Havalimani
yatirimlart aym zamanda kamu yatirmmi oldugu igin KOI projeleri havaliman
projelerinde etkin bir konumdadir. Bu baslik altinda KOI proje modelleri incelenip daha

cok havalimani projeleriyle ilgili olan Yap-Islet-Devri Modeli iizerinde durulacaktir.

2.1. Kamu Ozel Sektor Ortakhg

“KOI, bir sézlesmeye dayali olarak, yatirim ve hizmetlerin, projeye yonelik maliyet, risk
ve getirilerinin, kamu ve 6zel sektor arasinda paylasilmasi yoluyla gergeklestirilmesini
ifade etmektedir. Bu yontemi klasik yontemlerde ayiran en 6nemli 6zellik, 6zel sektor ile
isbirliginin sadece ingaat asamasinda degil isletme asamasinda da devam etmesi ve 6zel
sektor insaat ve ingaat sinerjisinin olusturulmasidir (Kalkinma Bakanligi, 2012: 6)”.
Omegin havalimani projelerinde, havalimam tesisleri kamu miilkiyetinde olmakla
birlikte projenin tasarlanmasi, insasi, finansmani ve isletilmesi 6zel sektor tarafindan
gerceklestirilmektedir. Havaliman1 projesi kapsaminda devlet ile 6zel sektér olusumu
ortaklik anlagmalar1 yapmaktadirlar. Bunun sonucunda hem devlet hem de 6zel sektor

karli ¢itkmay1 planlamaktadirlar.

Literatiire bakildiginda KOI modeli simiflandirilimasinda  standart  bir  yapi
gdziikmemektedir. KOI ile ilgili kavramlar arasinda dahi farkli goriisler bulunmaktadir.
Diinya Bankasi, calismalarinda “Private Sector Participation in Infrastructure” (PPI)
ifadesini kullanmakta iken Ingiltere'de bu kavram * Private Finance Initiative” (PFI)
olarak adlandirilmaktadir. KOI tammmmin her iilkede farkli tanimlanmasi ve
algilanmasindan dolay: bir iilkede KOI modeli olan bir model diger bir iilkede kabul
edilmeyebilir.

Diinyadaki KOI modeli ile yapilan projeler giin gectikce artmaktadir. Son yillarda hem
gelismis hem de gelismekte olan {ilkelerde altyapi yatirimlarinin gerceklestirilmesinde
KOI projeleri énemli bir islev gormektedir. Gelismekte olan iilkelerde KOI projelerinin

Diinya Bankasina gore proje sayisi ve yatirim miktari verileri agagida gosterilmektedir.
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Tablo 20: Gelismekte Olan Ulkelerdeki KOI Proje Sayisi ve Yatirim Miktar: Verileri

Proje Sayisina Gore Gelismekte Olan Yatirnm Miktarina Gore Gelismekte

Ulkelerdeki Siralama, Ilk 10, 1990- Olan Ulkelerdeki Sirlama, Ilk 10,

2013 1990-2013 (US% milyon)
. . Yatirim
Ulke Proje Sayisi Ulke Miktar:
in 1,204 Brezilya 483,103
Hindistan 847 Hindistan 334,187
Brezilya 748 Rusya 146,645
Rusya 337 Meksika 131,86
Meksika 240 Cin 131,331
Arjantin 218 Tlrkiye 113,562
Tlrkiye 176 Arjantin 93,958
Sili 169 Endonezya 64,835
Kolombiya 158 Filipinler 51,491
Tayland 135 Malezya 60,086

Kaynak: PPI Project Database, (ppi.worldbank.org)

Gelismekte olan tilkerdeki kalkinmay arttirmanin en dnemli sebeblerinden birisi altyap1
yatirimlarmin artmasidir (Seker, 2006: 75). Proje sayilari ve yatirim tutarlarina
baktigimizda ilk siralarda olan Cin, Hindistan ve Brezilya iilkeleridir. Altyap:
yatirnmlarinin bu iilkelerde artmasiyla birlikte ekonomik kalkinmanin da arttigin
gormekteyiz. Tiirkiye’ye bakildiginda proje sayisi olarak 7. sirada, yatirim miktari olarak
da 6. siradadir. Son yillarda yapilmakta olan mega projelerle birlikte Tiirkiye nin iist

siralara ¢ikmasi ihtimaldir.

Bu yatirimlarin i¢inde ulastirma yatirimlar1 6nemli bir paya sahiptir. Ulastirma altyap1
projeleri igerisinde 915 projeyle karayollar1 ve benzeri projeler en yiiksek paya sahiptir.

Havalimanlari ise 168 proje ve 64 milyar $’lik biitgeye sahiptir.'

Tiirkiye’de KOI uygulamalari; Yap-islet-Devret (YID), Yap-Islet (YI), Yap-Kirala-
Devret (YKD) ve Isletme Hakk: Devri (IHD) projelerine izin verilmektedir. 2015 Kasim
itibariyle Kiimiilatif toplamda 100 YID, 5 YI, 17 YKD ve 78 IHD ile 200 proje KOI

1 World Bank Group (2015) Project Database,
http://ppi.worldbank.org/explore/ppi_exploreSector.aspx?sectorlD=3, (Erisim Tarihi: 08.07.2015)
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modeline uygun yapilmaktadir*?, Tiirkiye’deki KOI modeli ile yapilan projelerin sektorel

dagilimi asagida verilmektedir.

Tiirkiye'deki KOI Projelerinin Tiirkiye'deki Toplam KO&I Projeleri
Yatinim Tutarlan (Milyon $) (Adet)
518.000 $16.890 80 76
516.000 20
514000 o
511,670
512.000
59869 50
510,000
a0
58.000 56.867 i 32
30
56.000 22
1 17
20
$4.000
52013
$2.000 10
5128
50 — 0
1 1
mHavaliman: mEnerji mOtoyol mLiman mSaghk mDiger ®m Havaliman: mEnerji mOtoyol mLlman ®5aglk m Diger

Sekil 11: Tiirkiye 'deki KOI Projelerinin 2015 Kasim Ay Itibariyle Sektérel Dagilimi ve

Yatirim Tutarlar:

Kaynak: Kalkinma Bakanlig1, http://koi.kalkinma.gov.tr/ Erigim Tarihi: 19.11.2015

Tiirkiye’deki KOI projelerine bakildiginda enerji projelerinin adet olarak diger
sektorlerden daha ¢ok proje yaptigi goriilmektedir. Fakat havalimani sektoriinde diger
sektorlere gore daha az proje olmasina ragmen yaklasik 17 milyar $’lik proje tutariyla
yatirim miktarlar1 agisindan en yiiksek tutara sahiptir. Havalimani yatirimlarinin sayisi az
olmasina ragmen daha ¢ok maliyetli yatirimlar oldugunu séylenebilir. Ayn1 sekilde saglik
sektoriindeki projelerin az sayida olmasina ragmen yatirim miktarlari agisindan 2.biiyiik

sektorii olusturmaktadir.

KOI projeleri genellikle sdzlesmeye dayali projeler oldugundan s6zlesme temelli olarak
asagidaki sekilde siralamak miimkiindiir (Gatti, 2013: 6-7; Basar 2000: 29; UBAK, 2005:
11-13):

12 Kalkinma Bakanlig1, http://koi.kalkinma.gov.tr/ Erisim Tarihi: 19.11.2015
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e Isletme — Bakim Sozlesmeleri (Opearations and Maintenance)
e Anahtar Teslim (Turnkey)

e Ortak Girisimler (Joint ventures)

e Kiralama (Leasing)

e Gegici Ozellestirme (Temporary privatization)

e Yap-Islet-Devret ve Benzeri Sézlesmeler

2.1.1. TIsletme — Bakim sézlesmeleri

“Devlete ait bir varligin 6zel sektorle ortak bir sdzlesme ile isletme ve bakim islerinin
gordiiriilmesidir. Elde edilen gelirler anlasmaya gore iki ortak arasinda paylasilir. Ornegin
kat1 atiklarin kaldirilmasi, kamu miilkiyetinde olan bir hizmetin isletilmesi ve/ya bakim
onarimi, atik su aritma tesislerinin kurulmasi ve isletilmesi vb. hizmetlerin saglanmasi

amactyla kamu ve 6zel sektor arasinda yapilan sézlesmelerdir (Basar, 2000: 30)”.

Isletme ve bakim sozlesmeleri 1-3 yil arasindaki kisa siireli anlagsmalardir. isletme
sozlesmeleri ve bakim sozlesmelerinin ayr1 ayr1 yapildigi da goriilmektedir. Daha ¢ok
belediyeler ve yerel yonetimlerin tercih ettikleri bir yontemdir. Bu sayede devlet
kurumlar1 hizmet kalitesini ve verimliligini arttirarak fayda saglamaktadirlar (UBAK,
2005: 11-10; Gatti, 2013: 9). Ozel sektdr katilimin saglayan bu anlagma tiirii havalimani

projelerinde goériillmemektedir.

2.1.2.  Anahtar teslim anlasmalar

Projenin finansmani1 kamu tarafindan saglanmakta olup 6zel sektdr, tasarim ve insaat
kismin1 gergeklestirmektedirler. Kamunun miilkiyetinde kalan projenin isletmesini de
belli bir siire 6zel sektore verip kamu, 6zel sektoriin deneyiminden faydalanmak

istemektedir.

“Anahtar teslim sozlesmelerinde genellikle, 6zel sektor yatirimeilart hizli yapim
tekniklerini kullanirlar. Bu anlagmalar, 6zel sektoriin faaliyetlerini, daha az zaman ve

maliyetle tamamlama olanag verir. Bu s6zlesmelerde genellikle kamu sektorii yatirnmin
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finansmanindan sorumlu olmakla beraber, uzun donemli hizmet s6zlesmeleri araciligi ile

0zel sektoriin de sermaye koymast miimkiin olabilmektedir (Basar, 2000: 32)”.

Literatiirde “wraparaound addition” olarak ayr1 bir 6zel sektor katilimi olarak da
goriilmektedir. Ornegin havaliman1 projesi olarak diisiindiigiimiizde o6zel sektor,
havalimani hizmet birimlerinden terminal ya da otopark gibi belirli bir kisminin
finansmanin1 ve insasini yapar ve yatirim tutar1 ve sozlesmede belirlenmis getiriyi

kazandiktan sonra kamu’ya devreder.

2.1.3. Ortak girisimler

“Ortak girisim, iki ya da daha fazla sayida isletmenin stratejik ve ticari amaglarim
gerceklestirmek icin kaynaklarini biraraya getirerek kurduklari, ayr1 bir yasal kisiligi olan
yeni bir isletmedir. Bu isletmenin miilkiyeti, faaliyetleri, sorumluluklari, finansal
risklerden ayridir ve 6zerk bir is diizenlemesi olarak kabul edilmektedir. Miilkiyet ve
yonetim kontrol, ana isletmeler arasinda paylasilmaktadir (Walmsley, 1989’dan aktaran

Ozaslan, 2007: 15)”.

Ortak girisimler mevcut faaliyetlerin giliclendirilmesi, finansal riskin disiiriilmesi,
tirtinlerin yabanci piyasalara sunulmasi, yerel piyasalara yabanci iiriinlerin getirilmesi ve
faaliyetlerin cesitlendirilmesi amaclariyla olusturulmaktadir (Aydin, 1997: 10). Aynm
zamanda ortak girisimin biiyiikliigiiyle beraber 6lgek ekonomisi, teknoloji ve know-how

transferleri saglayarak ortaklar birbirlerine katki saglamaktadirlar.

Proje finansman yapisi, ya ortak girisim seklinde ya da 6zel amagli sirket olarak
kurulmaktadir. Olusturulan proje sirketi ortak girisimlerin finansman ve sirket
deneyimleriyle birlikte olusturulmaktadir. Boylelikle finansal riskin ve diger risklerin
ortaklara dagitilmasi ile diisiiriilmesi s6z konusudur (Ozaslan, 2007: 17). Havalimani
projelerinde konsorsiyum olarak adlandirilan sirketler ortak girisimlerdir. Ornegin
Tirkiye’deki 3.Havalimanin projesinde ihaleye giren 5 sirket ortak girisim
olusturmuslardir. Havalimani projelerinde ihale sartlarindan birisi, havalimani

isletmeciligi tecriibesi olmasidir. Bu sartname geregi havalimani projelerinde hem ingaat
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sirketleri hem de havalimani isletmeciligi tecriibesi olan firmalar olmaktadir. Bundan

dolay1 havalimani projelerinde ortak girisimler nem arz etmektedir.

2.1.4. Kiralama

Ozel sektdr projenin finansmanini ve insaat islerini iistlenir. Ozel sektér biitiiniiyle hizmet
ve kalite standartlarindan sorumludur. Proje tamamlandiktan sonra kamu’ya tekrar
kiralanmaktadir. Kiralama siiresi genellikle 10 ile 20 yil arasinda degismektedir Kamu,
gelistirme ve finansman saglama amaciyla 6zel sektor ortagina kamu varliini satar ve
proje bittiginde 6zel sektdrden ilgili yatirimi kiralar. Kamu, varlik tizerindeki kontrolii
kaybediyor goziikse de diger 6zellestirme benzeri projelerde goriildiigii gibi kamu, 6zel
sektorlin finansman olanagindan ve verimliliginden faydalanmak i¢in bdyle bir sistemi

tercih etmektedir (Asian Development Bank, 2005: 33).

Havalimanlarinda  YID  sonrast yapilan  kiralamalar da bu  kapsamda
degerlendirilmektedir. “Kirala-islet-devret finansal modeli” ile havalimanlari 49 yilligina
DHMI tarafindan kiralanma yetkisi verilmistir. Yap-islet-Devret Modeli kapsaminda
gerceklestirilen projelerin, isletme siirelerinin bitimini miiteakip; 21.04.2005 tarih ve
5335 sayili kanunun 33. Maddesinin verdigi yetkiyle DHMI bir¢ok havalimani kiralama

islemi gerceklestirmistir. Bunlar asagidaki tabloda gosterilmektedir.
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Tablo 21: Tiirkiye deki Havalimani Kirala/Islet Devret Havaliman: Projeleri

PROJE ADI KiRA TUTARI iSLETME SURESI iSLETME SURESI

[~ | [~ | Bl  BiTiS TARIHI

ATATURK HAVALIMANI YOLCU

. . 2.543.000. +KDV 15.5YIl .01.2021
TERMINALLER] 543.000.000 $ 5.5Y1 03.01.20
ANTALYA HAVALIMANI YOLCU 1.Etap 17 yil 3ay 17 giin
. . 2.010.000.000 € +KDV . 31.12.2024
TERMINALLERI 2.Etap 15yil 3ay 8 gilin
Cirosunun %01.06 kira
ZONULDAK CAYCUMA HAVALIMANI | bedeli +32.291 $ tesis 25Yil 20.08.2032
kullanim bedeli
Net karinin %65'i kira
GAZi PASA ALANYA HAVALIMANI bedeli +50.00 S tesis 25Yil 13.07.2034
kullanim bedeli
IZMIRADNAN MENDE.RES | 610.000.000€+ KDV I¢ Hatlar: 20 Yil 11 ay 29 gun 31.12.2032
HAVALIMANI YOLCU TERMINALLERI Dis Hatlar: 17 yil 11 ay 21 glin

Donem net karinin %7'si
AYDIN CILDIR HAVALIMANI kira bedeli +20.000 € 20vil 20.07.2032
tesis kullanim bedeli

MIiLAS-BODRUM HAVALIMANI ig Hatlar: 20 Vil 11ay 29 giin

' v 717.000.000 € + KDV . 31.12.2035
YOLCU TERMINALLERI Dig Hatlar: 17 yil 11ay 21 glin
' ic Hatlar: 20 Yil 11 ay 29 gii
DALAMAN HAVALIMANIYOLCU | 705 099000 €+ KDY | & oo <0 T 228y 298Un 31.12.2040
TERMINALLERI Dis Hatlar: 17 yil 11 ay 21 glin

Kaynak: DHMI 2015 Faaliyet Raporu

Tiirkiye’deki havaliman1 Kirala/Islet Devret modelinden ilki 03.07.2005 itibariyle
“Atatiirk Havalimam I¢-Dis Hatlar Terminal Binasi Katli Otopark ve Genel Havacilik
Terminali” olarak TAV Havalimanlarma 15,5 yilligina yaklagik 3 milyon $ karsiliginda
isletme hakki devri yapilmistir. 2014 yili itibariyle son olarak Milas-Bodrum Havalimani
yolcu terminalinin ihalesini TAV Havalimanlar1 kazanarak isletmesine bagslamistir.
Tabloya bakildiginda 2021 yilina kadar havalimani isletme hakki devri islemleri
goriilmemektedir. Hatta 3.Havalimanmin ilk kism1 2021 yilina kadar biteceginden en

yakin tarih 2024 yili olarak Antalya Havlimaninin oldugu sdylenebilir.

Son yillarda Tiirkiye’de saglik kentleri olarak adlandirilan biiylik projeler bu yontemle
yapilmaya baslanmistir. 3359 Sayili Saglik Hizmetleri temel kanununa 2005 yilinda bir
ek madde eklenmis ve “kiralama karsilig1 tesisi yaptirilmasi” adiyla kamu 6zel ortakligi
sistemine girmistir. Bu model ile “yap-kirala-devret finansal modeli” yaptirilmasi ve

modernize edilmesi amaglanmaktadir. Bu modelde 6zel sirket 49 yila kadar saglik tesisini
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kiralamakta ve siire sonunda saglik tesisini devlete devretmektedir. 2015 Eylil ay
itibariyle ihalesi tamamlanan saglik tesisi sayis1 18’dir. Planlama ve karar asamasinda

olanlarla birlikte 34 saglik projesi bulunmaktadir.*3

2.1.5. Gegcici ozellestirme

Bu yontem tipki mevcut isletmeye ek anlagmalar olan “wraparaond addition” sistemine
benzemektedir. Fakat gegici 6zellestirme de projenin sahiplik durumu 6zel sektore
devredilerek projenin yeniden insasi ve gelistirme ¢aligmalar1 olmaktadir. Kamu sektorii
yatirnmin geri 6demesini tamamlayana kadar 6zel sektor tesisi isletmeye devam eder

(Gatti, 2013: 6).

3. Yap-islet-Devret Modeli

“Ingilizce "Build-Operate-Transfer" (BOT) sozciigiinden Tiirkceye cevrilen Yap-islet-
Devret (YID) modeli, devletin idari bir sézlesme kapsaminda, ileride elde edecegi gelir
karsiliginda uzun bir siire i¢in bir kamu hizmetinin kurulmasini ve yiiriitiilmesini temin
etmesidir”.* Gelismekte olan devletler, artan ihtiyaglarin temini i¢in sahip oldugu sinirl
kaynaklarin yetersizliginden dolay1 6zel sektor egilimlerine gitmektedirler. Bu
egilimlerin en dnemlilerinden biri de YID modelidir. Ozetle YID, altyap1 ve baymdirlik
islerinin 6zel sektore yaptirilmasi, isletilmesi ve sdzlesme siiresi sonunda tesisin kamu

kuruluglarina devredilmesidir.

YID mevzuatina izin veren 3996 no’lu kanun (Bazi yatirim ve hizmetlerin yap-islet-
devret modeli ¢ercevesinde yaptirilmas: hakkinda kanun)’un 3.maddesinde sdyle

aciklanmaktadir:®®

18 Saglik Yatirimlar1 Genel Miidiirliigii,
http://www.saglikyatirimlari.gov.tr/Default.aspx?tabid=92&ArtMI1D=857&Articlel D=25 (Erisim Tarihi:
19.11.2015)

4 Yap Islet Devret Modelinde Uygulanan Usul Ve Esaslarin Kalkinma Ajanslari Agisindan Analizi,
http://www.fka.org.tr/ContentDownload/YY AP%20%C4%B0%C5%9ELET%20DEVRET%20MODEL%
C4%BO0.pdf Erigim Tarihi: 10.06.2015 s.10

15 Baz1 Yatirrm Ve Hizmetlerin Yap-Islet-Devret Modeli Cercevesinde Yaptirilmas: Hakkinda Kanun
(3996 sayili kanun), http://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.3996.pdf Erisim Tarihi: 10.06.2015,
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“lleri teknoloji veya yiiksek maddi kaynak ihtiyact duyulan projelerin
gerceklestirilmesinde kullanilmak {izere gelistirilen 6zel bir finansman modeli olup,
yatirim bedelinin (elde edilecek kar dahil) sermaye sirketine veya yabanci sirkete, sirketin
isletme siiresi igerisinde {irettigi mal veya hizmetin idare veya hizmetten yararlananlarca

satin alinmasi suretiyle 6denmesidir.”

Bu kanun ile YID modeli projeler kapsaminda; koprii, tiinel, baraj, sulama, icme ve
kullanma suyu, aritma tesisi, kanalizasyon, haberlesme, elektrik tiretim, iletim, dagitim
ve ticareti maden ve isletmeleri, demiryolu ve rayli sistemler, sivil kullanima yonelik
deniz ve hava alanlar1 ve limanlar1 , yiikk ve/veya yolcu ve yat limanlari ile kompleksleri
vb. faaliyet alanlar1 bulunmaktadir.® Bu anlamda YID’in izin verildigi yerler genis bir

yatirim alanina hitap etmektedir.

3.1. Yap-islet-Devret Modelinin Ozellikleri

Modelin temel 6zelligi bazi kamusal yap1 yatirimlarinin gereksinim duydugu
finansman sorununa ¢6ziim getirmek, dolayisiyla yatirimin gerceklesmesini
saglamaktir. Modelin ortaya ¢ikis Ssebebi esas olarak kamunun finansman
sikintisidir. Bu yontemle finansman sikintisi yatirrm déneminde atlatilmakta
ve finansman isletme doneminde iiretilen mal ya da hizmet karsiliginda
kullanicilardan alman bedel yoluyla, zamana yayilmak suretiyle
gerceklestirilmektedir. Modelden yararlanma konusunda esas olarak
kamunun finansman sikintist {izerinde durulmakla birlikte kamu
kuruluslariin etkin islememekte olusu karsisinda 6zel kesim eliyle hizmet
etkinliginin artirilmasi da bir sebep olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ayn1 zamanda
bu tiir projelerin yatirim asamasinda oldugu gibi isletme asamasinda da 6zel
sektorliin ileri teknoloji getirmesi, etkin isletme ve yonetim anlayisiyla

projenin tiretim, hizmet etkinliginin arttirilmasidir (Acar, 2006: 42).

YID modeli sadece yeni yatirimlar (Greenfield project) igin olmayip, ayn1 zamanda

sonradan yapilan yenileme ve ilave yatinmlar (Brownfield Project) icin de

16 Bazi Yatirrm Ve Hizmetlerin Yap-Islet-Devret Modeli Cergevesinde Yaptiriimas: Hakkinda Kanun
(3996 sayili kanun)
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kullanilmaktadir. Ornegin 3.Havalimani projesi yeni yatirimlar kapsaminda YID modeli
ile yapilmaktadir. TAV isletmesinde bulunan istanbul Atatiirk Havalimam dis hatlar
terminali genisletme projesi ilave yatirim yapilarak halihazirdaki YID sozlesmesine ek

yapilmustir.

Yap-islet-devret modelinin 6zellikleri genel olarak su sekilde siralanabilmektedir (Giines,
1999: 43-44).

a) Modelde projenin tiim mali riskini 6zel hukuk kisisi ytiiklenmektedir. Kamu tarafi
sadece iiretilen mal ya da hizmetin belli bir fiyat ve belli bir siire ile alim ve 6deme
garantisini vermektedir (Bazi projelerde kamu alim garantisi vermemektedir.

Ornegin yat ve hava limanlarinda hizmeti &zel kisiler talep etmektedir).

b) Sozlesme siiresi sonunda tesis her tiirlii borg¢ ve taahhiitten ari olarak saglam ve
isler vaziyette devlete veya devletge tensip edilen kurulusa bedelsiz olarak
devredilmektedir. Sozlesme siiresinin bitiminden 6nce de (miicbir sebepler harig)

ayn yiikiimliliikler gecerli olmaktadir.

¢) Kamunun yatirim ve isletme doneminde 6zel hukuk kisisini denetleme hakki

bulunmaktadir.

d) Diizenlenen sozlesmeler idari sozlesme tiirii iginde kamu hizmeti imtiyaz
sozlesmesi olup taraflarin uyusmazligi durumunda idari yarg: yetkili olmaktadir.
Ancak uyusmazlik ¢6ziimiinde milli veya milletler arasi tahkim 6ngoriilmektedir.
Milletler arasi1 tahkim sadece yabancilik unsuru tasiyan uyumsuzluklarda

kullaniimaktadir.

e) Model yiiksek maddi kaynak ve ileri teknoloji gerektiren yatirim ve hizmetlerin

gerceklestirilmesini saglamak i¢in diizenlenmistir.

f) Yerli girisimciler yatirrmin ingaat boliimiinii yiiklenirken yabanci yatirimcilar

ileri teknoloji gerektiren makine, techizat ve montaj islemlerini yiiklenmektedir.
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g) Modelin yasal zemine kavusmasimn ideolojik temeli, altyap: yatirimlanna yerli

ve yabanci 6zel kesimin katihmimn saglanmasidir.

h) Model kamu finansman sikintissmn bulunmasi nedeniyle bu finansman
acikliginin yerli ve yabanci 6zel kesim tarafindan saglanacak kaynaklarla
giderilmesi amaglanmaktadir. Bu sayede kamu kesiminin daha 6ncelikli projeleri

gerceklestirmek i¢in kaynak ayirmas: saglanmis olacaktir.

i) Modelde sozlesme tarafi olarak idarenin karsisinda yerli ve yabanci
girisimcilerden olusan konsorsiyumlar ya da is ortakliklar: bulunmaktadir. Altyap:
yatirimlarimn riskli projeler olmasi ve yatinm tutarinin yiiksek olmasi bu tiir

organizasyonlari gerekli kilmaktadir.
3.2. Yap-islet-Devret Projelerinin Asamalar1
YID projeleri birgok asamadan olusmakta olup uzun bir siireci kapsamaktadir. Genel

olarak 8 ana basliktan olusmaktadir Bu asamalar asagidaki sekilde detayli olarak

gosterilmistir.
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Yap-islet-Devret Projelerinin Asamalari

1. Projenin

Tanimlanmasi

*Ihtiyaglarin
belirlenmesi

*Finansman
bigimi
*Proje

yoneticisi ve

takiminin
olusturulmasi

*Hukumet
karari

5. Projenin
Gelistirilmesi

*Proje sirketinin
olusturulmasi

*(z sermaye
katihmlari

*Kredi anlagmalari
*Finansal kapanis
*Yapim sozlesmesi

*Tedarik
S6zlesmesi

*Sigorta Sozlesmesi

*Bakim ve onarim
sozlesmesi

2. Hikimet
Tarafindan

Teklif Paketinin
Hazirlanmasi

*Tedarik
yonteminin
belirlenmesi

*Firma
niteliklerinin
tesbiti

*Proje anlagmasi

*Teklif
doékimanlarinin
hazirlanmasi

*Teklif
degerlendirme
kriterlerinin

6. Projenin
Uygulanmasi

* Yapim
faaliyetleri

*Donanim
saglanmasi

*Test/Kabul

*Teknoloji
e

*Degerlendir
me

Sekil 12: YID Projelerinin Asamalar

3. Onerilen
Tekliflere
Sponsor
Firmalarin
Hazirliklar

*Konsorsiyumun
olusturulmasi

*Proje sirketinin
kurulmasi
*Yapilabilirlik
calismasi
*Potansiyel

katilimcilarin
belirlenmesi

*Teklif paketinin
gonderilmesi

7. isletim

*Varliklarin
korunmasi
*Imtiyaz
slresi icinde
bakim onarim

*Denetim/Ko
ntrol

*Egitim
*Teknoloji
transferi

4. Segim

*Tekliflerin
degerlendiril
mesi

*Dizenlemele
r/Aciklamalar

*Proje karari

8. Devir

*Sahip
olunan proje
varliklarinin

belirtilen

sonunda ev
sahibi

ulke/hikime
te devri

Kaynak: UNIDO, (1996), Guidelines for Infrastructure Development Through Build-Operate-Transfer

(BOT) Projects
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Genellikle hiikiimetler projeye baglamadan once iilke’nin yatirim ihtiyaglarini belirlerler.
Tiirkiye’de eski adiyla Devlet Planlama Tegkilat: (DPT) yeni ismiyle Kalkinma Bakanligi
devletin altyap1 projelerinin tesbitini planlamaktadirlar. Ihtiya¢ belirlendikten sonra
hiikiimet tarafindan projenin yapilabilirligi karar1 ¢ikmaktadir. Daha sonra ilgili hiikiimet
kurumu teklif paketini hazirlayip 6zel sektor kuruluslarina ihale usuliiyle sunmaktadir.
Ozel sektor onerilen teklifler i¢in kendini teklif kriterlerine gore hazirlamalidir. Oncelikle
bir grup yatirimci ve/ya sponsor konsorsiyum olusturarak proje sirketi kurulmaktadir.
Daha sonra proje ile ilgili konsorsiyum yapilabilirlik calismalar1 yaparak kendi teklif
paketini olusturup hiikkiimet kurumuna gondermektedir. Hiikkiimet teklifleri degerlendirip
en uygun teklif paketini secip proje kararini vermektedir. Projenin yapilacagi
konsorsiyum sirketi segildikten sonra projenin sdzlesme asamalar1 gergeklestirilir. Proje
ile ilgili 6z sermaye ve yabanci kaynaklar saglanmasiyla birlikte projenin teknoloji ve
donanim tedarikleri saglanarak proje uygulama asamasina baslanilmaktadir. Projenin
uygulama asamasi bittikten sonra Ozel sektor tarafindan isletim siireci (sozlesmede
belirtilen siire)’ne gegilmektedir. Son olarak isletim siiresi bittiginde projenin imtiyazi
hiikiimet’e devredilmektedir. Eger hiikiimet projenin 6zel sektdr tarafindan isletilmesine
devam etmek istiyorsa yeni bir isletim ihalesi yaparak projenin 6zel sektor tarafindan

stirdiiriilmesini saglayabilmektedir (Llanto, 2008: 330-333).

3.3. Yap - Islet - Devret Projelerinin Basarisim Etkileyen Faktorler

YID projeleri kapsamli projeler oldugundan birgok etken projeyi olumlu veya olumsuz
etkileyebilmektedir. Ornegin bu projeler hiikiimetin yatirim projeleri oldugundan siyasi,

ekonomik, sosyal etkilerin projenin tizerindeki etkisi bulunmaktadir.

Asagida Kamu Ozel Sektdr Ortaklign ve YID projeleri igin kullanilan basar1 faktorleri

Ozet bir sekilde gosterilmektedir.
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Kamu Ozel Sektor Ortakhgi ve YID Projelerinde Basari Faktorleri

* jstikrarh
Ekonomik
Durum

* Projenin
Yakinlarindaki

Monopol
Durumu

* Gelecekteki
Talep Tahmini
(Uzun Dénem)

* Bilgi Transferi
* Ust Diizeyde
Sayg
* Apik iletisim
* Uygun Paydas
Yonetimi
* Amaslarin
Anlasilimig
Olmasi

* Mevcut
Finansal
Piyasa
* Kabul
Edilebilir
Finansal
Tarifeler
Diizeyi
* Makul
Borg/Ozkayna
k Oram

* Toplum
Destegi
* Projenin
Gerekliligini
Gosterip Kabul
Ettirmek

* Ses Cevre
Etkisi ve Kamu
Glivenligi

* Mevzuat
Diizenlemelerin
in Elverigli
Olmasi

* Teknik

Sozlesmelerde
Standartlasma

* Somut ve
Belirli imtiyaz
Sozlesmesi

* Uygun Risk
Tahsisi ve
Degerlendirm
esi

* Giigli Ozel
Konsorsiyum
®
Sorumluluklan
n Agik Bir
Sekilde
Tanimlanmasi

* jstikrarh
Siyasi Durum
* Hiikiimet
Tarafindan
Desteklenen
Ozel
Teminatlar
* Uygun Proje
Ajanslarimin
Secimi

* Teknik
Yenilikcilik
* Ozel
Ortagin
Yaraticilig
* Proje
Teknik
Fizibiltesi

Sekil 13 : KOI ve YID Projelerinde Basari Faktorleri

Kaynak: G. Aerts vd, (2014), Public-Pirvate Partnerships fort he Provision of Port Infrastructure: An

Explorative Multi-Actor Perspective on Crictical Success Factors, 5.279
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Geoffrey Aerts’in ¢alismasinda basar faktdrleri gecmis proje finansmam (KOI ve YID
dahil) ile ilgili literatiire gore diizenlenmistir. Kuzey Avrupa’daki evsahibi liman projeleri
ile ilgili liman otoritesi, liman isletmecileri, finans kuruluslari, danigmanlik firmalari,
yasal damismanlar ve insaat sirketlerinden olusan 36 kurulusa yukaridaki basari
faktorlerinin projedeki basari etkisi sorulmustur. Calismanin sonuglarina gore sirasiyla;
somut ve belirli imtiyaz sozlesmesi, sorumluluklarin acik bir sekilde tanimlanmasi ve
proje teknik fizibiletesi projenin en etken basar1 faktorleri olarak ortaya ¢ikmaktadir. En

diisiik basar1 etkenleri ise; bilgi transferi ve toplum destegi ¢ikmustir.

Arastirmanin uygulama boliimiiniin bir kisminda, Tiirkiye’deki havalimani proje
finansmani ile ilgili yoneticiye bu basar1 faktorleri sorularak Tiirkiye’deki havalimani

proje finansmanu ile igili basar1 faktorleri siralamasi yapilmistir.

3.4. Yap-islet-Devret Modelinde Finansman Kaynaklar

Diinya’da kamu yatirimlari, 6zel sektor katiliminin yetersiz oldugu donemlerde agirlikl
olarak devlet biit¢esinden yapilmaktaydi. Bu yontemle, 6zellikle zengin iilkeler, kendi
0zkaynaklariyla yatirimlarim1 hizla tamamlamalarina olanak saglamistir. Fakat Tirkiye
gibi gelismekte olan iilkelerde ise, kamu 6zel sektor isbirligi ile yapilan yatirimlarin
genellikle finansman kaynaklar1 6zel sektor tarafindan karsilanmaktadir. Ozel sektor bu
kaynaklarin bir kismimi 6zkaynaklardan saglayip yatirim harcamalarinin biiyiik bir
kismini ise yabanci kaynaklardan bor¢lanma yontemiyle saglamaktadir. Yap-Islet-Devret
modeli ile yapilan projelerde, genellikle ortak yatirim sirketi kurulur ve proje bedelinin
bir kismi, ortaklarin sermayesinden 6z kaynak olarak tahsis edilir. Geriye kalan yatirim
harcamalar1 ise genellikle bankalar ve uluslararasi finans kuruluslarindan temin

edilmektedir (Llanto, 2008: 327-328; Yescombe, 2014: 427; Gatti, 2013: 6).

Yap-islet-Devret modelinde finansman kaynaklari genel olarak; 6z kaynak, banka
kredileri, tahvil, finansal kiralamalar, ihracat kredi kuruluslarinin sagladigi fonlar ve
uluslararasi kuruluslar’dan olusmaktadir. Asagidaki sekil 14°de tipik bir Yap-Islet-Devret

projesinin finansman yapisin1 géstermektedir.
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OF SERMAYE YATIRIMCILARI

TICARI BANKALAR T E_ARMA FINAMNSKMAN
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Y ARDIMCI BORC ! ELARMA FIMANSHMAN
w
| TANINAN SIRKET
-
KR ALANA l TAHVIL l
v fHRACAT KREDI v
KIRALAYAN KURULUSLAR DESTEGI TAHVIL ¥ ATTRIMCILARI
v

IHRACAT KREDI DESTEGE SAGLAY AN KURULUSLAR

Sekil 14: Yap-Islet-Devret Projelerinin Finansman Yapisi
Kaynak: M. Basar, (2000), a.g.e., s.123

3.4.1. Ozsermaye

Yap-Islet-Devret modeli ile uygulanan projelerde finansman sdzlesmelerinde belirli bir
oranda 6zkaynak tahsisi yapilmak zorundadir. Ozkaynak orani %20 ile %30 arasinda
degismektedir. Ozel sektor sirketlerin 3996 sayili kanun (Yap-islet-Devret ¢ercevesinde
yaptirilmast amaciyla c¢ikartilan kanun) ve 94/5907 sayili karar kapsaminda
gerceklestirece8i yatirnrm ve hizmetler icin getirecegi 6z kaynak orani, toplam sabit
yatirim tutariin = %20’sinden az olamaz. Ornegin Tiirkiye’de yapilmakta olan

3.Havalimani projesi i¢in ayrilan 6zkaynak orani %20 olarak belirlenmistir.
“Yap-islet-Devret projelerinde, 6z sermaye oraninin belitlenmesi proje finansmani

faaliyetlerinde iki agidan 6nem tasir. Bunlardan birincisi, bu oran, projede ihtiya¢ duyulan

yabanci kaynaklarm belirlenmesine yardimei olur. ikincisi ise 6zellikle projeye borg
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verenler, sponsor firmalar tarafindan konulacak 6z kaynak tutarmni giivenlik marjini

olarak goriiyorlar (Wilde, 1997°den aktaran Basar, 2000: 124)”.

Genelde Yap-islet-Devret modeli cercevesinde 6z sermaye kaynaklart su sekilde
siralanabilmektir (Kaya, 2002: 74-75):

° Miiteahhit,

o Yatinmcilar,

o Devlet,

o Nihai kullanicilar,

J Cok tarafli kuruluslar,

. Kalkinina finans kurumlari,
. Bolgesel kuruluslar,

. Kurumsal yatinmcilar,

o Ticari bankalar.

3.4.2. Banka kredileri

Ticari banka kredilerinin agmis oldugu krediler, yapim kredileri, rotatif kredi, koprii
krediler, ipotek karsiligi agilan krediler veya c¢alisma sermayesi amaciyla verilen
kredilerdir. Ticaret bankalar1 proje finansmani faaliyetlerine sadece kredi seklinde fon
saglayarak bulunmazlar. Bu bankalar ayn1 zamanda finansman faaliyetlerini
kolaylastirarak desteklme kredi mektubu da (Stand by Letter of Credit) diizenlerler (Peter
ve Frank, 1995°den aktaran Bagar, 2000: 127).

Son yillarda proje finansmaninda bor¢lanma ¢ogunlukla bankacilik piyasasi lizerinden

yapilmaktadir. Bununla ilgili tablo asagida verilmektedir.
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Tablo 22: Proje Finansmaninda Fon Kaynaklarimin Tarihsel Dagilimi (Milyar $)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Bankacihk
Piyasasi 140 165 230 245 232 295 345 370 388 435 470 480
Sermaye
Piyasasi 10 15 10 5 10 5 5 10 12 15 30 30

Kaynak: E. Reviglio, (2012). Financing Future Infrastructure, EU 2020 and Long Term Financing,
http://www.eib.org/epec/resources/presentations/psf-06062012-presentation-cdp.pdf,  Erisim  Tarihi:
24.11.2015

Tabloya baktigimizda Diinya genelinde proje finansmani fon kaynaklarinin %95’
bankacilik piyasasindan karsilanmaktadir. 2005 yilindan bu yana kredi tutarlarinin da
arttig1 goriilmektedir. Bu tablodan da anlasilacag iizere fon tedarik siirecinin biiyiik bir

kismi1 banka kredilerinden olugmakta oldugu gozlemlenmektedir.

Tiirkiye’de son donemde 6zellikle ulastirma ve enerji alanlarinda pek ¢ok mega projeleri
Tiirk bankalarinin finanse ettigi goriilmektedir. 2.8 milyar $ yatirim tutariyla ihale edilen
3.Istanbul Bogaz Kopriisiinde toplam 2.3 milyar $ tutarinda 2.5 yil geri ddemesiz olmak
iizere 9 yil vadeli kredinin tedarik¢i bankalar1 Vakifbank, Yap1 Kredi, Is Bankasi,
Halkbank, Garanti, Ziraat Bankas1, Akbank olmustur.!” Bogaz képriisii haricinde yine son
donemlerde Gebze-izmir Otoyol Projesi ve Entegre Hastane Kampiisleri projelerine

finansman olanaklarini yine Tiirk bankalar1 saglamaktadir.

Tiirkiye’”de DHMI hari¢ diger havalimami isletmecileri finansman kaynaginin biiyiik
kismin1 banka kredilerinden karsilamaktadirlar. DHMI 6zkaynaklar1 yeterli oldugundan
dis finansman kaynaklarma ihtiyag duymamaktadir. Ozel havalimani isletmecileri proje
finansman bedellerinin yiiksek miktarda olmasi nedeniyle bircok bankadan olusan
konsorsiyumlardan kredi saglamaktadirlar. Ornegin, TAV Izmir Adnan Menderes
Havaliman1 i¢ Hatlar Terminali i¢in bankalar konsorsiyumu ile 250 milyon Avro igin
anlasmis. Bu konsorsiyum, Avrupa Imar ve Kalkinma Bankas1 EBRD, 70 milyon Avro
A- Kredisi, Unicredit ve Siemens Bank araciliiyla da sirasiyla 40 milyon Avro ve 35

milyon Avro B-Kredisi ve buna ek olarak Denizbank 65 milyon Avro ve Karadeniz

17 http://www.icholding.com.tr/Upload/BasinBulten/icafinansman-03-09-2013.pdf Erisim Tarihi:
10.08.2015
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Ticaret ve Kalkinma Bankas1 BSTDB, 40 milyon Avro ile projenin finansmanina katki

saglayacak.!®

Tirkiye’nin en biiylik altyap1 yatirim projelerinden biri olan 3. Havalimani i¢in de banka
kredileri kullanilmaya baslanmistir. Bitirilmesi planlanan 3. Havalimani projesinin
maliyeti 10,2 milyar Euro olarak hesaplanmistir. Bu maliyetin 1 milyar Euro’su
konsorsiyumun 6zkaynaklarindan saglanilacak olup biiyiikk kismi dis finansman
kaynaklarindan saglanacaktir. Ilk etapta bankalardan 750 milyon Euro’luk képrii kredisi
alinmis olup Ekim 2015 tarihi itbariyle 3.Havalimaninin ilk etabin finansmani icin 4,5
milyar Euro’luk kredi anlagmasi imzalandi. Vadesi 16 yili bulan bu kredi, Ziraat Bankast,
Halkbank, Vakifbank, Denizbank, Garanti Bankasi ve Finansbank bankalarindan

saglanmis olup tiimiiyle yerel bankalardan saglanmistir'®.

Netice olarak, Tirkiye’de 6zel havalimani isletmeciligi yapan firmalar finansman

kaynaklarinin biiyiik bir kism1 banka kredilerinden olugsmakta oldugu goriilmektedir.

3.43. Tahvil

Proje finansman faaliyetlerinde kullanilan bir diger ara¢ da Euro tahvillerdir.
Euro tahvil, tahvilin ¢ikarildigi para cinsinin dolanimda bulundugu iilke
disinda diger iilkelerde satilan yurtdigt tahvilidir. Uluslararasi bir
konsorsiyum (sendikasyon) ile birden fazla iilkede esanli olarak banka
ve/veya yatirim bankalar1 tarafindan ihra¢ edilen bir finansal aractir. Euro
tahviller tek bir ulusal para birimi iizerinden ¢ikarilabildigi gibi, birden fazla
para birimi {izerinden de ¢ikarilabilmektedir. Ornek olarak ABD disinda ihrag
edilen ABD dolar1 6demeli bir tahvil Eurotahvil olarak adlandirilmaktadir ve
ayn1 zamanda bir Eurodolar tahvilidir. Benzer sekilde, Ingiltere disinda ihrag
edilen sterlin 6demeli tahvil ise Eurosterlin tahvili olarak adlandirilmaktadir.
Son zamanlarda uluslararas: tahvil piyasasinda satilan tahvillerin %80’den

fazlasi Eurotahvil cinsindendir (Gerz, 2013: 194).

18 TAV Havalimanlar1 Duyurular Sayfasi, http://www.tavhavalimanlari.com.tr/mobile/tr-TR/Default.
aspx?url=/tr-TR/Pages/Announcements.aspx&tip=3 &pid=192, Erisim Tarihi: 04.03.2015
19 http://www.igairport.com/iga-hakkinda/zaman-yolculugu (Erisim Tarihi: 15.08.2015)
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“Tahvil piyasasi, banka kredilerine oranla daha uzun vade ve sabit faizli bir ara¢ olmasi
nedeniyle ¢cok daha ucuz fon kaynagi saglar. Bununla birlikte finansal destek verenlerin
koymus olduklar1 sermayeye karsilik yatirimdan bekledikleri karlilik oraninin
gerceklesmesinde tahviller kisa vadeli banka kredilerine oranla daha avantajlidir. Ayrica
finansal risklere karsilik korunmada, tahvillerin sabit faizli bor¢lar olmasi, degisken faizli

banka kredilerine oranla daha kolaydir (Akgii¢, 1994: 673)”.

Tirkiye’de isletmelerin sermaye piyasasindan kaynak temin etme imkanlar1 oldukca
sinirlidir. Gerek faiz oranlarinin stabil olmamasi gerekse sermaye piyasasinin etkili
olamamasi nedeniyle Tiirkiye’deki havalimani isletmecilerinin de menkul kiymet ihrag

ederek finansman saglama olanag1 azdir (Basti, 2013: 193).

3.4.4. Finansal Kiralamalar

Yap-islet-devret modeline gore kurulacak ortak girisim sirketi, yatirrma konu olan tesisin
yurt disindan ithalinde kiralama teknigini kullanabilmektedir. Onceden tespit edilen
duran varliklarin ilgili finans kurumu tarafindan satin alinip, kendisine kiraya verilmesi
durumudur. Yatirnrm déneminde, ortak girisim sirketi olusturduklari sermaye yapisina
yabanci sermayenin dogrudan katilmasina imkan verebildikleri gibi bu finans teknigini

kullanarak da finansman saglanabilmekte oldugu ifade edilmektedir (Etgioglu, 1997: 35).

Isletmeler agisindan donen varliklar bilyilkk dnem arz etmekle birlikte duran varliklar
sermaye yatirimi olarak biiyiik rakamlar1 olusturabilmektedir. isletmeler bu sermaye
yiikiinii azaltmak i¢in demirbas ve malzemelerini finansal kiralama islemleriyle daha az
bir maliyetle yapmaktadirlar. Havalimani igletmeleri 6zellikle yap-islet-devret modeliyle
olan havalimani yatirim projelerinde yiiksek miktarda sermaye veya finansman ihtiyaci
gerekmektedir. Havalimani proje finansmaninda insaati tamamlayana kadar isletmeler
tagit, demirbas, insaat malzemleri vb. gerecgleri finansal kiralamalar yontemiyle
karsilamaktadirlar. Boylelikle proje tamamlandiginda isletmenin kendisine lazim
olmayan malzemelerin masraflarin1 azaltarak isletmeyi diger finansman ihtiyaglarina

yonlendirmektedir (ACRP, 2007: 31)
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Kiralama yontemi ile finansman saglama secenegi, yap-islet-devret modeli ile yatirim
yapacak Ortak Girisim Sirketlerinin kurulusundaki soézlesme sartlari goz Oniinde
bulundurularak degerlendirilmektedir (Kaya, 2002: 80).

3.4.5. Uluslararas1 Kuruluslar

Uluslararas1 kuruluslar sermaye destegi saglamakla birlikte kredi garanti destegi de
verebilmektedir. Ayni1 zamanda bu kuruluslarin projeye destek vermeleri diger kreditorler
acisindan referans durumu olusturmakla daha kolay kredi olanagini da beraberinde
getirmektedir. Fakat uluslararasi kuruluslar finans destegi saglarken detayli bir sekilde
projeyi incelemekle birlikte prosediirler de artmaktadir. Baslica uluslararas: kuruluslar;
Diinya Bankasi, Avrupa Yatirim Bankas1, Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasi , Uluslarasi

Finansman Kurulusu , Bélgesel Kalkinma Bankalari, I[slam Kalkinma Bankasi

3.45.1. Diinya Bankast Grubu

Diinya Bankasi, gelismekte olan iilkelere finansal ve teknik destek saglamak icin
kurulmustur. Biinyesinde 186 iiye iilke bulunmaktadir. Uluslararas1 imar ve Kalkinma
Bankasi (IBRD), Uluslararast Kalkinma Birligi (IDA), Cok Tarafli Yatirnm Garanti
Ajanst (MIGA) ve Uluslarast Finans Kurumu (IFC) Diinya Bankasi araciligi ile
gelismekte olan iilkelere fon ve destek saglayan kuruluslardir. IBRD, orta geligsmis ve
kredibilitesi diisiik olan iilkere destek saglarken IDA ise Diinya genelindeki en fakir
iilkere destek vermektedir. Genellikle bu krediler diisiik faizli veya faizsiz borglar
olabilmektedir. Hatta bazi iilkere hibe olarak da destek olabilmektedir (ACI, 2014: 29).

1956 yilindan bu yana IFC’ye tiye olan Tiirkiye IFC’nin ikinci en biiyiik miisterisidir.
IFC’nin Tiirkiye’deki caligmalari, Diinya Bankasy/IFC Ulke Isbirligi Stratejisinin bir
parcasini olusturmaktadir. 2008 ile 2011 yillar1 arasinda, IFC Tiirkiye’de 47 projeye 3,7
milyar ABDS$ tutarinda yatirnm yapmistir ve bunun 2 milyar ABD$’lik kismi IFC’nin
kendi hesabina yaptig1 yatirimdan olugsmaktadir. 2012 yilinda IFC 6nde gelen onkoloji
hizmet saglayicilarindan birisi olan MNT sirketine 15 milyon ABD$ tutarinda kredi
saglamis ve 15 milyon ABDS tutarinda 6z sermaye yatirimi yapmistir. IFC ayrica Saglik
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Bakanligi’nin KOO programini desteklemektedir ve toplam finansman tutar1 538 milyon

ABDS$’n1 bulan ii¢ saglik KOO projesine katilmistir (World Bank Group, 2015: 11-16).

Tirkiye’nin Diinya Bankasi Grubu biinyesindeki IBRD finansmanli aktif yatirim
operasyonlart portfoyii, toplam net taahhiidii 4 milyar 810 milyon ABD$’n1 bulan 13
proje igermektedir. Yatirnm portfoyii; enerji sektoriinii (%51) finansal ve 6zel sektor
gelistirmeyi (%22), kentsel gelisimi (%26) ve saglik sektoriinii (%1) desteklemektedir
(World Bank Group, 2015: 15).

Diinya Bankasi1 grubuna ait Cok Tarafli Yatirim Garanti Ajansi (MIGA) nin Tirkiye
ekonomisine sagladigi destek son birka¢ yildir artmaktadir. Mevcut CPS programi
kapsaminda, MIGA Tiirkiye’ye yaklasik 65 milyon ABDS$ tutarinda finansman
saglamistir ve kurumun agiktaki garanti portfoyii bakiyesi 288 milyon ABDS$’na
ulagsmistir. MIGA i¢in en fazla umut vaat eden firsatlar finansal sektérde kentsel ulagimda

ve saglik KOO projelerinde yatmaktadir (World Bank Group, 2015: 17).

MIGA, Tiirkiye’de Yap-islet modeli ile finanse edilmeye baslayan Adana Entegre Saglik
Kampiisii projesi igin 157.7 milyon Euro destek saglamistir (World Bank Group, 2015:
17). Tirkiye’de son yillarda saglik yatirimlarinin artmasiyla birlikte Tirkiye nin
kalabalik illerine Saglik Kampiisleri projeleri yapilamaya baglanmis olup bu projeler YID
modeli ile yapilmasi kararlagtirilmistir (Kalkinma Bakanligi, 2012: 20).

Kamu Ozel Sektor Isbirlikleri ile yapilan projeler Diinya Bankas1 Grubu igin stratejik bir
oneme sahiptir. Yakin zamandan kabul edilen Diinya Bankas1 Grubu stratejisinde “Kamu
Ozel Sektdr Ortakliklarina Tesvik” konulu niyet ifade edilmistir (World Bank Group,
2013: 32). Fakat Havalimani projeleri ve hava tagimaciligi i¢in Diinya Bankasi nadiren
direkt kredi vermekle birlikte teknik destek ve referans destegi saglamaktadir (ACI, 2014:
29).

3.4.5.2.  Avrupa Yatirm Bankast (AYB-EIB)

AYB, Avrupa Birligi (AB) iiyesi iilkelerinin ¢ikarlarini temsil etmekte olup diger AB

kurumlart ile yakin ve uyumlu caligmaktadir. AYB’nin faaliyet alaninin %90 nindan
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fazlas1 Avrupa {lkeleri olup bu fdlkelerin dis ve kalkinma politikalarim

desteklemektedir.?°

EIB Avrupa’daki havaalani altyap1 projelerinin finansmani i¢in kredi saglayan en biiyiik
kaynaktir. Proje maliyetinin %50’den fazlas1 karsilanabilmektedir. Bor¢larin vadesi 12-
15 y1l arasinda olmaktadir. Ornegin Atina Venizelos Havaalan1 i¢in gerekli finansmanin
1.128 milyar USD olan %47°1ik kismi1 20 yillik % 6.05 faiz oran1 ve 7 yil geri 6demesiz
diisiik maliyetli kredi olarak Avrupa Yatirirm Bankasi’ndan karsilanmistir (Neufville ve
Odoni, 2013).

1970’den beri 220°den fazla havalimanina finans destegi saglamistir. Ulastirma kredi
politikasinin kabiilii 2007°den beri Dublin Airport, Berlin Brandenburg International
Airport (BBI) ve Malaga Airport olmak ftizere 3 havalimanina AYB finansman
saglamistir (ACI, 2014: 27).

Ulkemizde YID modeli ile yapilan Bogaz Tiip Gegit (Marmaray) projesi icin AYB

asamali olarak toplamda 1,25 milyar Euro’luk finansman destegi saglamigtir.?:

3.45.3.  Avrupa Imar ve Kalkinma Bankas: (AIKB-EBRD)

AIKB, AAA/aa kredi notuna sahip, Orta Avrupa’dan Orta Asya’ya uzanan cografyada 29
tilkenin piyasa ekonomisine gegisini saglayan ¢ok uluslu bir kalkinma bankasidir. Toplam
sermaye tutart 30 milyar Euro’dur. Uzun vadeli yatirimlarin %35’ine kadar kredi
saglayabilir ve ortak olabilir (European Bank for Reconstruction and Developmnet
(EBRD), 2012: 2).

Havalimani projesi olarak 2008 yilinda AIKB, Mother Teresa International Airport
mevcut havalimani iizerine yapilacak yolcu terminali, kargo binasi ve yeni baglanti

yollart i¢in 21 Milyon Euro finansman destegi saglamistir (ACI, 2014: 26).

20 http://www.eib.org/about/index.htm (Erisim Tarihi: 25.06.2015)
2L file:///C:/Users/user/Downloads/BEI-14-97_TR.pdf (AYB Basin Biilteni) (Erisim Tarihi: 20.09.2105)
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Tiirkiye’deki faaliyetlerine 2009 yilinda baslayan AIKB, Tiirkiye’de &ncelikle destek
verdigi sektorler; siirdiiriilebilir enerji, bolgesel mikro ve kiiciik isletmeler ile tarim ve

gida isletmeleriydi. Bugiin itibariyle; ulastirma, dogal kaynaklar ile imalat ve hizmet
sektor sektorleri de faaliyet edilen sektorler arasindadir (EBRD, 2012: 8).

Tiirkiye’de AIKB, imtiyaz s6zlesmesi ¢ergevesinde, YDA Insaat San. Ve Tic. A.S.’nin
isletme hakkini devraldigi Dalaman Havalimaninin yeni i¢ hatlar terminal insaatinin
finansmaninda kullanilmak tizere 175 milyon Euro tutarinda teminathi A/B kredisi

verilmesi planlanmustir.?2

3.4.5.4. Diger Kalkinma Bankalari

Diinyanin ¢esitli bolgelerinde az gelismis veya gelismekte olan iilkeler veya bunlarin
olusturmus oldugu ekonomik birlikler, bolge iilkelerin ekonomik agidan kalkinmalari
amaciyla kalkinma bankalart kurmuslardir. Kalkinma bankalarinin baglicalari: Asya
Kalkinma Bankasi, Afrika Kalkinma Bankasi, Latin Amerika Kalkinma Bankasi ve Islam

Diinyasina Katki saglamak adina Islam Kalkinma Bankas1’dir.

Bu bankalar, kalkinma bankalarma tiye iilkeler ve isbirligi yapmis oldugu iilkeler ile
anlasma dogrultusunda belli basli kalkinma ve yatirim projelerine finans ve teknik
destkelerde bulunmaktadirlar. Ilgili iilkelerdeki Havalimam altyap1 projeleri de bu

kalkinma bankalarindan finans olanag: saglamaktadirlar.

3.5. Yap-Islet-Devret Modelinin Tiirkiye’deki Uygulamasi ve Ornekleri

Tiirkiye’de 1984 yilinda Turgut Ozal’in liderliginde ilk yasal diizenlemeler yapilarak
enerji iiretim tesislerinin yapilmasi ve en fazla 99 yil siire ile isletilmesi hakkinin 6zel
sektore verilmesinin yolu agilmistir. Ancak bu durum sadece 6zel sektoriin kamusal
hizmetleri {icretle yapmasma ornek teskil ederken YID’in ilk uygulamasi, alis-veris
merkezi yapiminda gerceklesmistir. 1985 tarihli Atakule’nin yapimi ve isletilmesine

iliskin YID sézlesmesi imzalanmistir. {1k érnekten sonra mahalli idareler ve diger kamu

22 EBRD, (2014), Dalaman Havalimam Proje Ozet Belgesi, http://www.ebrd.com/documents/comms-and-
bis/dalaman-airport.pdf
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kurum ve kuruluslari tarafindan onemli altyapr hizmetleri YID modeli ile hayata

gecirilmistir.?®

YID modelinin Tiirkiye’deki uygulama siireci asagida dzetlenmektedir:?*

Idari Kararim Alinmasi ve Yiiksek Planlama Kurulu (YPK) Onayi; Stireg
idari kararin alinmasiyla baslar. Daha sonra YID modeline uygun &n
yapilabilirlik etiidii hazirlanip YPK’ya miiracaat edilir. YPK karar
verilmeden once gerekli durumlarda Maliye Bakanligi, Kalkinma Bakanlig1
ve Hazine Miistesarlig1 ile diger ilgili kuruluslarin goriisti alinir. Bu kurulun
izninden sonra soOzlesme sirketi veya yabanci sirketle sodzlesme

imzalanabilmektedir.

Sartname ve Ilan; iznin alinmasindan sonra siireg idarece gorevli genel,
ozel, teknik ve idari usul ve esaslar1 gdsteren belge veya belgeleri iceren
sartname hazirlanmaktadir. Sartname 3996 sayili Kanununun 94/5907 sayili

Karar’da belirtilen hususlar1 tasimak zorunludur.

fhale Komisyonu ve Isin Verilecegi Sirket; Gorevlendirmeyi yapacak
idarenin {ist yOneticisinin onayiyla ihale komisyonu teskil edilir.

(Komisyonda idari ve teknik elemanlar bulunmaktadir.

Sirketlerde aranacak ozellikler; Her YID projesi i¢in ayr1 bir sirket kurulmasi
gerekir. Yiiklenici firma ile ortaklardan herbirinin saglam bir mali yapiya
sahip olduklar1 bagimsiz denetleme sirketlerince onaylanmis bilango ile
kanitlamalar1 gerekir. Sirket ortaklarindan en az birinin talip olunan yatirim
veya isletme ilgili faaliyetlerde bulunmus olmasi zorunludur. Ornegin
3.Havalimani icin ihaleye giren sirketlerden Limak Sabiha Gokgen

Havalimani isletmeciligi tecriibesiyle ihaleye girmede stratejik Oneme

28 fcisleri Bakanhigi Miilkiye Miifettisligi, (2009), Miilki Idarelerde Yap-islet-Devret Uygulamasi,
Inceleme-Arastirma Raporu, Say1: 1.Y.161.19, 5.42

24 Yap Islet Devret Modelinde Uygulanan Usul Ve Esaslarin Kalkinma Ajanslar1 Ag¢isindan Analizi,
http://www.fka.org.tr/ContentDownload/Y AP%20%C4%B0%C5%9ELET%20DEVRET%20MODEL%
C4%BO0.pdf (Erigsim Tarihi: 29.06.2015) s.23-28
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sahiptir. Ozkaynak orami toplam sabit yatinm tutarinin %20’sinden az

olamaz.

3996 sayili Kanun ve 94/5907 sayili Karar kapsamindaki gorevlerin (igin)
sirketlere verilmesinde kapali teklif usulii, belli istekliler arasinda kapali
teklif usulii ve pazarlik usulii uygulanmaktadir. Bu usullerden hangisinin
uygulanacag idarece tesbit edilmektedir. Thale komisyonu tarafindan alinan
gorevlendirme karar1 Bakan, mahalli idarelerde ve yiiksek 06gretim

kurumlarinda {ist yonetici tarafindan onaylanir veya iptal edilir.

Sézlesme Imzalanmasi; YID modelinde cok sayida taraf ve bu taraflar
arasindaki iligkileri diizenleyen birden ¢ok sodzlesme bulunmaktadir.
Bunlardan temel sozlesme durumunda olan “uygulama sozlesmesi” iist
sozlesme niteligindedir. Insaat sdzlesmesi, isletme ve bakim sdzlesmesi,
sigorta sOzlesmesi gibi diger biitiin sézlesmeler, uygulama sdézlesmesine
dayandirilmalidir. Toplam sdzlesme siiresi 49 yil1 gecemez. YID modeliyle
gercgeklestirilecek yatirim sonucu iretilecek mal veya hizmetlerin karsilig
olarak 0Odenecek ticretin tespitine iliskin usul ve esaslar uygulama

s0zlesmesinde yer verilmektedir.

Teminat ve Fesih Durumu; Idare tarafindan, teklifle birlikte projelerin
yatirim tutarma gore idarece takdir edilecek tutarda gegici teminat,
s0zlesmenin imzalanmasi ile birlikte yatirim tutarmin %1°1 oraninda kesin
teminat alinir. Uygulama sozlesmesi, gorevli sirketlerin yiikiimliiliiklerini
yerine getirememesi veya sozlesme sartlarini ihlal etmesi, iflasi, konkordata
ilan etmesi, 6deme giicliigiine diismesi hallerinde, idare tarafindan siiresinden

oOnce feshedilebilir.

Siire Sonunda Tesisin Devri; Uygulama sozlesmesi sonunda yatirim ve
hizmetler her tiirlii bor¢ ve taahhiitlerden ari, bakimli, ¢alisir ve kullanilabilir
durumda oldugu olusturulacak devir-teslim komisyonunca tesbit edilip

yatirim ve hizmetler bedelsiz olarak kendiliginden idareye gecer.
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YID modeli uygulamasma iligskin sektdrel bazda bazi ornekler tablo ile asagida

gosterilmektedir.

Tablo 23: Tiirkiye 'de Sektorel Bazda Bazi YID Ornekleri

Enerjisi

* Bozcaada Riizgar * Gebze-Orhangazi-

[zmir Otoyolu

* Mersin Yat Limam

Enerpi Ulastirma Genel Idare
* Gebze-Dilov : e : * Edirne |
CIEONOVE kGocek Timeli  * Didim Yat Limam - Carne Ipsala Smr
Dogalgaz Kapist
* Sabtha Gikcen
* Birecik Barapve  Hav. Dis Hatlar  * Bodrum Turgut Reis  * Mardin Nusaybin
HES Terminal Binasi ve Yat Limamnt Smir Kapist
Mitemmimler
* Camhca HES * Trabzon Limam  * Alanya Yat Limam * Dilucy Simr Kapist
* Mar Ereglisi- * Antalya-Alanya B} . * Esendere Smr
. h . * Yalova Yat Limamn
Unimar Dogalgaz Demiryolu Kapist
* {stanbul Bog : :
* Hasanlar HES : Eﬂ .D ‘igaﬂ * Tekirdag Yat Limam
Tiip Gegist

Kaynak: Igisleri Bakanlig1 Miilkiye Miifettisligi, (2009), a.g.e, s.ekler kismi

Havalimanlari, enerji sektérii ile birlikte Tiirkiye nin YID modeliyle proje gelistirmeye

calistign ilk iki sektorden birisidir. Simdiye kadar YID modeli ile uygulanan 8 énemli

Havaliman1 ve terminal projesi hayata gegirilmis olup 3. Havalimani projesi yapim

asamasindadir. Bu projeler asagidaki tabloda gosterilmektedir.
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Tablo 24: Tiirkiye 'deki Havalimam YID Projeleri

YATIRIM/KiRA TUTARI iSLETME SURESI

FROJEADI (iS ARTISI DAHIL) (iLAVE SURE DAHiL) B EEL AT
[~ | B  siTis TARIHI
ENIALEHAVALMANITE!S 75.902.000 $ 9yl 45 giin 13.09.2007
HATLAR TERMINALI R a8 et
ANTALYA HAVALIMANI 2.DIS j
. . 85.386.000 $ 3yil 5ay 26 gilin 22.09.2009
HATLAR TERMiNAL
ATATURK HAVALIMANI DIS HATLAR
VANI DIS 397.793.000 $ 4yil 10 ay 15 giin 02.07.2005
TERMIiNALI
DALAMAN HAVALIMANI DIS HATLAR )
S 91.997.688 $ 8yil 2ay 17 giin 28.04.2015
TERMINALI
AUERA UIENIDIERIES TN (B 138.886.782 € 7yil 4ay 26 giin 10.01.2015
HATLAR TERMINALI 685 yi2ay o8 o
ESENBOGA HAVALIMANI IC VE DIs 188.702.557 € 15yl 8a 24.05.2023
HATLAR TERMINALI ot yneay s
LA BN HAAURELY 88.643.000 € 3yil 9ay 66 giin 22.01.2015
YOLCU TERMINALLERI AR Yy o8y bog o
ZAFER HAVALIMANI 50.000.000 € 29yl 11 ay 21.03.2044
01.05.2015
10.247.000.000 € o
tarihinde yer
iISTANBUL YENi HAVALIMANI (YATIRIM TUTARI) 3yil 5ay 26 giin teslimi yapilarak
22.152.000.000 € yii>ay so8 yapriara’
. yatirim donemi
(KiRA TUTARI)
baslatilmistir.

Kaynak: DHMI 2015 Faaliyet Raporu

Havalimam YID projesi olarak Ilk kez 1993 tarihinde ihalesi gergeklestirilen 5 milyon
yolcu/y1l kapasiteli Antalya Havalimani 1.D1g Hatlar Terminali 1998 tarihinde hizmete
baslamustir. Ikinci olarak 1997 tarihinde ihalesi gergeklesen 14 milyon yolcu/yil
kapasiteli Atatlirk Havalimani1 D1g Hatlar Terminali 2000 yilinda hizmete baglamistir. Bu
projeler havaliman1 YID modeli uygulamalarinda biiyiik bir tecriibe kazandirmis olup

gelecekteki havalimani projeleri igin 6rnek teskil etmektedirler.

Tiirkiye nin en 6nemli havalimani projesi olan Istanbul Yeni Havalimani (3.Havalimani)
03.05.2013 tarihinde Tiirkiye Cumhuriyeti tarihinin en biiyiik ihalesi gergeklestirilmistir.
hale sonucunda; Istanbul Yeni Havalimaninin Yap-islet-Devret modeli ile
10.247.000.000 € bedelle yatirim, ilk etabinin en ge¢ 42 ayda tamamlanarak isletmeye
verilmesi ve 25 yillik isletme siiresi karsiliginda en yiiksek bedeli (22.152.000.000
€+KDV) teklif eden Limak Ins. San. ve Tic. A.S./Kolin Ins.Tur. San. ve Tic. A.S./Cengiz
Ins.San. ve Tic. A.S./Mapa Ins. ve Tic. A.S./Kalyon Ins. San. ve Tic. A.S. Ortak Girisimi
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gorevlendirilmis olup, gorevli sirketce kurulan yeni sirket “IGA Havalimani Isletmesi
Anonim Sirketi” ile DHMI arasinda 19.11.2013 tarihinde uygulama sozlesmesi
imzalanmistir (DHMI, 2015: 161).
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DORDUNCU BOLUM
HAVALIMANI PROJE FINANSMANINDA KARSILASILAN SORUNLAR VE
COZUM ONERILERI UZERINE TAV HAVALIMANLARI HOLDING A.S.
BUNYESINDE BiR CALISMA

1. Arastirmanin Amaci

Bu arastirmanin temel amaci, Tirkiye’deki havalimani proje finansmaninda yasanan
sorunlarin belirlenmesidir. Bu dogrultuda ilk olarak havalimani igletmecilerinin proje
finansman asamasinda karsilastiklar1 sorunlarin ortaya konulmasi, arastirma sonucunda
ise Tiirkiye’de havalimani isletmeciligi sektdriinde 6ncii olan TAV Havalimanlari, DHMI
ve diger havalimani igletmecilerinin, aragtirma sonucu belirlenen sorunlara iligskin ¢6ziim
tiretmelerine katki saglanmasi hedeflenmektedir. Bu dogrultuda asagidaki arastirma

sorusuna cevap aranmaktadir.

“Havalimani proje finansmaninda karsilasilan sorunlar nelerdir?”

2. Arastirmanin Onemi

Havalimani proje finansmaninda yasanabilecek sorunlarin belirlenmesi ve onlenmesi
amaciyla havalimani projelerinde basta projenin sahibi ilgili otorite ve 6zel sirket olmak
tizere bircok kamu ve 6zel kurulusun proje finansman siireciyle alakal1 gecmiste yasadigi
ve hala yasanmakta olan sorunlar bulunmaktadir. Diinyadaki pek cok havalimani
projesinin ekonomik maliyeti ve finansmani yiiksek meblaglar tutmakta olup proje risk
boyutu da havalimani projelerinde yiiksektir. Bu dogrultuda proje finansman siireci,
sozlesmeler, ikili ve ¢oklu iliskiler, kamu ve 6zel kurumlarin uyumu, ilgili kreditorler ve

benzeri faktorlerin projeye etkileri bulunmakta olup projede biiyiik bir Gneme sahiptir.

Havalimani proje finansmanlarinda karsilasilan sorunlarin belirlenmesi; oldukca yiiksek
maliyet gerektiren, ¢ok sayida yolcu ve personelin bulunacagi, iilkeler icin stratejik
Oneme sahip havalimanlarinin daha iyi bir konumda ve sorunsuz isletilmesi agisindan

Oonem tagimaktadir. Havalimani proje finansmani; havalimani fizibilitesi, ihalesi, dizayni,
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ingaati, isletme siireci, ilgili kuruluglarin iletisimi ve bunlarin koordinesi siireglerini
kapsamaktadir. Dolayisiyla havalimani proje finansmani komplike bir yapiy1 da organize
ettigi icin bu yapidaki tiim paydaslar, ¢alisanlar, kamu kuruluslari, yoneticiler, yolcular
ve hatta sosyal etki dedigimiz o havalimanindan etkilenen tiim insanlar agisindan 6nem
tagimaktadir. Ayn1 zamanda havalimani proje finansmanindaki kaynaklar1 etkin ve
verimli kullanilmasinin 6niindeki sorunlarin belirlenmesiyle gerek devlet gerekse 6zel

isletmeler agisindan ekonomik fayda saglayacagi da diisiiniilmektedir.

Bu aragtirma ile havalimani proje finansmaninda sorunlarin belirlenmesi, otorite
konumunda olan DHMI ile diger kamu kurum/kurulus ve kisilerin ¢oziim iiretmelerine
katki saglayacagi degerlendirilmektedir. Ayn1 zamanda bu arastirma, Tiirkiye’de yapimi
devam eden ve 2018 yilinda faaliyetlerine baslamasi beklenilen, Diinyanin en yiiksek
yolcu kapasiteli 3.Havalimanina, proje finansman siirecinde yasanan mevcut sorunlarin
tasinmamasi ve basarili bir projenin gergeklestirmesi agisindan tiim paydaglara fayda

saglayacag diistintilmektedir.

3.  Smmrhliklar

Bu arastirma ¢esitli smirliliklar cercevesinde yiiriitiilmiistiir. Oncelikle zaman ve maliyet
kisit1 nedeniyle arastirma, amagli orneklem yontemiyle secilen 5 farkli havalimani
isletmecisi ile simirlandirilmig olup 4 havalimani isletme yetkilisiyle goriisemedigimiz
igin 1 havalimani isletmecisi ile smirlandirilmistir. Ayrica bu c¢alisma Anadolu
Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii’niin tez yazim kurallari ile sinirlidir. Sonug olarak
her sosyal calismada oldugu gibi, bu c¢alismanin dogasinda da insan 0Ogesi
bulundugundan, sosyal bilimler alanindaki ¢aligmalarda insan1 konu alan tiim sinirliliklar

bu ¢alisma i¢in de gecerlidir.

4. Yontem
Bu béliimde, arastirmanin modeli, arastirma ortami ve katilimcilar, veri toplama yontemi
ve veri analiz yontemleri, verilerin analizi ve yorumlanmasi konulari hakkinda bilgi

verilmektedir.
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4.1. Arastirma Modeli

Aragtirma yaklasimi, arastirilacak konunun ya da arastirma probleminin dogasina,
arastirmacimin kisisel deneyimlerine ve arastirmadaki hedef kitleye gore degisiklik
gosterebilir (Creswell, 2013a: 3). Bu arastirmanin amaci, Tiirkiye’deki havalimani proje
finansmaninda yasanan temel sorunlarin belirlenmesidir. Bu dogrultuda havalimani
isletmecilerinin proje finansman asamasinda karsilastiklar1 sorunlarin ortaya konmasi
amaclanmaktadir. Bu sorunlarin, havalimani isletmecileri yonetiminde ve proje
finansamn siireglerinde yer alan ve uygulama bilgisine sahip kurum/kurulus
temsilcisinden derinlemesine veri toplanarak ve bu verilerin yorumlanarak ortaya
cikarilabilecegi diisiiniilmiis, bu nedenle de arastirmada veri toplamaya imkan saglayan

nitel aragtirma yaklagimi benimsenmistir.

Alanyazinda nitel aragtirma yontemi i¢in farkli tanimlar yapilmaktadir. Gézlem, gériisme
ve dokiiman analizi gibi nitel veri yontemlerinin kullanildigi, algilarin ve olaylarin dogal
ortamda gercekei ve biitlinciil bir bigimde ortaya konmasina yonelik nitel bir siirecin
izlendigi arastirma (Y1ildirim ve Simsek, 2014: 45) olarak tanimlanirken, baska bir yazar
ise, sosyal ya da beseri bir konuya, bireylerin ya da gruplarin yiiklemis olduklari anlamlart
kesfetmeye ve anlamaya yonelik, genellikle katilimcilardan dogal ortamlarinda verilerin
toplandigi ve tiimevarsimsal veri analizi ile arastirmacinin verileri analiz ettigi siireg
(Creswell, 2013a: 4) olarak tanimlamaktadir. Bir bagka agidan nitel arastirma, insanin,
kendi sirlarin1 ¢6zmek ve kendi cabasiyla bi¢imlendirdigi toplumsal sistemlerin
derinliklerini kesfetmek iizere gelistirdigi bilgi iiretme yollarmdan birisi (Ozdemir, 2010:

326) olarak tanimlamak da miimkiindiir.

Nitel aragtirmanin en ¢ok karsimiza ¢ikan yedi 6zelligi vardir; (1) dogal ortama duyarlik,
(2) arastirmacinin katilimer rolii, (3) biitiinciil yaklagim, (4) algilarin ortaya konmasi, (5)
arastirma deseninde esneklik, (6) tiimevarimet analiz ve (7) nitel veri’dir (Bogdan ve
Biklen, 1992; Goetz ve Le Compte, 1984; Patton, 1987;1990’dan aktaran Yildirim ve
Simsek, 2014: 47).
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Nitel aragtirmanin bir diger 6zelligi olan tiimevarimsal analiz; toplanan tanimlayici ve
ayrintilt nitel verilerden yola ¢ikarak, aragtirma konusu ya da sorunuyla ilgili ana
temalarin ortaya ¢ikarilmasi ve anlamli bir yapinin olusturulmasi siirecidir (Glasser ve
Strauss, 1967’den aktaran Yildirrm ve Simsek, 2014: 53). Nitel arastirmalarin
Ozelliklerinden algilarin ortaya konmasi da; katilimeilarin dis diinyay1 nasil algiladiklarini

ve yorumladiklarinin ortaya ¢ikarilmasini ifade etmektedir (Yildirim, 1999: 12).

Bu arastirma 2014-2015 yillar1 arasinda gergeklesmistir. Yaklasik 1,5 seneyi bulmustur.
Arastirmanin ilk asamasi, yayin taramasi ve ilgili dokiimanlar1 arastirma ile ge¢mistir.
Ikinci asamasi, gériisme sorularmin hazirlanmasi ve yar1 yapilandirilmis gériismelerin
yapilmasi, toplanan verilerin analizi ve arastirma raporunun yazilmasi ile gecmistir. Bu
calismada, belirli bir kuram olmaksizin aragtirma siirecinde elde etmis oldugu verileri
timevarimsal yontemle analiz etmis ve havalimani proje finansmaninda karsilasilan

sorunlari betimlemeye ¢aligilmstir.

4.2. Arastirma Alam ve Katihhmci

Havalimani proje finansmani konusuna dogrudan katki saglayacagina inandigimiz
Tirkiye’deki havalimani isletmecileri; bu ¢alismada arastirma sorusuna yanit bulmak
amaciyla veri toplanacak alani olusturmaktadir. Fakat TAV Havalimanlar1 Holdin A.S.
haricinde diger havalimani isletmecileriyle cesitli nedenlerden dolayr bu calisma
gerceklestirilememistir. Bu ¢alismada Tirkiye’deki havalimani isletmeciliginde toplam
yolcu sayist ve havalimani igletme sayisi agisindan lider konumunda olan TAV
Havalimanlar1 Holding A.S ile ilgili ¢alisma gerceklestirilmistir. Arastirmaci TAV
Havalimanlar1 Holding A.S 6rneginden yola ¢ikarak havalimani proje finansmanindaki

sorunlarin ortaya ¢ikarilmasini amaglamstir.

Nicel ve nitel arastirma yaklagimlarinin ayrildigi 6nemli noktalardan biri de 6rneklem
secimidir. Nicel arastirma yaklagimindaki olasilik temelli tesadiifi yaklasimin aksine,
nitel aragtirmalarda amagli Orneklem yaklasimi tercih edilmektedir. Baglica amacl
orneklem yontemleri ise su sekilde siralanabilir; asir1 veya aykirt durum orneklemesi,

maksimum ¢esitlilik 6rneklemesi, kritik durum 6rneklemesi, tipik durum 6rneklemesi,
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kartopu ya da zincir 6rnekleme, dogrulayici veya yanlislayici 6rnekleme ve kolay
ulasilabilir durum oOrneklemesi (Patton 1987’den akataran Yildirnm ve Simsek,
2014:135). Arastirmaci bu ¢alismada her ne kadar kartopu 6rneklem yaklasimi ile
caligmak istese de gerek katilimcilarin c¢alismadan kag¢inmalar1 gerekse de siire
sinirlamalarindan dolayi tiim katilimcilara ulasamamistir. Bu yiizden dolay1 bu ¢alismada
katilimciya kolay ulasilabilir durum 6rneklemesi yaklasimini benimseyerek ulasilmaya

calisiimustir.

Bu calismada, havalimani proje finansmaninda karsilasilan sorunlarin ortaya ¢ikarilmasi
adina, konu hakkinda yeterli bilgi ve tecriibeye sahip oldugu diisiiniilen kisilerden
derinlemesine bilgilere ulasma amaglanmistir. Bu kapsamda arastirma amacina uygun
sekilde, konu hakkinda yeterli bilgi ve tecriibeye sahip oldugu diisiiniilen kisilerle irtibata
gecilmig, arastirma hakkinda 6n bilgi verilerek randevu talebinde bulunulmustur.
Arastirmaya dahil edilmesi planlanan katilimcilardan farkli havalimani isletmeciligi
sirketinde c¢alisan 4 yetkili ¢esitli nedenlerden dolay:1 arastirmaya destek ver(e)memis
olup, TAV Havalimanlar1 Holding A.S.’den konuyla yetkili kisi arastirmaya destek
vermeyi kabul etmistir. Bu arastirmada aragtirma alani i¢erisindeki TAV havalimanlari

Holding A.S.’den yetkili kisi ile yar1 yapilandirilmis goriisme yapilmustir.

Katilimer hakkinda bilgiler agagidaki tablo’da gdsterilmektedir.

Tablo 25: Katilimc1 Hakkinda Bilgiler

Katilimcinin Katilimer Havalimam Egitim Yasi
Pozisyonu Sayisi Isletmeciligindeki Derecesi

Deneyim Siiresi (Yil)
Proje ve 1 10 Yiiksek Lisans 37
Yapilandirilms

Finansman Direktorii

Katillmc1 TAV Havalimanlar1 Holding A.S.’den 6nce Garanti Bankasi’nda ticari
bankacilik yetkilisi olarak ¢alismistir. Garanti Bankasinda da proje finansman birimiyle

alakali faaliyetleri olmustur.
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4.3. Veri Toplama Yoéntemi

Nitel aragtirma yaklasiminda gézlem, goriisme ve dokiiman analizi gibi nitel veri toplama
yontemleri kullanilmaktadir (Creswell, 2013a: 189; Yildirim ve Simsek, 2014: 45). Bu
yontemlerden en sik kullanilan gériisme yontemi; 6nceden belirlenmis ve ciddi bir amag
icin yapilan, soru sorma ve yanitlama tarzina dayali karsilikli ve etkilesimli bir iletisim
siireci olarak tanimlanmaktadir (Stewart ve Cash, 1985’den aktaran Yildirim ve Simsek,
2014: 147). Goriisme; yapilandirilmis, yar1 yapilandirilmis ve yapilandirilmamis goriisme

gibi farkli yontemlerle yapilabilmektedir.

Yar1 yapilandirilmis goriisme teknigi, yapilandirilmig goriisme tekniginden biraz daha
esnektir. Bu teknikte, arastirmaci 6nceden sormayi planladigi sorulari igeren goriisme
protokoliinii hazirlar. Buna karsin arastirmaci goriismenin akisina bagl olarak degisik
yan ya da alt sorularla gériismenin akisini etkileyebilir ve kisinin yanitlarin1 agmasini ve

ayrintilandirmasini saglayabilir (Tirniikli, 2000: 547).

Bu ¢alismada, yar1 yapilandirilmis goriisme yontemi ile arastirma sorusuna iligkin daha
derinlemesine veri toplanabilecegi diisiiniildiigiinden, s6zii edilen yontem kullanilmistir.
Goriigme sorulari ilk olarak, yayin taramasindan ve arastirmacinin da fiilen gérev yapmis
oldugu alandaki gozlem ve tecriibelerinden faydalanilarak, arastirma amaci ve sorusu
dogrultusunda agik uglu sekilde, arastirmaci tarafindan olusturulmustur. Hazirlanan
arastirma sorular1 danigman tarafindan degerlendirildikten sonra arastirmaci tarafindan

goriisme sorularina son halini verilerek goriismeyi bu dogrultuda gergeklestirilmistir.

Yar1 yapilandirilmis goriismelerin yapilmasinda; ilk olarak, katilimeilar i¢in, aragtirmanin
amaci, 6nemi ve yontemi hakkinda bilgileri iceren goriisme onay formu hazirlanmistir.
Sonraki adimda, goriisme yapilmak istenen kisilerden bir kismina e-posta ve telefon
araciligryla ulasilmak istenmis olup 2 firma yetkilisi e-posta’lara olumlu yanit vermemis
ve yetkili kisilere telefonla ulasilmis fakat sirket gizliligi ve arastirmaya katki
saglayamacaklarimi diisiindiiklerinden olumlu bir yanit verememislerdir. Diger 2 firma
yetkilileriyle yapilan goriismelede siirekli goriisme igin yogun olduklarini ve randevu

veremediklerini ifade ettiler. Yukarida ifade edilen nedenlerden dolayi arastirmanin TAV

116



Havalimanlar1 Holding A.S. bilinyesinde yapilmasmna karar verdik. Bu dogrultuda
aragtirmaya dahil edilmek ve aragtirmaya biiyiik katkisinin bulunacagin diisiindiigiimiiz
TAV Havalimanlar1 Holding A.S. ile iletisime gegilerek randevular alinmis olup (3 kere
telefonla, 3 kere de mail yoluyla irtibata gecilmistir.) nihai olarak TAV Havalimanlari
Holding A.S. proje finansman yetkilisi ile yiiz yiize 2 farkli goriisme yapilmistir. Yapilan
goriigmelerde ses kaydi alinmasina izin vermis ve goriigmeler ses kaydi esliginde
yapilmistir. Bu 2 goriisme de katilimcinin belirledigi yerde, arastirmaci tarafindan
yapilmis olup, goriismeler tamamlandiktan sonra ses kayitlarinin  dokiimii
gerceklestirilmistir. Tablo 26’da yar1 yapilandirilmis gériigmeler hakkinda gériismenin
gerceklestirildigi yer, tarih, saat, gériigmenin siiresi ve veri toplama bi¢imine yonelik

bilgiler detayl1 olarak gosterilmektedir.

Tablo 26: Yar: Yapilandirilmis Gériisme Veri Toplama Tablosu
Katihmci Tarih Saat Yer Siire Veri Toplama Bicimi
TAV Yetkilisi 08 Eyliil 2015 09:30 TAV Binas1 106 dk.  Yar:1 Yap. Goriisme ve Ses Kaydi

TAV Yetkilisi 01 Aralk 2015 09:00 TAV Binas1i  50dk.  Yari Yap. Goriisme ve Ses Kaydi

4.4. Verilerin Analizi ve Yorumlanmasi

Tiimevarimsal analiz, oOrlintiilerin, temalarin ve kategorilerin tek bir veriden ortaya
¢ikarilmasini kapsayan (Patton, 2002, 453) sistematik bir siiregtir (Thomas, 2006: 328).
Arastirmac1 bu arastirmada nitel verileri inceleyerek tiimevarimsal bir yaklasgim ile
verilerin i¢inde sakli olabilecek gercekleri ortaya c¢ikarmaya ¢aligmistir. Bunun ig¢inde

asagidaki adimlar takip edilmistir (Creswell, 2008: 185-186):

e Verilerin analiz i¢in hazirlanmasi ve diizenlenmesi,
e Verilerin tamaminin okunmasi,
e Verilerin kodlanmasi ve

e Kategori ve temalara ulasma.

Arastirmaci arastirma siirecinde yar1 yapilandirilmis goriismeler ile toplamis oldugu nitel

verileri arastirma sorusu dogrultusunda analiz edebilmek icin diizenlemistir. Bu
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kapsamda ses kayit cihazi ile gergeklestirilen ve yaklagik 2,5 saat siiren 2 goriisme word

belgesine aktarilmis ve toplam 42 sayfa nitel veri ortaya ¢ikmistir.

Aragtirmaci daha sonra, dokiimiinii gergeklestirdigi ve yazarak not aldig1 verileri okuyup
incelemeler gerceklestirmistir. Okunan veriler hakkinda, derinlemesine diislinen ve
arastirma sorusuna cevap arayan arastirmaci, katilimcilarin neler sdyledigini arastirma
sorusu cercevesinde anlamaya calismistir. Buna yardimer olmasi agisindan aragtirmaci,
katilimcilarin goriisme sorularina verdigi cevaplari karsilastirmali sekilde okuyarak farkl
ve benzer yanlart da goriip anlamaya ¢aligmistir. Arastirmaci verileri okumanin yaninda

ses kayitlarini tekrar dinlemistir.

Bu arastirmada 6nceden belirlenmis bir kavramsal ¢er¢eve olusturulmamis ve arastirmaci
verilerden cikarilan kavramlara gore yapilan kodlama bicimi ile tiimevarimsal bir analizi

benimsemistir. Daha sonra bu kodlardan arastirma sorusuyla alakali temalara ulasilmistir.

5. Bulgular ve Yorumlar

Bu c¢alismada Tiirkiye’de havalimani proje finansmaninda karsilasilan sorunlarin neler
oldugu sorularina cevap aranmistir. Bu amag¢ dogrultusunda veri toplayabilmek i¢in
katilimciyla yar1 yapilandirilmis goriismeler gerceklestirilmistir. Gorligmeler sonunda
toplanan veriler tlimevarimsal yontemle analiz edilmistir. Nitel veri analizi sonucunda 15
adet temaya ulagilmistir. Arastirma TAV Havalimanlar1 Holding biinyesinde yapildigi
icin TAV Havalimanlar1 Holding ile ilgili genel bir giris yapilarak baglanmistir.

5.1. TAV Havalimanlarimma Genel Bakis

1997 yilinda Istanbul'da Tepe ve Akfen gruplarinin ortak girisimiyle kurulan TAV
Havalimanlar1 Holding, Havalimani isletmeciliginde "yap-islet-devret” modelinin
diinyadaki ilk orneklerinden biri olan Istanbul Atatiirk Havalimam1 Dis Hatlar
Terminali'nin ihalesini kazanmasinin ardindan yalnizca iki yil sonra, 2000 yilinda

Terminal'i isletmeye acarak hikayesine basladi.
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TAV Havalimanlar1 benimsedigi stratejik hedefler dogrultusunda 2006 yilinda yeniden
yapilanarak "isletme" ve "yapim" faaliyetlerini, TAV Havalimanlar1 Holding (TAV
Havalimanlar1) ve TAV Insaat olarak diizenledi. 2007 yilinin Subat ayinda da TAV
Havalimanlar1 Holding'i "TAVHL" ad1 altinda halka arz etti.

Sirket, 2014 yilsonu itibariyle; 743 bin ugak seferine ve ortalama 95 milyon yolcuya
hizmet sunmustur. Sirket hisseleri 23 Subat 2007'den itibaren Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi'nda islem goriiyor. TAV Havalimanlari, Tiirkiye, Dogu Avrupa, Kafkaslar ve
Kuzey Afrika'daki konumu ve ii¢ kitaya yayilmis 20 bini askin ¢alisaniyla, yiiksek hedef
ve ilkeleri dogrultusunda insan i¢in ve insana dair projelere imza atmaya devam

etmektedir.

TAV Havalimanlari, DHMI 2014 yili yolcu istatistiklerine gore Tiirkiye'nin lider
havalimani isletmecisi konumundadir. Yurt i¢inde Istanbul, Ankara, izmir ve Antalya'da
milyonlarca yolcuya hizmet veren TAV Havalimanlari, yurt disinda da Giircistan, Tunus
ve Makedonya'daki havaliman1 operasyonlarini yonetiyor. Konsolide gelirlerinin %54'a
havacilik dis1 gelirlerden olusan TAV Havalimanlari, yer hizmetlerinden duty free
magazalara, kisiye oOzel hizmetlerden giivenlik ve bilisim alanlarina kadar bir
havalimanindan beklenebilecek her tirli ihtiyaca yonelik hizmet sirketleriyle

miisterilerine genis bir hizmet yelpazesi sunmaktadir.

TAV Havalimanlar1 her gegen giin biiyiimeye devam etmektedir. Sirket 2014 yilinda New
York eyaletindeki LaGuardia Havalimani’nin ana terminal isletmesi ihalesi i¢in teklif
vererek ihale yetkilileri tarafindan yeterlilik almistir. TAV bu ihaleye ADP ve Goldman
Sachs ortak girisimi ile girmistir. TAV Havalimanlar1 onlimiizdeki donemde bu
bliylimeyi ii¢ sacayagi ile gerceklestirecegini dile getirmektedir. Mevcut havalimanlarinin
organik biliylimesi, portfoye katilacak yeni havalimanlari ile biiyiime ve hizmet

sirketlerinin TAV disindaki biliylimesi (TAV Havalimanlar1 Faaliyet Raporu, 2014: 47).

TAV Havalimanlar1 2014 yil sonu itibariyle Tiirkiye’deki ¢esitli havalimanlarinda 95
milyon yolcuya hizmet sunarak Tiirkiye’deki toplam ticari yolcu sayilarinin %57’ sine

hitap etmektedir. 28 milyon yolcusu ile Antalya Havalimanini isleten Fraport — IC Ictas
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ikinci, 23,5 milyon yolcusu ile Sabiha Gokgen Havalimanini igleten Malezya

Havalimanlar1 3.biiyiik isletmeci konumundadirlar.

TAV Havalimanlar1 ortaklik yapisi itibariyle cesitlilik arz etmektedir. Havalimanlari
isletmeciliginde bilgi sermayesinin yogun olmasi, rekabet lstlinligli saglamak ve
ekonomik biiylimeyi saglamak adina TAV Havalimanlar teknik bilgiyi, sektorel
uzmanliga ve finansal giicii birlestiren bir ortaklik yapisina sahiptir. Bu ortaklik yapisi

asagida siralanmistir:

e Airport De Paris Grubu % 38

e Tepe insaat % 8.1

e Akfen Holding % 8.1

e Sera Yap1 % 2,0

e Halka Acik Kisim % 40,3

e Halka Ac¢ik Olmayan Diger % 3,5

TAV Havalimanlari’nin Tiirkiye’de ve Diinyanin ¢esitli iilkerlerinde isletmekte oldugu

14 havalimani ile alakali genel imtiyaz bilgileri agsagida gosterilmektedir.
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Tablo 27: Tav Havalimanlarinin 2014 Y1l Sonu Itibariyle Imtiyaz Durumu

TAV Havaliamanlan Proje Imtiyazlan Genel Goriiniim

Havalimam Tiir/Isletim Siiresi TAV Pay1 Faaliyet Alam Imtiyaz Kira Bedeli
Istanbul Atatiirk Kira (Ocak 2021) 100% Terminal 140 milyon ABD § + KDV
Ankara Esenboga YID (Mays 2023) 100% Terminal -

[zmir Adnan Menderes  Kira (Aralik 2032) 100% Terminal 29 milyon € + KDV
Gazipasa Alanva Kira (Mays 2034) 100% Havalimam  50.000 ABD 5 + KDV
Milas Bodrum Kira (Aralik 2035) 100% Terminal 28,7 milvon € + KDV

Tiflis YID (Ocak 2027) 80% Havalimarm -

Batum YID (Agustos 2027) 76% Havalimam -
Monastir&Enfidha YiD+imtiyaz (Mart 2047)  67%  Havalimam :Sff;;f arasmda ciro'mn
Uskiip& Ohrid YiD+Imtiyaz (Mart 2030)  100% Havalimam  Yilhk ciro'nun %4'd

Medine ViDimiaz 2037)  33%  Havalimam Z::;;;Ziﬁt::&;‘m 2o
Zagreb ViD+miyaz (Nisan 2042)  15%  Havaimam 20, iyon € sabit %60.3

(2016) - %61 - (2042) degisken

Kaynak: TAV Havalimanlar1 2014 Faaliyet Raporundan hazirlanmistir.

TAV Havalimanlarinin misyonu, havalimani isletmeciliginde miisteri odakli yonetim
anlayisimizla tiim paydaslarimiz icin yiiksek degeri yaratmak. Vizyonu ise, hedef
sectigimiz Avrupa, Rusya ile Bagimsiz Devletler Toplulugu, Orta Dogu, Afrika ve

Hindistan bdlgelerinde havalimani isletmeciliginde lider ve éncii olmak.?

5.2. Tiirkiye’de Proje Finansman Geg¢misi ve Tiirk Bankaciiginin Durumu

Arastirmada goriisme sorularinin ilki bu baglik altinda sorulmus olup proje finansmaniyla
alakali sorulara baslamadan 6nce Tiirkiye’de proje finansman ge¢misiyle alakali tarihsel
stireg 6zetlenmektedir. Katilimei, proje finansmaninin uzun bir gegmise sahip olmadigi,

2000’lere kadar Tiirk bankalarinin sinirli olmasi, 2008’ deki Avrupa bankalarinda yasanan

% http://www.tavhavalimanlari.com.tr/tr-TR/Pages/ManagementPhilosophy.aspx ~ (Erisim  Tarihi:
11.12.2015)
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krizin Tiirk bankalarin 6niinii agmas1 ve Tiirk bankalarinin bilango kapasitesinin artmasi
gibi nedenlerden dolay1 Tiirkiye’de proje finansman faaliyetleri artmaya basladigini ifade

etmistir. Konuyla alakali katilimcinin genis bilgilerine asagida yer verilmistir.

“Tiirkiye’de proje finansman yapisina bakildigi zaman uzun bir ge¢mise sahip
degildir. Modern anlamda 90’larin ortalarinda YID olarak baslamustir. Ilk
calismalar1 Turgut Ozal déneminde baslamustir. Isin igerisinde devletin bir oyuncu
olarak yani bir imtiyaz, bir hakki devretmek suretiyle ve onu yiiklenebilecek bir
gruba devretmek suretiyle olusturdugu o giivenli ortamda bir finansman yontemi

olarak ortaya ¢ikt1.

90’larin ortasindan 2000’lerin ortasina kadar Tiirk bankalarinin faaliyeti ¢ok
siirliydi. Proje finansmaninin igerisinde Tiirk bankalar1 ender olarak bulunurdu.
Bunun iki temel nedeni vardi. Tiirk bankalarinin bilango biiytikligii yeterli degildi
ve Tirk bankalar1 daha Ortodoks bir diislince sistemine sahipti. Yani Tirk
bankalarinda genelde geleneksel kredi mantig1 vardi. Simdi de hala pek ¢ok bankaci
da var. Yavas yavas Tiirk bankacilar1 degismekte olsalar da finanse ettikleri seyden
cok finanse ettikleri i3 adami1 ve onun mali varliklari, neye teminat verdikleri, neyi
ipotek alabiliriz, en saglam krediyi nasil veririz mantig1 hakim oldugu igin Tiirk
bankaciliginda o ylizden proje finansmani kendi igerisinde baktigimiz zaman
kulaga ¢ok radikal geliyor. Proje finansman yapisinda, projenin kendisine kredi
veriyorsunuz. Proje yarattigi o nakit akimlari ile o krediyi 6deyecek. Ortagin tek
yikiimliiligli baslangi¢ sermayesini koymak. Onun disinda kredi 6denemezse
ortaklara riicu etme sansiniz yok. Bakildig1 zaman bu yap1 Tiirk bankacis1 i¢in

dehset bir durum olup kredi verilmesi uygun bulunmamaktadir.

Tiirk bankaciliginin proje finansmani agisindan durumuna bakicak olursak 2008
oncesi ve 2008 sonrasi diye ikiye ayirmak miimkiindiir. 2008 oncesinde proje
finansman kredisi agisindan Tiirk bankalari ¢ok smirli goriiniiyordu. Garanti
bankast, Is Bankas, biraz Akbank, Devlet bankalari tamamuiyla yok. Orta ve kiigiik
oOlcekli kiiciik bankalar tamamziyla yok. Daha ¢ok Avrupa bankalarinin hakim olugu

bir ortamdi. Fakat 2008 yilindan sonra meydana gelen kriz sonrast Avrupa
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bankalar1 6zellikle Tiirkiye’nin de iginde bulundugu Kuzey Afrika, Ortadogu,
Rusya ve Orta Asya bolgelerinden ¢ok hizli bir sekilde geri ¢ekildiler. Ne oldu
piyasa daha ¢ok Tiirk bankalarina kaldi. Tiirk bankalar1 da neyse ki Allah’tan birkag
islemde bulunduklar1 i¢in belli bir Know-How (Yontem Bilgisi) elde etmislerdi.
Elde ettikleri Know-How’1 kullanarak piyasanin su an temel oyunculari haline
geldiler. Son doneme bakarsaniz hastane projeleri, kopriiler, havalimanlarinda
agirlikli olarak ya Tiirk bankasi1 goriirsiiniiz veyahut da “Development Financial
Instution” dedigimiz EBRD, IFC gibi kalkinma bankasi odakli kuruluslari
goriirsiiniiz. Normalde bu ikisinin iglem yapma giicli ¢ok kiigiiktii. Ciinkii Avrupa
bankalarinin hem vadeleri uzundu. Hem verdikleri faiz oranlar1 daha diisiiktii ve
cok rekabetci oyunculardi. Kalkinma bankalar1 ¢ok zor prosediirlere sahiptir.
Onlardan kredi almak zordur. Isin odagma sosyal etkiler ve gevreyi koyarlar.
Detayli proje tiirleri vardir. Tiirk bankalar1 da anlayis olarak baska noktadadir.
Dolayistyla bu ikisinin Avrupa bankalarindan gelip islem almasi ¢ok zordu. Avrupa
bankalarinin her projede bir hesap bankasina ihtiyaci vardir. O nedenle bir iki Tiirk
bankasini genelde isleme alirlardi. 2008 6ncesi havalimani proje finansmanindaki
biitiin islemleri Avrupa bankalart kapatmistir. Atatliirk havalimaninin 1.ve 2.
Finansmani, Esenboga havalimaninm ilk ve 2. Finansmani, [zmir Adnan Menderes
havalimaninin dis hatlar terminali, Antalya havalimaninin finansmani bunlarin

hepsi yabanci banka agirlikli ve lider oldugu konsorsiyumlar tarafindan yapildi.

2008 sonrasina baktigimiz zaman Tiirkiye’de hala aktif olarak proje finansmani
Avrupali bankalarinin sayist bir elin parmaklarmi ge¢cmeyecek haldeydi. En
bilineni Unicredittir mesela. Unicredit hala piyasada olmaya devam etti. EskKi
Hypovereins banktir. Kokenleri Tiirkiye’de ¢ok eski olan bir Alman proje
finansman bankasiydi. Daha sonra Unicredit satin aldi. Su anda Unicredit olarak
devam etmekte. Ve o boslugu Kalkinma bankalar1 ve Tiirk bankalar1 doldurdu.
Tiirk bankalarmin da bilangolar1 biiyiidii. Dolayisiyla eskiden 3-4 yillik krediyi zor
veren Tirk bankalari artik 10 yilin iistiinii gorebilecek vadelere geldiler. Tabi Tiirk
bankalar1 bunu nasil yapiyor. Gidiyor yine Avrupa bankalarindan sendikasyon
usulii bor¢laniyorlar. 1,2,3 sene vadeli bor¢laniyorlar. Ucuz bor¢laniyorlar. Ama

proje finansmanini 15-16 sene vadeli veriyorlar. Orda bir vade riski aliyorlar. Tiirk

123



bankalar1 bunu kendi bilangolar igerisinde yonetiyorlar. Netice olarak iyi para
kazantyorlar. Yani orda sendikasyonda Euribor veya Euribor + %0,5 ile bor¢landigi
krediyi doniiyor proje finansmaninda Euribor + %4,5,6 ile satiyor. Euro bazinda
veya dolar bazinda %4,5’lik bir kazang sagliyor. Dolayisiyla 2008’de yasanan
Avrupa bankalarindaki krizi Tiirk bankalar1 igin bir firsat penceresi oldu. Ve Tiirk
bankalarinin daha ¢ok islemlerde yer aldigini hatta 6ncii konumunda oldugunu ve
yanina Avrupali veya Japon, Koreli bankalar1 aldigin1 gérmeye bagladik. Pek ¢ok
bankaci ve finans kuruluslari bu durumu sevingle karsilamakla birlikte degisimin

bu denli hizli olmasina sasirmaktadirlar.”

Son donemde enerji ve ulastirma alanlarinda 6nemli pek cok projeyi yalnizca Tiirk
bankalar1 finanse ederek bilango biiyiikliiklerinin arttigi goriilmektedir. 2,8 milyar $
yatirim tutartyla ihale edilen Ugiincii Istanbul Bogaz1 Képriisiinde toplam 2,25 milyar $
tutarinda 2,5 y1l geri 6demesiz olmak tizere 9 yil vadeli kredinin saglayicilart Akbank,
Garanti Bankas1, Is Bankasi, Yap1 Kredi, Vakifbank, Halkbank ve Ziraat Bankasi
olmustur. Bogaz K&priisiiniin yan1 sira Gebze-izmir Otoyolu ve Kayseri Sehir Hastanesi
bor¢ finansmanlari da Tiirk Bankalari tarafindan karsilanan projelerdendir. Son olarak 3.
Havalimani kredisinin biiyiik bir kismini, EKim 2015 tarihi itibariyle ilk etabin finansmani
i¢in 4,5 milyar Euro’luk kredi ile Tiirk Bankalar1 gergeklestirmistir. Vadesi 16 yili bulan
bu kredi, Ziraat Bankasi, Halkbank, Vakifbank, Denizbank, Garanti Bankasi ve

Finansbank bankalarindan saglanmais olup tiimiiyle yerel bankalardan saglanmistir.

5.3. Havalimam Proje Finansmaninda Yetki Kargasasi

Aragtirmanin bu temasinda ilk olarak proje sahibi olan kamu kurum ve kuruluslarinin
kendi igerisinde karmasik yapiya sahip oldugu belirtilmektedir. Kamu kurulusunun
projeye cikarken proje finansman prosediirleri ile ilgili yeterli know-how’a sahip
olmadig1 ve bu karigikligin olmasi projelerin gecikmesine sebep olmaktadir. Konunun

ayrintili kismini katilimer soyle agiklamaktadir:

“Devletin havaliman1 proje finansmaninda son derece karmasik bir isleyis yapisi

vardir. Projelerde projenin sahibi olan kamu kurum veya kurulusu vardir. O yeri
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geldiginde DHMI, yeri geldiginde Altyap1 Genel Miidiirliigii, yeri geldiginde
Saglik Bakanligi, yeri geldiginde Enerji Bakanlig olabilmektedir. Yani o varligin,
o projenin imtiyaz haklarini elinde bulunduran kamu kurulusunun olmasi gerekiyor.
O kamu kurulusu ile proje sirketi arasinda sézlesme olmasi normal. Fakat ihaleye
c¢ikis noktasinda bu projenin hazirliklarinin yapildigi siiregte o kamu kurulusu biraz
yalniz basina sifirdan Amerika’yr kesfetmeye calisan bir kurum konumunda.
Gidiyor DLH’la goriisiiyor. Gidiyor ilgili Bakanlikla ve Hazine Miistesarligiyla
goriisiiyor. Ozellikle Saglik Bakanliklariyla hastanelerde yasanan ilk YID
finansman c¢aligsmalarinda bunu ¢ok net gordiik. Yani dogru diiriist projelerin
kapanisa erismesi 3-4 seneyi aldi. Bu bodyle olmak zorunda degildi. Ciinkii
Tiirkiye’de YID proje finansman1 Know-How’1 aslinda belirli kurumlarda belirli
insanlarda var. Daha &nce ¢ok kez yapilmisti. Ornegin Enerji Bakanligi enerji

projelerinde ¢ok yapti. DHMI havalimani projelerinde ¢ok yapt1.”

Arastirmada proje finansman yapisinin karmasikliktan kurtulmasi i¢in ideal bir sistemin
kurulu olmasi gerektiginden bahsediliyor. Bununla alakali Avrupa iilkelerinde olan “PPP
Center” benzeri bir kamu-6zel-igbirligi projeleri i¢in devletin biinyesinde hususi bir
kurumun kurulmasi gerektigi belirtilmektedir. Bu kurum, ilgili yerel ve uluslararasi
mevzuati takip ederek bu noktada projelere know-how hizmeti saglayabilir. Bu hizmeti
saglamakla yetki kargasasi azalmis olup hem fizibilitesi saglam projeler ortaya
cikabilecek hem de projelerin kisa siirede ilerlemesini saglayacagi diistiniilmektedir.

Katilimcinin bununla alakal ifadeleri asagida belirtilmektedir:

“Olmasi gereken ideal yapi, pek ¢ok Avrupa iilkesinde de olan bir “PPP Center”
merkezi yapisinin devletin blinyesinde kurulmasidir. Bunun bir genel ¢at1 bir kanun
ile belirlenmesi gerekir. Ciinkii bugiinkii YID kanunu son derece sinirlidir. Cati bir
kamu-6zel sektor isbirligi kanunu ile bu PPP Center’in mevzuatini g¢izmektir.
Ornegin Orman Bakanligisiniz veya Bayindirlik Bakanlhigisiniz PPP ydntemiyle
yatirim yapilabilirligini duydunuz, bunun iste giizel bir yontem oldugunu hayata
gectiginde vatana millete son derece fayda saglayacagini diislindiiniiz ve ne
yapacaksiniz bilmiyorsunuz. Oturup bir bakanlik olarak kapi-kap1 gezip bunu ne

yapmamiz lazim diye mi diisiineceksiniz. Yoksa drnegin Basbakanlik biinyesinde
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bir “PPP Center” olsa oraya gitseniz deseniz ki; benim sdyle bir projem var. Bunun
kanuni altyapisint nasil hazirlanacagi, ilgili uzman ve danismanlart nasil
bulunacagi, hangi kamu kurum ve kuruluslarin yetkili oldugu ve nasil bir programin
uygulanabilecegi hakkinda bilgileri sizden talep ediyorum. PPP Center’da toplanan
tiim gegmis verilerle birlikte o ilgili bakanligin PPP mevzuati ¢cok giizel bir kivama

gelecektir.

Bakildiginda her sey ihaleye ¢ikip bir avan proje (6z hazirlik projesi)’yle bunu
yapin ve 30 senede devlete kira ddeyin demek degildir. Oncelikle YID sézlesmesi
bile tizerinde giinlerce haftalarca ¢alisma gerektiren bir unsurdur. O sdzlesmelerde
bir agik nokta kamu kurumunu veya 6zel sirketleri senelerce uluslararasi tahkim
kapilarinda stiriindiirebilir. Kamuya rezil olmanizi saglar. Bir siirii kamu zarari
olusmasini saglar. Tiirkiye’nin bu noktada bir “template” bir sézlesmesi dahi
yoktur. Yani standart bir sozlesmemiz yoktur. Her Bakanhik YID ihalelerine
cikarken sifirdan bir sdzlesme yazar. Bununla alakali olusturulmasi gereken “PPP
Center” yapisinin, Bakanliklar, DHMI ve devlet yatirimlariyla ilgilenen tiim
kuruluslardan yetkililerin bir araya gelip toplanmasi ve ayni zamanda konuyla
alakali hukukgularin da toplanarak belki “English Low” veya “French Low” gibi
hukuki enstriimanlardan da faydalanarak su anda son derece aktif olarak kullanilan
PPP so6zlesmelerinin modern bir ¢ergeveye kavusturulmasi gereklidir. Bu yapilan
caligmanmn da istisnasiz biitiin kamu kuruluslarmin yaptizi YID projelerine
uygulanmas1 gerekmektedir. TAV Havalimanlari, yeri geldi 30 sayfalik YID
projelerine teklif verdigi oldu. TAV olarak ¢ok ciddi risk aliyoruz. Yarin &biir giin
o aldigimiz projeleri bankalara satarken ¢ok ciddi risk aliyorsunuz. Komik duruma

diisiiyorsunuz. Nasil bdyle bir projeyi almigsiniz deniyor size.

Iste o hastanelerdeki projelerde szlesmelerle ¢iktilar. Bankalara geldi. Bankalar;
boyle kredi almaniz bu sozlesmeyle miimkiin degil, dediler. Bu sozlesmelerin
Bankability (Finanse edilebilirlik) ile higbir alakas1 yok dediler. Ve bu s6zlesmeler,
Saglik Bakanligit danismanlar tuttu, Bakanlar danmigsmanlar tuttu, sponsorlar
danmigsmanlar tuttu, yeniden yazildi ve meclise getirildi. Meclisten 6zel kanunla

gecirildi. Yani bu kadar zor yerlerden gegmemize gerek yok. Isi basindan iyi
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planlayalim. “PPP Center” ve “PPP Low” bir ¢at1 olarak, yani hem bu isi yonetecek
olan bir merkez hem de Diinyadaki tiim uygulamalari diisiinerek en iyi taraflarin
alarak yazilmis “PPP Low” mevzuati meclisten ¢ok rahatlikla gecebilecek bir sey.
Zaten bunlar bir araya getirildiginde o kadar kolaylasacak ki isler. Ama kamu
kurumlarina diyeceksiniz; siz kendi kafaniz gére YID ihalelerine ¢ikamazsiniz. PPP
Center’a geleceksiniz bu konunun gerekliliklerine gore c¢ikacaksimiz. Ve PPP
Center’in size gerekli midahaleleri yapmasina izin vereceksiniz. Simdiki
diinyamizda ne oluyor. Hazine geliyor bir sey sOyliiyor s6zlesmenin bir tarafi ona
gore degisiyor. DLH geliyor bir sey sOyliiyor sézlesmenin bir tarafi ona gore
degisiyor. Bakan geliyor bir sey soyliiyor ona gore degisiklik oluyor. Bakanin
danigsmani geliyor ona gore degisiklik oluyor. Bir anda bdyle herkesin miidahale
ettigi ama asil konunun kacirildigi 1) Bu bankable (gilivenilir, finanse edilebilir)
midir yani yarin 6biir giin ¢iktigimda finanse edilebilir mi? 2) Piyasada yeterli ilgiyi
goriir miiytim? Rekabetgi teklifler alabilir miyim? Ciinkii amacimiz ne? Bu kamu
varligini en iyi kosullarda 6zel sektore devretmek. Bu islemi yaparken de kamunun
projeden para kazanmasi. Yani kamu para kazanmayacaksa kendini rezil edecekse
ne anlami var. Ihaleye ¢ikiliyor bazi projelerde gériiyoruz teklif gelmiyor. Bu bence
bliylik bir ayiptir. Yani muayyen bedeller belirleniyor. Neye gore hangi ¢calismaya
gore belirleniyor belli degil. Bazen geliyor muayyen bedelin 4 kat1 teklif geliyor. O
da bir ayip demek ki devlet ongoremiyor bunu. Fizibilite dedigimiz seyi
ongdremiyor. Neden? Ciinkii orda kamu kurumlarinin kendi biinyesindeki

biirokratlar yapiyor. Simdi onlar1 asagilamak i¢in sdylemiyorum.”

Kalkinma Bakanhiginin diizenlemis oldugu “KOI Ozel Ihtisas Komisyon Raporu”
neticesinde Kamu Ozel Isbirligi projeleriyle alakali sorun ve onerilerde bulunulmustur.
Bu temayla alakali ve ilgili goriismeciyi destekler nitelikte goriislerler asagida

Ozetlenmektedir: (Kalkinma Bakanligi, 2014: 55-59)

e KOI projelerini yiiksek koordinasyon ve tutarli politikalarla siirdiirmek igin
kamuda 6zel bir birim-kurum kurulmasi gerektigi belirtilmektedir.
e Kurumun kamu i¢inde koordinasyon roliinii giiclii bigimde gergeklestirebilmesi

icin dogrudan Bagbakanliga bagli olmasi goriisii de dile getirilmistir.
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e KOI alaninda gelecege yonelik bir yol haritasi ve politika belgesinin
olusturulabilmesi amaciyla bir KOI Strateji Belgesi’nin olusturulmasima ihtiyag

bulunmaktadir.

Kalkinma Bakanligi’nin yapmis oldugu ¢alismada Avrupa imar ve Kalkinma Bankas1
(EBRD)’nin gériisleri de alinmistir. Calismaya katilan EBRD yetkilisi merkezi bir KOI
biriminin kurulmasi1 olugacak bilginin (know-how) bir ana birimde toplanmasini,
standardizasyonun gergeklesmesini, piyasa anlagilirhgmin ve tutarliligmin ve ayrica
tekrar iglemlerinde siiratin artmasini saglayacagi ve ayrica halihazirda elde edilmis olan
tecriibelerin uluslararas1 danismanlik firmalarindan alinacak hizmetler ile desteklenmesi

de etkinligi artiracagini ifade etmistir (Kalkinma Bakanligi, 2014: 64).

Daha onceki yillarda yapilan proje ve makale calismalarinda, YID projelerinde
biirokrasinin hantallig1 ve yetki kargasasi oldugu iizerinde durulmaktadir. 2005 yilinda
Istanbul Atatiirk Havalimam Dis Hatlar Terminali YID uygulamasinda yapilan proje
calismasinda, biirokrasinin hantalligi kisa igletim siirelerinde ¢ok daha fazla sorunlara
neden oldugu vurgulanmaktadir (Kaya vd., 2005:207). 2006 yilinda yapilmis olan diger
bir calismada, mevzuata gore havaalani yapim, bakim ve onarim islerinin DLH ye ait
olmasina karsin, havaalam isletmeciligi ile yetkili olan DHMI’ye baz1 yatirrmlarda yetki

verilmesi yetki kargasasina neden olmakta oldugu belirtilmektedir. (Battal, 2006: 116)

Gorlismecinin bahsettigi “PPP Center”’in AB iilkelerindeki faaliyetini siirdiiren kurum
“European PPP Expertise Centre (EPEC)” olarak adlandirilmaktadir. EPEC, Avrupa
Yatirim Bankas1 (EIB) nin insiyatifinde kurulumus bir PPP merkezidir. EIB ve Avrupa
Komisyonundan Tiirkiye’nin de bulundugu 41 iiye devlet bulunmaktadir. EPEC’in asil
misyonu, 41 iiye devletin yapmis olduklar1 analiz ve uygulamalar1 paylasarak KOI

projelerinde Kamu kurumlarinin islevsel konuma gelmesinde aktif rol oynamaktir?.

Ozetle bu temaya bakildiginda, YID ve diger KOI projelerinde devlet birimleri arasinda

yetki kargasasinin ve tutarsizliklarin oldugu sdylenmektedir. Bu sorunlar1 gidermek i¢in

26 http://www.eib.org/epec/about/index.htm. (Erisim Tarihi: 01.05.2016)
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basta goriismecinin de ifade ettigi gibi “PPP Center” benzeri bir “KOI Merkezi

Kurumu”nun kurulmasi gerekliligi vurgulanmaktadir.

5.4. Havalimam Projelerinde Thalede Yasanan Siire¢ ve Sorunlar

Bu temanin ilk asamasinda ihaleye ¢ikmadan onceki fizibilite raporunun hazirlanmasi
asamasini anlatmaktadir. Devlet kurumlarmin havaliman1 projelerinde kaliteli bir
fizibilite yapmadigini, hatta bazi projelerde fizibilite raporunun dahi olmadigindan
bahsedilmektedir. Fizibilite raporlarinin ¢cok komplike olmasi ve bundan dolay1 ayrintili
hesaplamalar yapilmasi gerektigi tizerinde durulmustur. Bu hesaplamalar1 da konuyla
ilgili uzman danigmanlarin yapmasi gerektiginden bahsedilmektedir. Yukaridaki ifadeleri

destekleyen katilimcinin goriisleri asagida belirtilmektedir:

“Oncelikle devletin projelerle alakali ihale duyurusuna ¢ikmadan &nce projeyle
alakali fizibilite raporunu hazirlamasi1 gerekmektedir. Fakat devlet kurumlari
havaliman1 projelerinde fizibilite dedigimiz ongdriileri bazen yapmamakta bazen
de saglam bir fizibilite raporu ortaya ¢ikartamamaktadir. Ornegin (DPT)’nin igine
girdigi fizibilite raporlar1 var. Hi¢ bunlarin yapilmadigi durumlarda var. Mesela
3.Havaliamaninin fizibilitesi DHMI tarafindan yapilan DLH ve Hazineye
gonderilen 4-5 sayfa ve bizim kalitesini ¢ok diisiik buldugumuz bir fizibilitedir.
gercek manada igerisinde fizibilite denilecek sey ¢ok basit varsayimlarla
olusturulmus. Yani is o kadar komplike o kadar biiylik boyutlu bir sey ki o. Yani
sizin aslinda her workstream (is akis1) icin gelirler, giderler, isletme, bakim-onarim,
finansmani, vergisi igin dahi ¢esitli workstream (is akisi)’lerde danigmanlar
tutmaniz lazim. Ve bunlar Diinya ¢apinda danigsmanlar olmasi lazim. Danigmanlar
bir araya gelip herkes kendi konusunu inceleyip size bulgularini sdylemesi lazim.
Sizin o bulgulari, bir yatirim bankasi tutup profesyonel bir finansal modele
doniistiirmeniz lazzim. O donistiirdiigiinliz finansal modele senaryolarinizi
katmaniz lazim. Ancak ondan sonra belirli bir fikre sahip olabilirsiniz. 1 kisi olarak
bu isleri yapanlar1 da taniyoruz. 1-2 kisinin bu kadar detayli workstreamlar

hakkinda bilgi sahibi olmas1 miimkiin degil.
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Yani demek istedigim bagimsiz bir goriis almadan kurumlarda 1-2 kisinin yaptigi
basic (temel) matematik hesaplamalarla ortaya cikan fizibiliteler bunlar, ama
Diinya oyle degil. Cok daha komplike ¢ok daha farkli dinamikler var. Yani sizin
trafik forecastinizin (tahmininizin) %5 asagi yukari oynamasi her seyi degistirebilir.
%S5 asag1 oynar bankabilitesi (finanse edilebilirlik) patlar. %5 yukart oynar sizin
dizayn ettiginiz asset (varlik) yeterli olmaz. Yine Kkapasite problemlerine
takilabilirsiniz. He ne oldu bakin iste trafik forecasti gitti sizin yaptiginiz insaat
dizayniniz1 da etkiledi. Ornegin riizgar1 Olgemezsiniz ucagn kaldiramazsiniz.
Cevresel etkileri minimize etmeye zaman ayiramazsiniz. Bir bakarsiniz yabanci
banka finansmani gelmemis. Niye hepsinin ekvator prensipleri var. Hepsinin ¢ok
net iilkelerinde ¢evre ve sosyal etki kanunlar1 var. Cevreye, sosyal yasama zarar
veren projeleri finanse edemezler. Yoksa milyarlarca dolarlik cezalarla karsi
karsiya kalirlar. Siz bunu ignore (aldirmamak) edersiniz, bunlar benim i¢in dnemli
kanunlar degildir dersiniz, vatanin milletin ihtiyaci vardir dersiniz. Bi bakarsiniz

mega bankalar projeyi finanse ediyor!

Ornegin bir Cukurova havalimanini ele alalim. Tiim oyuncularin girmeyi reddettigi,
fizibile (uygun) olmasi imkansiz olan. Sifirdan yapilacak bir havalimani, devasa bir
yatirim. Cok kii¢iik bir dream (ideal) profili. Buray: alan adamin batacagi belli. Bir
de iistiine gitmis biri 10 sene isletme tekilifi verip almis. Ne oldu simdi Cukurova
havalimani yapilacak diye 5 senedir bekleniyor. 2 firma batti orada. Teminat
mektuplar1 yandi. DHMI inanilmaz prestij kayb1 yasadi. Ne kadar basarili isler
yapan DHMI prestij kaybetti. Ve en énemlisi o yorenin halki Adana Sakir Pasa
Havalimanina sikigmis durumda. Havalimanina gitmek imkénsiz oraya hizmet
getiremediniz. Ama bastan planlasaydiniz bunu, danismanlarinizla isi bilenlerle
konussaydiniz, herkesin teklif verebilecegi rekabet¢i bir yap1 ortaya koysaydiniz,
en iyi teklifi alsaydiniz ve milyar Euro’lar havada ugussaydi. Daha iyi olmaz

miydi?”

Bu temayla ilgili ikinci asamada havalimani proje ihale siirecinden bahsedilmektedir.
Duyuru ile ihale arasindaki siirecin kisa olmasindan dolayi yeterli hazirliklarin olamadig:

ve projeyle alakali verilen gegmis verilerin yetersiz oldugu belirtilmektedir. Oncelikle
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Tiirkiye’deki ihale siireci agiklanmakta, daha sonra yurtdisinda Medine havalimani ihale
stirecinden bahsedilmektedir. Bu iki havalimanindaki siire¢ verilerek kiyaslama imkani
bulunmaktadir. Katilimcinin TAV Havalimanlarinin tiim ihalelerinde bulundugu ve

konuyla alakali tecriibeleri asagida belirtilmektedir:

“Ihale siirecinden bahsedicek olursak, Simdi tabi biz Tiirkiye’de pek cok ihaleye
girdik. Yurtdisinda da pek ¢ok ihaleye girdik. Tiirkiye’de sistem genelde sudur. Bir
ihale duyurusu yapilir. DHMI’nin web sitesinden veya otoritenin web sitesinden.
Ve denir ki; bu ihalenin dosyasi su kadar miktar karsiligi satisa ¢ikmistir. Su
zamana kadar alinmalidir. Thale de bu tarihtir. Gergi genelde dosya alinma siireci
ihaleden 15 giin 6nce biter. Duyuru ile ihale arasindaki dénem, havalimanlar: igin
3-4 ay falandir. Siz bu projeyi ilk defa duyuyorsunuz. Ornegin, 3.havalimaninin
duyurusu Subat ayinda ¢ikmustir. Ihalesi 3 Mayis giinii yapilmustir. 4 ay bile yok. 3
kiistir ay var. Multi-Milyar Euro’luk Ortadogu’nun ve Dogu Avrupa’nin biitiin
havaliman1 aura (cevre)’sin1 etkileyecek devasa bir projeden bahsediyoruz.
Hazirlanmaniz gereken siire 3 ay. Size ihale dokiimani olarak verilen seyler; 1-
Sézlesmesi, yani matbu sdzlesme, 2- Thale sartnamesi, sartnamenin ekleri olarak da
iste habom (havacilik bakim ve onarim merkezi) proje, mekanik ve elektronik
yeterlilikler ve gegmis datalar (veriler), yani ge¢mis performansla ilgili 6zet bilgi.
O da ne mesela Atatiirk Havalimaninda hangi kirac1 ka¢ para ddiiyor. Duty Free
(Gumriiksiiz satig) ile ilgili, Food and Beverage, yani yiyecek icecek ile ilgili, koprii
gelirleriyle ilgili bir detay yoktur. Rent a Car’c1 (Arag kiralama) ne kadar 6der, taksi
kooperatifi ne kadar dder gibi boyle pek fazla isinize yaramayacak biitiin gelir
profilinizin %7-8’ini agiklayan bir historic data (ge¢mis veriler). Simdi bunlar
degerlendirip 3-4 ay igerisinde sonuca gitmeniz lazim. Thale de bir erteleme
olmayacaksa ki, genelde ¢cok bdyle uzun uzun da ertelemeler olmuyor. Hani
erteleme olacaksa da genelde sundan olur. Cok ihaleye ragbet olacagi
beklenmiyorsa genelde ertelenir. Yani belki o siirede insanlarin fikri degisir diye.
Onun diginda ihale mesela kanli gececekse ve rekabet olacaksa ertelenmez de yani.

Simdi bu bizim iilkemizde olan siireg.”
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“Bir de mesela Suudi Arabistan’da gidip kazandigimiz Medine ihalesinin siirecini
anlatayim. Biz 2012 Haziran’da devraldik isletmeyi, 2011 Haziran’da kazandigimiz
duyuruldu. ihale siireci 2010 Haziran’da basladi. 2010 Hazirandan 2012 Hazirana
kadar 2 senelik bir siire¢. 2010 Haziranla 2011 Haziran arasinda idare kazanani 1
senelik siirecte secti. Kalan 1 senelik siire¢te de finansman bulundu. Hand-over
(Teslim) iglemleri tamamlandi ve havalimani devredildi. Simdi bu 1 senelik siire¢
igerisinde ne yapti1 idare. Financial Times’a, Ekonomi dergisine, Time’a ve tiirlii
tirlit Diinyanin saygin kuruluslarina ihale duyurusuna ¢ikti. Dedi ki; gelin ve web
siteme bakin. Ben belirli stage’lerde (asamalarda) degerlendirmeler yapicam.
Mesela ilk basta RFQ (Fiyat teklif talebi) siireci olacak. Burda sizden kendi
sirketimizle 1ilgili, konsorsiyumunuzla ilgili belirli datalar istiycem ve belirli
evraklar istiycem ve ona gore sizi bir short-list edicem. 20 tane ilgilenen varsa bu
10 taneyi 6-7 taneye diisiirmeyi amaglayan bir short-list (aday eleme) siireci.
Tamamiyla size sordugu 3 aylik siirecte de gecmis yeterliliklerinizle ilgili ne
yaptiginiz, ne ettiginiz, bunu yapabilir misiniz, yapamaz misimniz? Daha once
finansmanlar raise (gerceklestirmek) ettiniz mi? Bu kadar biiyiik is bitirmeler
yaptiniz mi1? Gibi sorularla zayif olanlar1 eliyor. Kalan 6-7 tanesi ile ¢ok detayl
RFP (Teklif talebi) siirecine gidiyor. Sen burayi nasil isleteceksin, nasil maintain
(stirdiirmek) edeceksin, finansmani1 nasil saglayacaksin, nasil bir business (is)
planin var, nasil fizible (uygun) olarak goriiyorsun, ne kadar return (getiri)
yapacaksmn? Iste bana kirayr hangi tarihlerde 6demen uygun, hangi araliklarda
diistiniiyorsun? Cevresel-Sosyal etki degerlendirmelerini nasil diisiinliyorsun?
Dizayn1 hep beraber nasil optimize edebiliriz? Gibi aylarca siiren bir soru-cevap
slireci ve burda tamamuyla sizin teknik yerliliginizi test ediyor ve sonra geliyor son
2 ayda da sizden finansal teklifinizi aliyor. Sizden teknik yeterliliginizle ilgili bir
bilgi sahibi olduktan sonra yaklasik 8-9 aylik siiregte cok detayli sorular soruluyor.
Bu arada karsmizdaki Suudi Arabistan’n DHMI’si degil. Onun advisor’lar:
(damsmanlar) World Class Ingiltere’den, Amerikalardan tutulmus zehir gibi
danismanlar. Hani o adamlar arkada. O adamlar genelde isin PR’ (Halkla
Mliskiler) yoneten high-level (yiiksek derece) siirece girenler. Asil danismanlar sizle
ilgileniyor. Bir teknik skor aliyorsunuz o zamana kadar. Bir de son 1-2 ayda da, ne

kadar kira Odeyeceksin sorulari oluyor. Simdi bu biitiin 1 senelik siireci,
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topladiklarinizi, tekniginizi, finansal skorunuzu, hepsini bir platoya koyup diyor ki;
iste benim kazananim TAV Havalimanlaridir. Ciinkii 100 iizerinden 88 not almistir.
Bu kadar1 finansaldan gelmistir. Bu kadar1 tekniginden gelmistir. Nedenleri de
sunlardir diye agikliyor. Sizde bu arada 1 senelik siirecte de bankalarla
goriisiiyorsunuz. Kendi fizibilitenizi yapiyorsunuz, bir kez daha yapiyorsunuz.
Duyarlilik analizinizi yapiyorsunuz. Miikkemmel bir konuma getiriyorsunuz. Ne
oluyor, hem siz yapilacak projeyle ilgili kendinizi tatmin ediyorsunuz. Hem de
biitiin detaylarina hakim olarak bu isi yapabileceginizi hissediyorsunuz. Hem

tageronlarinizla bir araya gelmis ve bankacilarinizla el sikismis oluyorsunuz.

Ornegin biz Medine’ye teklif verdigimizde finansmanimiz Commited Financing’ti.
Yani proje alinirsa ben finanse edicem diizeyinde taahhiitlii finansman teklifiydi.
Yani projeyi aldiktan sonra bankanin kacis1 yoktu. Ben Oyle bir teklifle gittim ki;
projeyi bana verdiginiz anda finansmani aninda yapiyorum dedim. Bunu
Tiirkiye’de zaten yapabilecek banka yok. O teklifi vermem orda bana finansman
bacaginda tam skoru verdi. Onu da degerlendiriyor ve finansman skoru veriyor. Bir
de ayn1 zamanda idare de bu siiregte sizi goriiyor, tartiyor. Baskalarini goriiyor,
tartiyor. Ortaya ¢ikardigi projeyi perfect (mitkemmel) hale getiriyor. Yani basit bir
dizaynindan baslayan bir proje, biitiin detaylar1 diisiiniilmiis bir raddeye geliyor.
Isin igerisinde pek ¢cok danismani oldugu i¢in bunlarin hepsi kafali, zeki insanlar.
Diinya’da Hong Kong’undan tut, Peru’suna kadar bu isi farkli cografyalarda yapmis
insanlar. Onlarin da hepsinin Know-How’lariyla beraber is miikemmel bir noktaya
geliyor. Bankalarda yaninizda. Ondan sonra kazanan agiklandiktan sonra gerisi

kolay. Cok zor degil.”

“Bizde ne oluyor tekrar donilyorum DHMI siirecine. Subatta bir gazeteden
gordiigiiniiz duyuruya gittiniz 100.000 TL verdiniz. Oyle de garip rakamlar oluyor.
Evrak satin alma altinda 100.000 TL verip bir klasor satin aldiniz. Ordaki 3-5
bilgiyle degerlendireceksiniz. 3 ay igerisinde Multi-Milyar €’luk ihaleye
gireceksiniz. O ihale de ikiye béliinmiistiir. Ogleye kadar olan seansinda firma
yeterlilik dosyalarini verir. Bir tane ithale komisyonu vardir. Boyle sayfalari ¢evirir

bakar. Sizin orda daha onceki is bitirmeleriniz vardir. Teminat mektuplariniz vardir.
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Banka destek mektuplariniz vardir. Idare proje yaklasimlarimz, teknik proje
yaklagimlariniz vardir vs. Boyle 1000 sayfa dokiimandir. Herkes getirir bunu
kolilerle ihale komisyonunun 6niine koyar. Ihale komisyonu 3-4 saat igerisinde
ihaleye gelen konsorsiyumun evraklarini boyle sayfa ¢evirerek... Diisliniin! Daha
onceden bunu almak diye bir siireg yoktur. Aymi giin alirlar. Ogleye kadar incelerler
ve derler ki; evet teknik yeterlilikler saglanmistir. Artik finansal kisma gecebiliriz
denir. Herkesin heyecanla televizyon basinda bekledigi kisma gegebiliriz denir.
Yarim giin igerisinde ne kadar teknik incelediniz. Ben bugiline kadar teknik
incelemeden zaten elenen bir firma goérmedim. Bir tek Antalya havalimam
ihalesinde Celebi elendi. O da teminat mektubuna bir yanlis tutar yazilmisti. Zaten
teminat mektubu da en onemli bakilan sey. Herkesin teknik sartnamelerine bu
siirede nasil bakabilirsiniz. Her neyse saat 13-14 olur. Ne olur, en heyecanli kisim
baslar. At yaris1 gibi iste 1 Milyar 100 Milyon, 1 Milyar 102 Milyon, 1 Milyar 103
ve orda maksimum veren kazanir. Ben biitin havalimani ihalelerinde vardim.
Thalede skoring (puanlama) olarak bu isi en iyi kim yapar yok. Biri digerinden 1
milyon $ fazla verdigi i¢in ihaleyi alir. Ama o igin yapilabilirlik becerisi ile ilgili
olan skoru hi¢ 6nemli degildir. Belki adam hayatinda ilk defa havalimani ihalesine

giriyor bile olabilir.”

Temanin son bdliimiinde ise ihale siirecinden once devletin projeyle ilgili kamuyu

aydinlatilmamasinin biiyiik bir bilinmezlik oldugu ve ihalelere yurt disindan oyuncularin

neden girmedigi anlatilmaktadir. Bu noktada kamu, projelerle ilgili ihalelere gitmeden

once kamu yararina uygun olup olmadigini arastirmali ve kamuyu ikna etmesi gerekir.

Thalelerin uluslararast boyutta duyurulmasi problemi ve uluslararasi firmalarin,

Tiirkiye’deki proje ihale siireclerindeki yetersizliklerden dolay1 geri ¢ekildikleri iddia

edilmektedir. Bununla alakali Heathrow havalimaninda olan pist yapim asamasi

anlatilmaktadir. Ayn1 zamanda TAV Havalimanlariin New York’ta girdigi La Guardia

Havalimaninda olan ihale siireci de anlatilmaktadir. Bu kiyaslamalarla konuya 11k

tutulup bazi oneriler verilmektedir. Katilimcinin anlatimi asagida belirtilmektedir:

“Ingilizler Heathrow’a 3.pist yapilsin mi1, yapilmasmn mi tartismasini 10 senedir

yapiyorlar. Londra’ya yeni bir havalimani Terms nehri ilizerine yapilmali mi1
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tartigmasint 10 sene yaptilar. Ve 10 sene sonra kamu oylamasiyla referandumla
reddettiler. Heathrow tamamiyla limitlerinde. Geatwick tamamiyla limitlerinde,
Stansted havalimani tamamiyla limitlerinde olmasina ragmen. Su anda adamlar
Heathrow’a 3.pist yapmay1 dahi 10 senedir tartisiyorlar. En biiyiik konu ¢evresel
etkileri ve British Airways’e baski yapiyorlar. Senin olusturdugun trafigin nedeni
transfer trafik. Transfer trafikten sadece sen faydalaniyorsun. Sen para
kazaniyorsun ama ne havalimani operatorii, ne ¢evrede oturan sakinler, ne Londra
halki transfer trafikten bir fayda saglamiyor. Sen transfer trafikten fayda
sagliyorsun diye havalimanlari doymus durumda. Sen bize bu baskiy1 yapamazsin
diye British Airways’e kamu yiikleniyor. British Airways de her giin gazetelere
reklam veriyor. Ben bu iilkenin Airline’tyim. Iste benim biiyiimem lazim. Ben
biiylidiikce daha ¢ok vergi veririm. Daha ¢ok istihdam olustururum. O yilizden
Heathrow’a 3.pist yapilsin ve hep beraber kazanalim diye her giin her giin reklamlar
verilmektedir. Bakip gidin Londra’da havalimanindan baslar, gazetelerde,
taksilerde her yerde British Airways’in Heathrow’a 3.pist yapilsin kampanyasi
vardir. Ve hala kamuyu ikna edemedi. Kamuyu ikna edemeden de olmaz. Ciinkii
orda 6nemli olan sey public-opinion (Halk goriisii)’dir . Tiirkiye’de yerini nasil
sectin, kime sordun, bunun CED raporu ¢ikti. CED raporu skandal gibi. Icerisinde
3 Milyar agac kesileceginden tutun. Bilmem kag tane koyliiniin, bilmem kag tane
yerlesimcinin relocate (yer degistirme) etmesi gerektiginden, bunlarin relocation
plant  olmadigindan, gollerin yer degistireceginden, akarsularin  yer
degistireceginden, iste gogmen kuslarin zarar goreceginden tutun bir siirii sey var.
Ve CED olumlu raporu verildi. Kanunen de zaten projelerde CED aranmasi sarti
ortadan kaldirildi. Ne oldu simdi, kim kazand1? Ne isi yapan miiteahhit mutlu, ne
isi alan firma, ne isi veren DHMI mutlu. Her giin bir skandalla bir seyle bas etmek
zorunda. Ne projeyi finanse eden bankalarin i¢i rahat. Higbirinin i¢i rahat degil. Hep
politik baskiyla idare ediyorlar. Kamu deseniz bilmiyorum hani gurur projesidir,
dogrudur. Evet devasa bir havalimanimiz olsun bende isterim. En iyisi bizde olsun
bende isterim. Ama tamamen boliinmiis durumda hani. Simdi orda doga mi
katledilecek yoksa giizel bir sey mi yapilacak arada kalmis durumda beyinlerimiz.
Ciinkii bize de anlatilmadi. Bize anlatildi m1? 3.Havalimani ile ilgili bir web sitesine

girip doyurucu bir sey okudunuz mu? Devlet gelip kendi vatandasina anlatti m1?
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Ben boyle bir proje yapicam. bu kadar istihdam tireticem. Bu kadar katk1 sagliycam.
Boyle bir ekonomik biiyiikliik olusturucam. Cevreyi s0yle koruycam. Sizleri boyle
rahat ettiricem ey Istanbul halki diye anlatildi m1? Yok. Higbir fikrimiz yok. Orasi

baslayacak ve biz 0 zaman goriicez neymis.

Biz La Guardia’nin. La Guardia Newyork’un i¢ hat hub’1. JFK var. Bir de Newark
var. JFK dis hat trafigine odaklanmus. i¢ hat trafigi ise La Guardia. La Guardia’da
5 tane de yolcu terminali var. Bu 5 tanesinden 1 tanesinin ihalesine girdik. 3 sene
stirdii bizim ihaleyi kazanamadigimizi 6grenmemiz. Sona 2 konsorsiyum kaldi. 18
firma yeterlilik aldi. 6 konsorsiyum gitti. O elendi, bu elendi. Her stage’de (asama)
birileri elendi. Son 2’ye kaldik biz. 3.senenin sonunda 6grendik ki kazanamadik.
Kazanamama nedenimizi de gayet net bir ifade ile anlatildi. Ve teknik bir
meseleydi. Projemizin begenilmemesindendi. Passenger sirkiilasyonu (yolcu akisi)
fazla optimize edilmemesiyle ilgili. Ve idare de dondii bize ihaleye katildigimizdan
dolayr 2 milyon $ para verdi. Projeyi perfect (miikemmel) hale getirmekte katki
sagladigimiz i¢in 2 milyon $ para verdi. Biz ihale ¢alisma maliyetlerimizi de
kurtarmis olduk. Hani bdyle yap ihaleyi herkes mutlu olsun. Eminim o proje ¢ok
basarili bir proje olacak. Clinkii giizel basladi. Tamam, 2-3 sene kaybedilen uzun
bir slireg. Ama zamaninda baglarsa sorun degil. Mesela bu 3.Havalimani dedigimiz
THY nin biiylime hikayesi yeni bir hikaye degil. 2010-2011°den beri olan bir sey.
O zamanlardan baglayabilirdi. 2-3 sene herkesi elerdin. Diger bir konu ise ihaleye
niye yabanci firma girmedi dogru diiriist. Fraport girdi gibi goziikiiyor. Ama
bakmayn Fraport degil IC Igtas girdi. Fraport ilk turda 20 milyar € teklif atar m?
Hangi Fraport atar ki. Ona IC Ictas imza att1.

Buglin Suudi Arabistan’da Taif havalimaninin ihalesi c¢ikacak. Ben size
rakiplerimizi soOyliyim. Kore’den Incheon var. Hindistan’”dan GMR var.
Singapore’dan Changi var. irlanda’dan Dublin, Almaya’dan Fraport, Amerikadan
Houston, biz ve ADP . Adam alt tarafi Taif havalimaninin ihalesini yapiyor.
Topladig1 yabanci oyuncalara bakin. Siz burda Orta Dogu’nun en biiyiik havalimani
ihalesini yapicam diyorsunuz. Ihaleye girenler Makyol, Cengiz, Iste Limak,

Kalyon, Colin, Igtas yani bu nedir. Ingaat ihalesi mi yapiyorsunuz siz. Hayr siirec
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yanlis. 2-3 ayda 40-50 sayfa sozlesmeyle her tarafin ucu agik. Tabi ki hangi ¢ilgin
girer. Adamlarin hali ortada. Hakli adamlar girmemekte. Nasil girsinler, yani olmaz
iste. Ben bunlar1 sdylerken arkasinda herhangi bir siyasi kasit yok. Ben de isterim
iilkemiz i¢in en giizel asset (varlik) ortaya ¢iksin. Kim kazanirsa kazansin hig
onemli degil. Kim yaparsa yapsin son kurusuna kadar helaldir. Neticede bir kamu
malidir. Ortaya ¢ikacak olan havalimanini hepimiz kullanicaz. Ve devletimiz para
kazanacak. Kim istemez yani devlet maksimum kazansin. Ben de en giizel hizmeti
aliyim. Ama yanlis yani. Binay1 catisindan yapmaya baslayamazsiniz. Binay1
tabanindan foundation (temelini)’inin1 iyi kurarak, temeli diizgiin yaparak

yapacaksin.”

Proje finansmaninda ihalede yasanan sorunlar ve Oneriler iizerine yapilan literatiir

taramasi sonucu asagida 6zetlenmektedir:

Projelerin ihaleye ¢ikmadan dnce 6n hazirlik ¢calismalarinin yapilmasi son derece
onemlidir. Bu kapsamda ilgili tim kurumlarin katkilarinin alinmasi gerektigi, bu
katkilarin goriis vermeden ziyade projenin tiim asamalarinda beraber ¢alisma
seklinde olmas1 gerektigi ve s6z konusu islevi yerine getirmek icin ilgili
kurumlarin biinyesinde uluslararasi1 6rneklerdeki “gorev giici” birimlerine benzer
yapilar kurulmasinin yerinde olacagi kaydedilmistir (Kalkinma Bakanligi, 2014:
56).

Fizibilite etiitlerinin KOI modelinin ruhuna uygun sekilde uluslararas: dlgiitlerle
riskleri sayisallastirarak etkilerini analiz etmesi gerektigi belirtilmistir. Hazine
Miistesarli§i bor¢ yonetiminde kullanilan “Monte Carlo simiilasyonu” o6rnek
olarak verilmistir. Bu kapsamda, projelerin 6n fizibilite raporlarinin mutlaka
projelerin finansmaninda uygulanabilecek alternatif yontemlere iliskin finansal
degerlendirmeleri igermesinin gerekli oldugu kaydedilmistir (Kalkinma
Bakanligi, 2014: 57).

Kamu yatirimlart karsisinda, altyapr 6zel katilimin saglayacagi faydalarin

sayisallastirilmasi, kamu gorevlilerinin hesap verilebilirliklerini de arttiracaktir.
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United Nations (2007) ¢calismasinda da belirtildigi gibi basarili KOI projeleri icin
proje hazirlama siirecinde biitlin menfaat sahiplerinin katiliminin, esitligin,
saydamligin ve hesap verebilirligin saglanmasi gerekmekte oldugu ifade

edilmistir (Emek, 2009: 25).

Ihalelerde yeterlilik kosulu arandig1 igin bircok yerli firma ve basta taahhiit
firmalar1 olmak iizere bu ihalelere bagvurular olmus, ihaleyi kazanan yerli
firmalar kendilerine yabanci partner arayigina girmigler ve ¢ogu kez bu kagit
lizerinde sembolik ortakliklar halinde kalmis, hedeflenen isletim tecriibelerinin

transferi olmamustir (Acar, 2006: 91).

Projelerin ihalesine uygulama projeleri ile ¢ikilmalidir. Avan proje (Oz hazirlik
projesi) ile ihaleye ¢ikilmasindan kaynaklanan zorluklar, olusan anlagsmazliklarin
Ontline gecilerek, fizibilite caligmalarinin rasyonel olmasini saglayacaktir. Ayni
zamanda Thale eki sozlesme ve sartnamelerde isin kapsam ve tanimi net
yapilmalidir. Malzeme, ekipman, techizat vb. konularda teknik 6zellikler, marka

seceneklerini belirtilmesi gerekmektedir (Acar, 2006: 92).

Havaalan1 yapilmadan once fizibilite ¢alismasi yapilmali, yolcu potansiyeli
onceden net olarak ortaya konmali, basta Eurocontrol olmak tizere uluslararasi
sivil havacilik orgiitlerinden goriis alinmali, THY ve 6zel havayolu sirketlerinin
goriisii alimmali ve bdylece ugak inmeyecek havaalanlarina gereksiz yatirim

yapilmamalidir (Battal, 2006: 117).

Etkin bir satin alma mekanizmasi idareye teklif verecek adaylarin katilimini ve
satin alma gorevlilerinin hesap verebilirliklerini arttirmalidir. Bunun i¢in satin
almalar rekabetci, esitlik¢i ve saydam bir siiregte yapilmalidir. Bu kapsamda, satin
almacak mal, hizmet veya yapim isinin ayrintili olarak tanimlanmasi, satin
almanin adaylarin tamaminin teklif hazirligi yapabilmelerine olanak saglayacak
stirede ilan edilmesi, adaylarin yeterliliklerinin degerlendirilmesinde objektif
Olciitlerin belirlenmesi, en iyi teklifin se¢iminde adil ve tarafsiz davranilmasi ve

satin alma siirecinin saydam olmasi gerektigi ifade edilmistir (Pope, 2000).
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e Kamu satin alma siirecini vekalet (agency) kurali ¢ercevesinde inceleyen Laffont
ve Tirole (1998) vekil pozisyonundaki satin alma gorevlilerinin, kamu alimlarinin
ekonomik ve sosyal onceliklerinden ¢ok kendi ¢ikarlarini diistinebileceklerini ve

adaylardan birisini digerlerinden daha fazla kayirabileceklerini ileri stirmektedir.

e 3996 sayili genel YID Kanunu ¢ikmazdan 6nce, 1994 yilinda sadece DHMI nin
belirleyecegi kurallarla ihale edilen Antalya Di1s Hatlar Havalimani projesinde
garanti edilen yolcu ticret geliri / yatirim maliyet oran1 3.2°dir. 1997 yilinda, daha
rekabetci bir ihale mekanizmasi ile tahsis edilen Istanbul Atatiirk Dis Hatlar

Terminali YID projesinde ayni oran 0.80°dir (Emek, 2009: 35).

e Antalya Havaliman1 Dis Hatlar Terminali YID uygulamasinda teklif siirecinin
yeterince seffaf olmadig1 belirtilmistir. Ciinkii uygulama Kamu fhale Kanunu
kapsami digindadir ve uygulama esaslari ile yeterlilik konusunda belirsizlikler
vardir. Ayn1 zamanda teknik ve finansal yeterlilikle ilgili dlgiitler vardir, ancak
yetersiz oldugu belirtilmektedir. Mevcut ihale siirecinin yabanci yatirimcilar i¢in
yeterince ilgi saglamadig diisiiniilmektedir. Thale hazirlik siirelerinin daha uzun
olmasi, isletme siirelerine iliskin bir temel Ol¢iitiin olusturulmasi ve siire-kalite

uyumunun gozetilmesi lizerinde durulmasi gerekliligi vurgulanmistir (Kaya vd.,
2005: 187-192)

Yukaridaki bazi makalelerde belirtilen ve goriismecinin de ifade ettigi ilizere ihale
siirecinin yeterli olmadig1 vurgulanmakta iken DHMI’de yetkili olan Acar, 2006 yilinda
bitirmis oldugu tezinde ihalelerin kisa zamanda sonu¢lanmasinin éneminden bahsederek
kisa siirmesinin olumlu olacag: goriisiindedir. YID modeli ile uygulanacak projelerin
gerek 1idari sartname ve soOzlesmesinde gerekse ekini olusturan 6zel, teknik
sartnamelerinde detayli olarak isin tanimi1 yapilmaktadir, bunun yani sira, ihale ilan tarihi
ile ihale tarihi arasindaki siirede ihaleye katilmay: diisiinen isteklilerin igin kapsami ile
ilgili tereddiite diistligli veya agiklanmasinda yarar gérdiigli hususlarin idare’ye sorulmasi
ortam1 yaratilmaktadir. Sorulan konulara iligkin cevaplar veya goriisler ihale tarthinden

once soran istekli ile birlikte sartname alan/alacak olan diger isteklilere bildirilmektedir.
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Bu siiregten sonra yapilacak ihale tarihinde ihale komisyonu ve komisyona yardimci
olabilecek mali, hukuki, teknik alt komisyonlarda hazir bulundurulmak suretiyle ihale
ayni giinde basin ve noter huzurunda sonuclandirilmaktadir. Boylece ihalelerin karar
alma siire¢lerinin uzamasina ve bir takim yanlis yorumlarin ve degerlendirmelerin 6niine
gecilmektedir. YID modelinin uygulandig1 diger kurumlarda ihalelerin sonuglanmasi 3-6
ay aras1 degismektedir. Acar, DHMI nin uyguladig modeli basarili bulup diger kurumlar

tarafindan da 6rnek alinmasi gerektigini ifade etmistir. (Acar, 2006: 92)

Ozetle ihale siireciyle alakali; projenin ihaleye ¢tkmadan dnce &n hazirlik calisamalarinin
detayli bir sekilde hazirlanmasi, fizibilite g¢aligmalarinda miimkiin oldugu kadar
yapilabilirlik seviyesine 6nem verilmesi ve finansal hesaplamalarin gercekligine, ihale
sozlesmelerinde ve ekinde isin kapsam ve dneminin tam yapilmasi, havalimani projeleri
icin fizibilite yaparken uluslararasi otoritelerin ve havayolu sirketlerinin fikirlerinin
alinmasi, ihale siirecinin yeterince seffaf olmadigi ve yabanci yatirnmcilarin ilgisini

cekecek bir rekabet ortaminin olmadig1 belirtilmektedir.

5.5. Havalimani Proje Finansmaninda Yasal Prosediirlerdeki Eksiklikler

Arastirmanin bu kisminda kanunen bir eksikligin olmadig1 fakat zaman zaman bazi
belirsizliklerin oldugu ifade edilmektedir. Projelerde garanti edilen yolcunun veya gelirin
gercekte daha kiiciik olmasi kredi verenler iizerinde c¢ekincelere neden olabilmektedir.
Kredi alamayan 6zel sirket ise devletin projesi oldugu icin devlet garantisi istemekte,
fakat bu hazine garantilerinin veya DHMI garantisinin muglak ve ihaleden sonra
giindeme gelmesi, proje de bazi sorular1 akla getirmektedir. Katilmicinin ifadeleri asagida

belirtilmektedir:

“Kanun bazinda herhangi bir eksiklikten s6z edemem. Ama donem dénem
karsimiza ¢ikan belirsizlikler var. Kamu kurumlar1 neyi yapabilir neyi yapamaz
konusunda belirsizlik var. Bizim ontimiize blokaj (engel) olarak ¢ikan bir kanun
yok. Fakat bazi projelerin spesifik istekleri var. Simdi proje finansmani dedigimiz
seyde o komplike iliskiler biitiinliigiinde 6zellikle bu proje greenfield’se (yeni

yapilmakta olan proje), yani sifirdan yapiliyorsa gegmis datalar1 olmadigi i¢in test
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edilmemis durumdaysa, genelde bir garanti yapisiyla ortaya ¢ikmaktadir. Velev ki
bu projenin patronu hastane projesindeyse su kadar geliri veya enerji projesindeyse
bu kadar saat elektrik alimi1 garanti edilecektir deniyor. Fakat baktigimiz zaman
garanti eden garanti ettigi seyin bilyiikliigiine gore ¢ok kiigiik kalabiliyor. Ornegin
KGM Gebze-izmir projesinde milyarlarca dolarlik garanti veriyor. Ama baktigimiz
zaman senelik biitgenin sadece 200-300 milyon $ otomatikman bu garantinin
caligabilirliginin bankalar tarafindan sorgulanmasini sagliyor. Ne oluyor bu sefer
seni atliyalim Hazine’den garanti alalim oluyor. Mesela iste Avrasya tiineli
projesinde Altyap1t Genel Miidiirliigiiniin garantisi vardi ama pek bir sey teskil
etmedi bankalar i¢in. Dolayisiyla ne yapildi. Hazineye gitmeye calisildi. 1 sene
sliren hazine miistesarligi ile goriismeler oldu. Ciinkii o da case by case (duruma
gore) yani Tirkiye’de hazine garanti verebilir mi? Verirse hangi kosullar altinda
verir. Yani bu projenin hayata gecirilmesi i¢in gerekiyorsa bunu konusmakta bir
sakinca yok. Hazine gelir der ki; verebilecegim garantinin boyutlar1 budur. Su
sartlar altinda veririm gerisine de karismam der. O baska miizakere konusu. Simdi
su son donemde ¢ikarilan bir torba kanunu var. Belki takip etmissinizdir. Orda
belirli projeler i¢in hazine garantisinin sinirlarimi giziyor. Iste bu kadar tutar:
asamaz. Su kadar tutarlarin diisiik projeler i¢in verilemez gibi. Bu aslinda olumlu
bir gelisme. Neyin 6niine gegmis oldu bu case by case. Bakanlar kurulunun 6niine
gitme zahmetinin duruma gore oniine gecilmis oldu. En azindan bir genel uygulama
yolu agildi. Fakat bu sadece ¢ok sinirli bir proje icin oldugu sdylendi. Ve bence
cercevesi son derece dar ¢izildi. Aslinda 3.koprii ve Saglik Bakanligi projelerini
hayata gecirmek i¢in bu garantiler verildi. 3.Havalimaninda hazine garantisi yok.
DHMI garantisi var. DHMI bilangosu biiyiik bir kurulus oldugu i¢in DHMI’nin
garantisi kabul edilebilir bir garanti diizeyinde. DHMI ne diyor; iste 4 milyar $
borcun varsa sen o borcu ddeyemezsen bankalara o borcu ben {iistlenirim diyor.
Mesela, karayollarinin beya altyapr genel mdiirliigiiniin yapmis oldugu projelerde
bunu hazine édiiyor. Ciinkii hazine demek zorunda. O borcu {istlenebilecek bir

biiyiikliikte degiller.”

Temanin 2. Kisminda havaliman proje finansmanindaki taraflar arasindaki sozlesme

sorunundan bahsetmektedir. Bu taraflar; proje sahibi, 6zel sirket ve kreditorler’den
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olusmaktadir. Tiirkiye’de proje sahibi ile kreditorler arasinda s6zlesmelerin olmadigi ve
proje asamasinda ¢esitli sorunlarin olabileceginden bahsedilmektedir. Uluslararasi
anlamda “Direct Agreement” denilen sdzlesmelerin olmasi onerilmektedir. Konunun
anlasilmas1 icin taraflarin arasindaki iliskiyi gosteren sekil ve katilimcinin ifadeleri

asagida gosterilmektedir:

1. Proje

Sahibi

Sekil 15: Tiirkiye'deki Proje Finansmamnda Taraflarin Arasindaki Temsili Sozlesme
Yapisi

“Bir baska oOnemli eksiklik ise proje finansman sozlesmelerinde taraflarin
arasindaki sézlesme sorunudur. Proje finansman sozlesmelerinde 3 ana oyuncu
bulunmaktadir. Bunlar, imtiyaz1 saglayan taraf, projeyi iistlenen ozel sirket ve
kreditorlerdir. Bu ikisi arasinda (6zel sirket - banka) baya yogun bir s6zlesme var.
Bu ikisi arasinda da (imtiyaz sahibi — 6zel sirket) var. O da yogun bir sézlesme
detaylarini igeriyor. Ama bu ikisi arasinda (imtiyaz sahibi - banka) yok. Yani
buraya bankalar burdan (6zel sirket) gitmek zorunda. Yani bu demektir ancak bu
adami devreden ¢ikarirsan olur. Geleceksin hissesinin iizerine oturacaksin. Iste
biitiin rehinlerini ortaya koyacaksin. Sen banka olarak proje sirketi olacaksin ki
bununla (imtiyaz sahibi) bir iligkin baslayabilsin. Zaten aslinda ortaksiniz zaten
kredinin %70-80’ini siz veriyorsunuz ama kredi verdiginiz projenin sahibiyle bir
iliskiniz yok. Bunu diizenleyen sey uluslararast anlamda “Direct Agreement”
dedigimiz bir anlasma genelde diizenlenir. Bankalarla otorite beraber otururlar.

Derler ki tamam kardes burda bir adam var. Bu projeyi yapacak ve sana borcu var.
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Bu adam borcunu &deyemezse, iste kredisi ¢agirilirsa sen bunun lizerine iste
projeye banka olarak rehinlerinin ¢aligtirip onun iizerine gececeksin. Ama o siirecte
izlemen gerecken durumlar sunlardir. Seninle bir oturup goriisecegiz. Ben borcu
tizerime alicam, belki almiycam. Bagka bir otoriteye devredicem. Hani bunu neden
sOylityorum. Bu ikisi arasindaki “Direct Agreement”lar1 ¢gok kolaylastirtyor. Yarin
obiir giin gergekten kredinin ¢agrilma ve krediye kotii bir sey oldugu durumda
aslinda konusmasi gereken bu iki adam (imtiyaz sahibi - banka). Ciinkii ana oyuncu
bunlar. Bu bir kamu varligi, burda operasyon duramaz. Yani bir havalimaninin
yiirlitmesi kredideki bir sorun nedeniyle duramaz. Bunun olmast i¢in de bu iki adam
birbiriyle konusmali. O zor zamani nasil atlatiriz diye. Belki bir araya gelecekler,
diyecek ki bu adam; ben kira almiyorum 1 sene. Bu adam da diyecek ki; tamam ben
de faizi almiyorum 1 sene. Devam etsin bakalim bu sirket. Hayatta kalmaya devam
etsin belki kurtaririz falan diyecek. Mesela bi hissedar da diyecek ki can suyu olarak

su zor zamanlari bir atlatalim diye ben de 50 milyon $ para koyuyorum.

Projelerde soklar olabilir. Yani atiyorum 11 Eyliil olur. Veya bizim iilkemizde teror
saldirist olur. Trafik bir anda %30 diiser. Ben size soyliyim Tiirkiye’deki biitiin
havaliman1 projelerinin finansmanlar sikintiya girer. Ve o durumda eger bankay1
sadece tek bir ¢oziimle bas basa birakirsaniz, o da bu adami kovup hisselerine
oturmak olursa, bunu yapar banka. Ama dogrusu bu degil. Dogrusu bu ikisinin,
ligliniin bir araya gelip ¢6ziim oOnerilerini konusmasi lazim. Direct Agreement
s0zlesmeleri projelerde ¢cok ender 1-2 projede uygulanmaktadir. Son donemde artti
Allahtan. Ama eskiden bunlari konusmak bile meseleydi. Mesela DHMIi nin
3.Havalimani hari¢ higbir projesinde yoktur. 3.Havalimaninda da “Bor¢ Ustlenim
Anlagmas1” sadece temerriit aninda borcu nasil iistleneceklerine dair aralarinda bir
anlasma. Ama benim bahsettigim daha aslinda detayli seyler i¢in. Yani burda
anlayis ve olaym biraz detayindaki seyler. Sorunuza tekrar dénecek olursak YID

olarak projelerin 6niinii tikayan bir unsur yok.”

Goriismeci  agisindan yasal prosediirlerde biiyiik bir eksiklik veya sorundan
bahsedilmemekle birlikte literatiirde bazi1 yasal diizenlemelerin olmasi gerektigi

belirtilmektedir. Kalkinma Bakanligmin ¢aligmasinda EBRD vyetkilisi, mevcut KOI
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mevzuatinda yer almayan ihaleye itiraz mekanizmasinin diizenlenmesi gerektigini
belirtmistir. fhaleler kamuya duyurulduktan sonra ihale konusu ise yonelik itirazlarin
yapilmas1 imkaninin getirilerek, ithale 6ncesi donemde itirazlarin sonuca baglanmasini
saglayacak diizenlemeler yapilmasinin faydasi belirtilmistir. Thale giinii gérev yapmaya
baslayacak ayr1 bir itiraz inceleme komisyonu kurulmasinin yerinde olacagi,
bagimsizligmin da hukuki giivence altina alinmasi gerektigi ve bu komisyonun son
inceleme makammin Kamu fhale Kurumu olmas1 gerektigi hususlar1 bildirilmistir. Ayn1
zamanda KOI alaninda ¢ok sayidaki yasa ve yonetmeligin ilga edilerek birlestirici yeni
bir KOI kanunu ¢ikarilmasi gerekliligi belirtilmistir (Kalkinma Bakanligi, 2014: 66,78).
Gériismecinin de ifade etmis oldugu merkezi bir KOI kurumunun kurulmast ile birlikte o
kurum igerisinde tiim yasalarin birlestirilerek tek bir cati altinda toplanmasiyla

belirsizliklerin ve sorunlarin oniine gegilecegi dnerilmistir.

“Kamu idareleri ve 6zel tesebbiisler arasindaki sézlesmeye dayali iliskilerin belirleyici
unsurlari s6zlesmenin bir tarafinin kamu idaresi olmasi, sdzlesmeye uygulanacak hukuk
sistemi ve uygulanacak miieyyidelerdir. KOI sdzlesmeleri ile dzel tesebbiisler kamu
idareleri adina kamu hizmetinin yerine getirilmesinden sorumludurlar. Bu nedenle de
KOlI/imtiyaz sdzlesmeleri idarelerin diizenleme, gdzetim ve denetim gorev ve
sorumluluklarint ortadan kaldiracak hiikiimler igermemelidir (Bovis, 2005: 188)”. Bu
cergevede KOl/imtiyaz sozlesmelerini  diizenleyen hukuki metinlerde yapilan
tanimlamalarda ve nitelendirmelerde daha 6zenli olunmali; kavramlarin igerikleri ve
hukuki temelleri AB diizenlemeleri ve kuramsal gelismeler ile uyumlu olmalidir seklinde

ifade edilmistir (Emek, 2009: 48).

“Yap-Islet-Devret projeleri Tiirkiye'de 1980'lerin ortalarindan beri uygulanan ve hatta
Diinya’ya Onciiliikk eden yapilar olmakla beraber birgok kurumun bir¢ok farkli mevzuat
yapist bulunmasi ozellikle yatirimeilar agisindan sikintilara yol agabilmektedir.
Uygulamalar; enerji, saglik, ulagtirma gibi alanlarda farkli kanun ve yonetmeliklerle
diizenlenmis olup bu durum isleticiler, taseronlar ve finansorler arasinda tereddiitlere yol
acabilmekte bu da projelerin finansman paketlerinin kapanmasinin gecikmesine yol

acabilmektedir(Akarsu, 2013: 39)”.
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Istanbul Finans Merkesi Projesi konferansinda konusan Kilig, 2008 yili krizi sonrasi
yabanci bankalarin ve uluslararasi finansman kuruluglarinin projelerde olasi bir fesih veya
iptal olmas1 durumunda zararlarinin nasil giderilecegi ya da projede bir problem ile kars1
karstya kalindiginda sorununun nasil ¢oziilecegi gibi konular1 daha ¢ok sorguladigini ve
projelerde daha segici davrandigini belirtti. Altyap1 yatirimlarinin finansmanina yonelik
kreditor ile idare arasindaki iliskiyi iyi diizenleyen yeni bir yasal yapinin kurulmasinin
gerekli oldugunu vurgulad: (Kilig, 2013: 7). Gorlismeci tarafindan da ifade edildigi tizere
kreditorler ile proje sahibi arasindaki sozlesmeler (Direct Agreement)’in olmamasi
projenin yavas ilerlemesine ve gelecekte Kkarsilasilabilecek sorunlara neden

olabilmektedir.

5.6. Havalimam Proje Finansmaminda Ozel Yatirimi Tesvik Konusu

Devletin 6zel yatirimi tesvik konusunda herhangi bir faaliyetinin bulunmadigi ifade
edilmektedir. Havalimani projelerinde yabanci bankalardan gelen paralarin olmasi,
devlete doviz girdisi kazandirmaktadir. Devletin bu noktada bir tesekkiirii ve destegi
olmas1 gerekir. Ikinci olarak proje finansmanlari uzun vadeli bor¢lanmalardir. Bu
bor¢lanmalarin vadesini devletin uzatmasi yararli bir tesvik olacagi tizerinde durulmustur.

Katilimciin konu hakkindaki goriisleri asagida verilmektedir:

“Biz su ana kadar 11 proje finansmani kapattik. Bunlarin 6 tanesi Tiirk projeleriydi
ve digerleri de Tiirk bir sponsorun yurtdisina yaptigt projelerdi. Hemen hemen
hepsi yabanci bankalarin liderliginde Tiirkiye’ye yabanci para getirecek
faaliyetlerdi. Ve uzun vadeli proje finansman faaliyetleriydi. Fakat hi¢biriyle ilgili
ne bir recognition yani bir tesekkiir ederiz tarzinda bir sey bile almadik. Bir destekte

almadik, tesvikte almadik.

Devletin tesvik verme diye bir niyeti yok. Ama baktigimiz zaman Diinyada da boyle
bir uygulama var mi1? O da yok. Diinyada su var; Devletin lokal (yerel) bankalar
proje finansman1 yapmak iizerine desteklemesi durumlart var. Ornegin
Hindistan’da vadeleri uzatsin diye Hintli bankalar devletin verdigi o bankalara 6zel

tesvikleri var. Clinkil vade proje finansmaninda en 6nemli seydir. Zaten geri doniisii

145



20-30 sene olan projeler. Sizin kredinizin 15-20 sene olmasi lazim ki o borg
Odenebilsin. Ciinkii ¢ok biiyiik bor¢lar bunlar. Yani 8-10 senede toparlanacak borg
degil. Clinkii 0 kadar biiyiik paralar yok bu projelerde. Vade ¢ok dénemli bir unsur
oldugundan vadeyi uzatmaya yonelik bir tesvigin olmasi bence ¢ok mantikli.
Diinyada goriilen seyde bu. Proje finansmani yapan bir sponsoru devletin
destekledigini ben Diinya’da duymadim. Bizim iilkemizde de yok zaten. Ama
anlayis olarak 6zellikle bizim hazinemizin, merkez bankasinin bu anlayis1 firmalara
getiriyor olmasi lazim. Devlet bankasindan veya Tiirk bankasindan kisa vadeli TL
bor¢lanma, kisa vadeli $ - € borglanip kur riski alma, ya da tanidik araya sokarak
iste evinin, arabanin, tarlanin ipotegini vererek bor¢lanmak, iyi bir bor¢lanma
yontemi degil. Yabanci bankalarla ayni dili konusalim. Onlarin istedigi
standartlarda projeler yapalim. Onlarin istedigi standartlarda ¢evre ve sosyal uyum
kriterlerimiz olsun projelerimizde. Veya yabanci bankalar bize bor¢ versin en
mantiklist budur. Boylelikle ¢iinkii diger tiirlii risk alan Tiirk sponsoru, riski alan
Tiirk bankasi, islemi veren ve o da risk aliyor. Riski alan yine Tiirk otoritesi.
Uciimiiz biitiin bir sistem icerisinde hep beraber bu riski almis oluyoruz. Ve isin
odaginda proje var. Proje bir sok yasarsa, 3 kisi de batiyor. Banka da batiyor,
sponsor da batiyor, kamu kurumuna imtiyaz veren otorite de batiyor. En azindan
bir tanesi yabanci olarak o da riski alsi. Yani bunun bir anlayis olarak getirilmesi

lazim. Ozel bir tesvik verilebilir mi? Onu bilemiyorum.”

Ulkemizde de aslinda Hazine garantileri gibi pek ¢ok mali destegin verilmesine iligkin
mevzuatin hazir bulundugu, ancak Hazine garantili projelerde ge¢miste yasanan ve
Devlet Denetleme Kurulu ile Sayistay incelemeleriyle raporlanan sorunlarin, Hazine
garantilerinin 2001 yilindan itibaren verilmesinin durdurulmasina yol agtigi ifade
edilmistir. Ancak, gelinen noktada, kiiresel kriz ortaminda KOI projelerinin gii¢lenerek
devam etmesi isteniyorsa, maliyet ve faydalar1 hassas bi¢cimde hesaplanmak ve
gecmisteki sorunlarin tekrarlanmasini 6nlenmek kaydiyla mali destek sistemlerinin
devreye sokulmasi gerektigi bildirilmistir. Mali destek sistemlerine 6rnek olarak,
kamunun refinansman garantisi vermesi ya da dogrudan proje sirketine ortak olmasi gibi
imkanlarin da kullanilabilecegi belirtilmistir. Buna iliskin bir 6neri olarak, ge¢cmisteki

Elektrik Enerjisi Fonu’na benzer, devletin bir kisim finansmanini sagladig: bir altyap1
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fonunun kurulmasinin 6nemi belirtilmis, devlet katkist1 olduktan sonra Korfez
Ulkelerinden de bu fona katki saglanabileceginin miimkiin olabilecegi kaydedilmistir

(Kalkinma Bakanligi, 2014: 72-73).

“YID projelerinde, girisimci firmalar en kétii senaryolara (worst case) gore hazirlanmus
tekliflerini sunma egilimindedir. Bu sakincalar1 hafifletmek icin ise, devlet tarafindan
alim garantileri, fiyat garantileri ve/veya minimum kullanim garantileri verilmektedir.
Ornek olarak, YID ve YI yéntemleriyle yaptirilan enerji santrallarindaki fiyat ve alim

garantileri gosterilebilir (UBAK, 2005 : 11-28)”.

Hazine Miistesarligi, Bakanlar Kurulu kararlariyla “Borg Ustlenim
Anlagmalar1” yapabilmektedir. Bu anlagmalar, bir yatirim ve hizmetin
gerceklestirilmesi i¢cin  6zel sektor tarafindan yurtdisindan saglanan
finansmanin yatirnmin gergeklestirilmesi i¢in kullanilmis boliimiiniin bir fesih
durumunda Hazine Miistesarligi tarafindan {istlenilmesine imkén
tanimaktadir. Bu tistlenimin kosullarini belirlemek iizere Miistesarligimiz ile
ilgili taraflar arasinda Bor¢ Ustlenim Anlasmasi miizakereleri
yiriitilmektedir. Uygulayici kurulusun genel biitge siniflandirmasinda yer
alan bir kurulus olmasi halinde, borg {istlenim anlagmasinin tarafi dolayisiyla
borcun tek iistlenicisi Hazine Miistesarligi'nin, borg iistlenimi mekanizmast
ile Yap-islet-Devret ve Yap-Kirala-Devret modeli ile yiiriitiilen projelerdeki
varhiginin iki O6nemli etkisi bulunmaktadir. Bunlardan ilki, Hazine
Miistesarli§i'nin borcu listlenecek kurulus olarak projede yer almasi, projeye
duyulan giiveni artirmaktadir. Dolayisiyla projeyi yatirimeilarin finansman
saglamas1 acisindan cazip hale getirmekte; diger bir deyisle, projelerin
finanse edilmesini biiyiik dlciide kolaylastirmaktadir. Ikinci olarak, Hazine
Miistesarligi'nin varligi, kamu ve 6zel sektor arasindaki risk paylasiminda
0zel sektorliin yonetmekte zorlandigi bazi riskleri ortadan kaldirmasi
nedeniyle proje kapsaminda daha diisik maliyetler ile finansman

saglanmasini miimkiin kilmaktadir (Canakg1, 2013: 14-15).
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Hazine Miistesarlig1, iki biiyiik projede borg iistlenim anlagsmasina taraf olmustur. ki
“Avrasya Tiineli” olarak bilinen Istanbul Bogaz1 Tiip Gegiti Projesi’dir. ikincisi ise, izmit

Korfez Gegisi ve Baglant1 Yollar1 Otoyolu Projesi’dir.

KOI projeleri devlet agisindan itibari projeler olarak goriilmektedir. Proje yapilirken
devlet hazinesinden para ¢ikmamasina ragmen devlet bu projelerin hayata ge¢mesi i¢in
cesitli tesviklerde bulunmaktadir. Kamu daha 6nce enerji projelerinde Enerji fon sistemi
ve fiyat ve alim garantileri seklinde bazi tesviklerde bulunmustur. Son dénemlerde biiyiik
projelerin artmasi sonucu finansman kaynagi bulmada zorluklar cekildiginden borg
istlenim anlagmalar1 yapilmaktadir. Bunlarin haricinde goriismecinin de ifade ettigi lizere
Hindistan 6rneginde oldugu gibi devletin vadeleri uzatmasi 6nemli bir tesvik konusu
olacag ifade edilmistir. Yine Hindistan’da vergi tesviklerinin olmasiyla altyapi tahvilleri
bireysel yatirnmicilar tarafindan da tercih edilmekte olup altyapi yatirnmlarinda finansman

kaynagi bulma olanag artmaktadir.

Tiim bu tesviklerle birlikte havaliman YID projelerinin yapim asamasini bélerek toplam
yatirim maliyetlerini kiiciilterek finansman kaynagi bulmada ve kredi risklerini azaltma
da iyi bir yontem olacagi diisiiniilmektedir. Bu uygulama Kuzey Marmara Otoyolu ve 3.
Bogaz Kopriisii Projesinde baglanti yollar1 dahil yaklasik 6 milyar $ tutarindaki ihale
rakam i¢in teklif gelmemis iken, baglant1 yollariin biiylik kismi projeden ¢ikartilirak
proje yatirnm tutart 3 milyar $ civarma cekilince ihaleye 4 teklif gelerek ihale
sonuglanmustir. Ozellikle mega havalimani YID projelerinde havalimani yatirim tutarlar:
cok yiiksek miktarlar oldugundan pargali bir ihale siireci ihaleye giren sirketleri
arttiracagl gibi daha kolay finansman olanagi da saglanmis olacagi belirtilmektedir
(Cosan, 2013: 28).

5.7. Havalimam Projelerinde Risk Boyutu

Havalimani proje finansmaninda tiim riskler cok 6nemli olmakla birlikte insaat ve trafik
riski diger risklere gore daha 6nemli oldugu vurgulanmaktadir. Insaat kisminin
zamaninda bitirilememesi ve tahmin edilen maliyetten fazla maliyet ¢ikmasi havalimani

projelerinde 2 onemli risk olarak degerlendirilmektedir. insaat gecikmesi igin 6zel
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sigortalar yapilabilir ve ayni zamanda taserona ceza verilebilir. Diger yandan asiri
maliyetli olabilecek projeler igin de fonlamasini ihtiyathi olarak %10 fazla yapmak
gerektiginin faydali olacagi sdylenmektedir. Konuyla alakali katilimcinin goriisleri

asagida belirtilmektedir:

“Havalimani proje finansmaninda ekonomik, siyasi, insaat, isletme, yasal, cevre ve
hissedarlar gibi ¢esitli riskler bulunmaktadir. Hepsi ¢ok ¢ok énemli oldugundan
hepsi bir projeyi ipten de alabilir ipe de gotiirebilir. Pek ¢ok faktoriin bir arada iyi
bir sekilde gitmesine bagli. Mesela, isin icerisinde trafik riski varsa, ingaat riski
varsa o projelerin boyle ortamlarda verilmesi veya hayata gecirilmesi ¢ok zor. Cok
ciddi yatirimer giiveni, banka giiveni gerekiyor. 4,5 G ihalesi gibi bagartya ulagmasi
neredeyse %100 denebilecek bir teknolojiyle alakali bir yatirim projesi olur. Zaten
elinizde olgunlagmis bir sektor var. Orda basarili bir ihale yapilabilir ve yapildi da
zaten. Ama mesela karayollariin yapacagi 3.koprii baglanti yollarinin ihalesi 1
senedir ertelenip duruyor. Mart 2016’ya ertelendi. Ciinkdi, riski biiyiik bir insaat
ihalesi. Bu ihaleyi saglikli bir sekilde yapip birilerine verebilmek i¢in ger¢ekten
siyasal istikrar gerekir.

Projenin baslangicinda 2 biiyiik risk vardir. Bunlarin bir tanesi, insaat kisminin
zamaninda bitirilememesi delay (gecikme) deriz. Digeri de cost-over (maliyet
asimi)’lardir. Yani igin diisiindiigiiniiz maliyetle bitmemesi. Sonradan is bittiginde,
operasyona gegctiginizde beklediginiz trafigi bulamazsimz. Yiyecek-igecek iste
gerek yolcu deneyimine gerekli katkiy1 vermez. Gerek bekledigimizin ¢ok altinda
gerceklesir. O sizin tabi geri doniisiimiiniizii, bor¢ 6deme kapasitenizi vuran seyler.
Ama ilk bastaki bu delay ve construction cost-over (fazla insaat maliyetleri)’lar

onlar daha da biiyiik problemler olusturabilir.

mesela cost-over’t ele alalim. Siz bir projeyi finansal planini yapiyorsunuz.
Diyorsunuz ki tahmini projenin maliyeti 1 milyar $. 300 $’1n1 ben, 700 $’1n1 banka
kredisiyle fonluycam. Proje 1,5 milyar $’a kosuyorsa, o zaman ¢ok biiyiik bir
probleminiz var demektir. Ciinkii ekstra 500 milyon $ daha fonlama bulacaksiniz.

700 milyon $ vermis bankalar1 buna eklerseniz projenin ekstra 500 daha kredinin
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Odeyebilecegini herkese ispatlamak zorunda olacaksiniz. Orda biiyiik bir sikint1 var
demektir. Dolayisiyla bu cost-over’in Oniine ge¢mek i¢in belli adimlar atilir.
Ornegin taseronunuzla, yani insaat1 yapan firmayla fixed-price (sabit fiyat) bir
kontrat yaparsiiz. Eger o bitiremeyecek noktadaysa, o maliyet i¢erisinde o gider.
Onun yerine yeni bir insaat¢1 alirsiniz. Onunla bitirmeye c¢alisirsiniz. Veyahut da
buna ek olarak, daha dogrusu projenizi bastan belirli bir contingecy (olasilik)
diisiinerek dikkate alirsiniz. Ornegin her an igeride bence cost-over olabilir
denilerekten %10 fazla fonlama ile 1 milyar degil de 1,1 milyar1 30/70 mesela
fonlamasini ayarlarsiniz. He 100 milyonunu kullanmazsiniz ileride sizin i¢in bir
kazangtir zaten. Ama kullanma durumunuz olursa en azindan ihtiyatlilik olur. Ve
kaynagini ayarlamis olursunuz. Ama tabi 1,5 milyar gibi %50 cost-over’larin
oldugu seylerde ¢ok daha bagka seyler gerekiyor. Orda belki oturup idareyle biitiin
sOzlesmeyi yeniden diisiinmek gerekir. Orda oyunun kurallar1 degisir. O bizim ¢ok

korktugumuz bir seydir.

Digeri de tabi zamaninda bitirememe riski, onun i¢in de 6zel sigortalar var. O sizin
kar kaybinizi, projenin ge¢ acgilimindan dolayr olusan kar kaybinizi sigorta
piyasasinda sigortalayabilirsiniz. Isi zamaninda bitiremeyen taseronunuza ceza
kesebilirsiniz. Ama idareyle olan s6zlesmenizde temerriit’e diisecekseniz onu bagka
bir sekilde yonetmeniz lazim. Idareye gidip neden ge¢ kaldigimzi ¢ok iyi
anlatmaniz lazzim. Ama idare ge¢ kalmaktan dolayr eger caniniza okumaya
kararliysa, 0 zaman biiyiik bir probleminiz var demektir. Teminat mektubunuz
cagrilir, belki imtiyaz1 bile kaybedebilirsiniz. Bunlar baslangictaki ¢ok Onemli
risklerdir. Yani isin beklenenden fazla maliyetli bitmesi ve zamanindan ¢ok daha

ge¢ bitmesi. Ama havalimani projelerinde goriilmiis seyler degildir bunlar.”

Bir diger 6nemli risk ise havayollarimi hesaba katmayarak olusan trafik riskleridir.

Havalimanlar1 yapilmadan 6nce kesinlikle havayollarinin goriislerine bagvurulmalidir.

Fakat yeni yapilan greenfield (sifirdan olusturulan) projelerde bu trafik riski ister istemez

olmaktadir. Tiirkiye’de konuyla alakali Zafer Havalimani ve bazi havalimanlar1 6rnek

verilmistir. Ayn1 zamanda TAV Havalimanlarinin Esenboga Havalimaninda yurtdis
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yolcu trafigi riski aldig1 anlatilmaktadir. Katilimcinin konuyla ilgili goriisleri asagida

belirtilmektedir:

“Havalimaninda en biliylilk oyuncu havayoludur. Havayolunun stratejisiyle
havalimanmmin stratejisi uyusmayabilir. Ornegin greenfield projelerde bu ¢ok olur.
Mesela devletin garanti vererek yaptirdigi Zafer Havalimani vardir. Biraz boyle
yani in the middle of nowhere (Issiz bir yer gibi). Boyle 3 sehrin ortasinda kimin
nereye gidecegi belli olmayan bolgesel adi altinda yapilmis bir havalimanidir.
Garanti verilerek orda iste bir sponsor ve banka bulunmustur. Ama havayollari
tarafi ignore (umursamamak) edilmisti. Burda havayolu ugar m1? Ugarsa ne kadar

frekansla, ka¢ yolcuya ucar? Gergekten talep var m1? Yani mikro diizeyde.

THY basladi 6 ay uctu, birakti. Simdi bu mesela greenfield (yeni yapilacak olan
havalimani) de test edilmemis trafik riski denir buna. Tamam garanti igin
finansmanin1 saglayacak bir unsurdur. Ama kimsenin u¢madigi bir havalimani
yapinca da reputation (itibar) olarak sikintilar ortaya ¢ikiyor. Ne isletmecisi mutlu
oluyor ne de idare mutlu oluyor. Simdi evet Tiirkiye’de 50 kiisiire ¢ikt1 havalimani
sayisi. Her ilde hemen hemen havalimani var. Ama bunlarin 20-25 tanesi
kullanilmiyor. Canakkale’deki, Balikesir’deki havalimanina kim gidiyor mesela.
Devletin YID ile yaptigi Zafer Havalimanmna kim gidiyor mesela. Bunlarin
kesinlikle havayollarinin koordinasyonunda ger¢eklesmesi gerekir. Havayollari,
ozellikle i¢ hatlar, domestic (i¢) piyasaya yonelik yapilacak yatirimlarda
havayollarinda goriis alinmalidir. Belki ugus garantileri alinmalidir ve 0Oyle
havalimani yapilmalidir. Havayollarinin ignore (umursamamak) edildigi ortamda
siz her tiirlii riski aliyor oluyorsunuz. Simdi Izmir, Antalya, Ankara ve Atatiirk bu
tiir havalimanlarinin yasadigi ¢ok biiylik sorunlar yok. Masallah bunlar belirli
diizeylerde biiyliyenlerdir. Ne oldu Esenboga dis hatlar trafigi son 4 senede
biiyiiyecegine kii¢iildii. Mesela bizim bu pratikteki problemimizdir. Esenboga’dan
direkt ugus sayist her gecen giin azalmaktadir. Clinkii Esenboga’nin, Ankara’nin
turist potansiyeli yoktur. Bir tiirli olusturulamamistir. Oranin yerel halki da genelde
1 ucag1 dolduracak kadar yurt dis1 seyahati yapmamaktadir. Dolayisiyla Istanbul

transferleri seklinde gecmektedir.
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Yurti¢i trafigi devasa biiyliyor Esenboga’nin. Ama yurtdisi trafigi biiylimiiyor.
THY burada haksiz degil, hakli. Koyduklar1 her sefer iste Paris koyuyor %30
dolulukta. Moskova koyuyor %45 dolulukta. Zarar ediyor THY. Hani bizim bu
pratikte yonetmemiz gereken bir problem. Biz ne yaptik Esenboga Havalimaninin
ihalesine girerken bir trafik riski aldik. Dedik ki; Esenboga’nin dis hatlar1 biiyiir.
Ne de olsa buras1 Ankara, %5 her sene biiyiir. %5 her sene biiyiiyecegine %5 her
sene kiigiildii. Ne oldu biz bekledigimiz return’u (getiri) yakalayamadik Esenboga
Havalimanindan. iste atiyorum %20 karlilk diisiinerek girdik projeye %10’la
tamamliyacaz mesela. Ama bu bize zarar verdi. Sektordeki diger kuruluslara zarar
vermedi. Ama bu YID’in dogasinda var. Girerken aldiginiz riskler oraninda para
kazanirsiniz. Atatiirk Havalimaninda da %10 biiylime 6ngoériiyorduk. Her sene %25
biiylime oldu. O da bize return olarak olumlu yonde etkiledi. Biiyiik kentlerin
havalimanlarinda bir 6zel sektor isletmecisinin soklar bile olsa para kazanmamasi
miimkiin degil. Daha Once de bahsettigim gibi bir anda hava trafigini %30-40
diislirecek biiyiikk bir sok olur. Olmustur bunlar. Teror saldirilar1 boyle soklar
yaratabilir. BOyle depremler boyle soklar yaratabilir. Uluslararast havacilik
camiasinda yasanan problemler vardir. Meshur 11 Eyliil gibi kiiresel ¢apli soklar
bunu yaratabilir. Havayolu batar. Yani bir havayolu ile onun replace (yerine gegme)
edilmesi 2-3 seneyi alir. Mesela THY batsa, Allah gostermesin. Burda hepimiz
batariz. Replace edilene kadar ayakta kalamay1z gibi biiyiik riskler var tabi ki. Her

zaman var. Ama bunlar bu isin dogasinda var.”

Bir diger 6nemli risk ise siyasi risklerdir. Ozellikle siyasi sistemin siirekli degisebildigi

donemlerde, yatirnmlarda ciddi manada siyasi belirsizliklereden veya problemlerden

etkilenmektedir. Arastirmada siyasi iktidarin degismesi, yatirimlar i¢in risk olusturdugu

fakat siirdiiriilebilir saglam projelerde is adamlar1 hangi iktidar olursa olsun bu riski alarak

projeyi yapmak isteyecegi vurgulanmistir. Goriismenin yapildigi zaman mevcut iktidar

l.parti ¢itkmasina ragmen iktidar1 kaybetmisti ve hiikiimet kurulamamisti. Katilimel

asagidaki ifadelerle konuyu dile getirmektedir:
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“Siyasi mevcut iktidarin degismesi yatirimlar i¢in bir risk olusturmaktadir. Fakat,
Ak Parti olsun Kara Parti olsun farketmez. Is adam1 para kazanmak zorunda. Herkes
biriktirdigi sermayeyi bir yerlere yatirmak zorunda. Tamam yatirirken herkesin
istikrarl1 bir ortam1 arar. Oniinii gorebilmek, en azindan 3 senesini 5 senesini
gorebilmek ister. Dolayisiyla siyasal istikrar gercekten Kkilittir. Ornegin bir
koalisyon oldugunda, baska bir parti iktidar oldugunda, eger dogru resim
verilebiliyorsa, yani bu is sustainable (siirdiiriilebilir) bir sekilde ilerliyorsa, bize
Oniimiizii gérmek icin bir pencere agilabilecek imajinin verildigi her ortamda is
adami verir paray1 yatirir. Ciinki is adami parasini faizde tutarak sadece parasini
enflasyona karsi korumus oluyor. Bu durumda para kazanmiyor ve bunu higbir is
adami1 sevmez. Zaten sevmemesi de lazim. Yoksa ekonomi biiylimez. Dolayisiyla
ben AKP olsun olmasin fark etmez. AKP’nin tabi gegmis AKP’nin performansina
baktigimizda ¢ok biiyiik basarilara imza atildi. Dolayisiyla denenmis ve basarili
olmus bir yapiy1 tekrar hayata gecirmek kesinlikle herkes i¢in iyi olur. Ama benzer
ortamlar koalisyonda da yakalanabilir. Baska parti iktidarlarinda da yakalanabilir.
Yeter ki piyasaya dogru mesajlar verilsin. Dogru projeler yapilsin. Ama siyaset ¢ok

Onemli evet.”

Tiim bu risklerin yaninda bu risklerin adil bir sekilde paylastirilip paylastiriimamasi
konusu KOI projelerinin temel risk konularindan biridir. Yukarida da ifade edilen
risklerle birlikte finanslama, proje gelistirme ve isletme asamasindaki tiim risklerin 6zel
sektore devredilmesi Ozel sektorii birgok acgidan zor duruma sokabilmektedir. Bazi
kaynaklarda KOSO (Kamu Ozel Sektdér Ortaklifr) modeliyle bu riskin daha adil
paylasabilecegini savunmaktadir. Ayni zamanda tesvik konusunda belirtilen borg
listlenim mekanizmas ile YID ve benzeri projelerde projeye duyulan giiveni arttirdig1
gibi risk paylagiminda da 6zel sektdriin yonetmekte zorlandigi bazi riskleri ortadan
kaldirdig1 belirtilmektedir (Teker, 2008: 7; UBAK, 2005: 11-29; Acartiirk ve Keskin,
2012: 29).

Projenin toplam degerini arttirmak ic¢in optimal risk paylasiminda taraflarin; ilgili risk
unsurunu etkileme, risk unsurlarin1 6ngorebilme veya tepki verebilme ve risk unsurlarinin

maliyetlerini massedebilme (emme, azaltma) kapasitelerinin dikkate alinmasi gerektigini
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belirtmektedir. Risklerin paylasiminda temel amag projenin toplam degerini arttirmaktir.
Ancak risklerin dagitimi, projenin kazanimlarinin dagitimia benzememektedir.
Kazanimlarin bir taraftan digerine aktarilmasi, birincinin refahin1 azaltacak, ikincininkini

ise azaltacaktir seklinde ifade edilmistir (Irwin, 2007: 56-57).

“KOI projelerinin Gayrimenkul Yatirim Ortakli (GYO) seklinde olmasiyla, hem projeye
finansman olanag1 saglayacagi gibi hem de riskin paylastirilarak miimkiin oldugu kadar
azaltilmas1 miimkiin olacaktir. Yatirimin riski, kamu ve 6zel sektor ve menkul kiymete
yatirim yapan ortaklar arasinda paylasilarak riskin etkisi minimuma indirilebilmektedir

(Geng ve Ertugrul, 2007: 13)”.

Antalya Havalimani1 Dis Hatlar Terminali YID uygulamasinda, bu tiir projelerde ticari
riskin isleticide olmasi ve yapilan isin kamu hizmeti olarak goriilmesi durumunda,

idarenin de riski paylagmasi gerektigi vurgulanmaktadir (Kaya vd., 2005: 192).

5.8. Havalimani Proje Finansmaninda Koérfez Bankalar1 ve Katihm Bankalarinin

Rolii

Bu temada katilim bankalar1 ve korfez bankalarinin havalimani proje finansmaninda kredi
verilebilirligi tizerinde durulmustur. Tirkiye’deki katilim bankalarinin bilangosu kiiciik
oldugundan dolayr sadece 1-2 senelik KOBI kredileri vermektedir. Fakat Korfez
bankalarinin proje finansman kredileri i¢in uygun oldugu belirtilmistir. Bu kredilerin
Tiirkiye’deki projelerde olmasi icin Korfez iilkelerinde lobi yapilmasi ve hatta Kralla
konusulup orda bir kanun ¢ikarilmasinin gerekliliginden bahsedilmektedir. Katilimct

asagidaki ifadelerle durumu anlatmaktadir:

“Tiirkiye’deki katilim bankalarinin uzun dénemli kredilere girdigi goriilmedi.
Tiirkiye’deki katilim bankalar1 daha ¢ok 1-2 sene vadeli kurumsal kredilerde ve
kobi kredilerinde varlar. Veyahut da teminat mektuplarinda varlar. Biz
projelerimizde, teminat mektubu diizeyinde desteklerini ciddi bir bi¢imde aliyoruz.
Ama bilangolar kiiciik. Yani diger 6zel sektor bankalara kiyasla bilangolart ¢ok
kiiciik. Oyle kredileri vermeleri de bence miimkiin degil. Ama korfez bankalar:

boyle krediler i¢in bir odak olabilir. Ama korfez bankalar1 da pek cogu yurtdis:
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islemlerine kapalilar. Ornegin Suudi Arabistan’da yasaklilar. Yani Suudi
Arabistan’in devasa bankalari, Garanti bankasi gibi bankalar1 3’e¢ 4’e katlayacak
bankalarin kredi vermek i¢in yanip tutugsmalarinda ragmen, inanilmaz biiylik
bilancolar1 ve nakitleri olmasina ragmen yurtdisina bor¢ verme mandate’leri

(talimat) yoktur, veremezler.

Biz de hep vardir. Kérfez iilkelerinin parasini kullanalim, Islami finansman alalim.
Suudi Arabistan bankas1 getirip Tiirkiye’ye land (girmek, ulasmak) edemiyor. Biz
gidip orada lobi yapmamiz lazim. Kral’la konusup orada bir kanun ¢ikmasi lazim.
Ve orada denmesi lazim ki; Suudi Arabistan bankalar1 Miisliman tlkelere kredi
verebiliriz demesi lazim. Tiirkiye’de girsin igin igine o zaman gibi. Dubai, Abu
Dabi, Kuveyt bankalarindan bahsediyorsaniz onlarin da Tiirkiye’ye gelip bu riskleri
almasi i¢in Tiirkiye’yi ¢ok iyi tanimasi lazzim. Ama tanimiyorlar. Tanitamadik
kendimizi. Tiirkiye’deki projeler, aynen bir Avrupa bankasi nasil Tiirkiye’de riski
satin almak istemiyorsa, bir Kuveyt bankas1 da almak istemiyor. Gelip burda bir
hastaneye kredi vermesi, uzun vadeli bir kredi vermesi veya bir kdpriiye uzun vadeli
kredi vermesi ¢ok fantastik bir sey bence. Onun i¢in yillar siiren PR (halka iligkiler)
calismasi yapilmasi lazim. Cok bankable (finanse edilebilir) s6zlesmelerimizin, gok
uluslararasi standartta ithaleler diizenleyip bunlar1 basariyor olmamiz lazim. Ondan
sonra o bankalarda gelir, Japon da gelir, Koreli de gelir, Singapore’lu da gelir, hepsi
gelir. Ama bunu daha 6nce de bahsettigim gibi uluslararasi diizeyde millet nasil
yapiyorsa dyle yapmamiz lazim. Kendimize gore oynarsak oyunu kendi aramizda

oynariz. Sizle ben beraber oynariz yani.”

Goriismeci, her ne kadar katilim bankalar1 tarafindan KOI projelerinin finanse edilebilme

oraninin disiik oldugunu belirtmis olsa da Korfez Bankalarinin Tiirkiye’deki projelerine

cazip bakmasi i¢in Tiirkiye’deki yetkililerin altyap1 projelerini tanitmasi ve iist yetkililere

konuyla alakali lobi yapmas1 dnerilmistir.

Tirkiye Ekonomi Bankasi’nda Kamu Kurumlar1 ve Capraz Satis Miidiirliigii gérevinde

olan Arda Akarsu, Islami finansman saglayan enstriimanlara ihtiya¢ duyuldugunu

belirtmistir. Oniimiizdeki dénem finansmanlar1 biiyiik &nem kazanan altyapi projelerinin
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(otoyol, havalimani, koprii vs.) finansmaninda projelere yonelik ¢ikarilabilen varliga
dayanan bonolar bir alternatif olabilecektir. Bu anlamda "Sukuk™ gerek alternatif bir
finansman olmas1 gerekse daha dnce ¢ok fazla alternatif olmayan Korfez Bolgesinin faal
olmas1 bakimindan biiyiik 6nem tasimaktadir. Korfez Bolgesinden 6zellikle bir Kalkinma
Bankas1 konumunda olan Islam Kalkinma Bankasi (IDB) Ulkemizdeki altyap1 projelerini
incelemeye almig ve bir kisim projelere istirak etmeyi amacglamaktadir. Tirkiye
Cumhuriyeti Hazinesi 'de 2012 Eyliil ayinda 1,5 milyar ABD Dolar1 bir arzla ilk Sukuk
thracim1 gergeklestirmis ve yaklasik 7 milyar ABD Dolar1 bir talep gelmistir. Sukuk
ithraclarmin 6zellikle orta ve Uzakdogu da O6nemli bir ivme kazanmasinin en 6nemli
sebeplerinden birisi Malezya'nin mevzuat tarafinda yapmis oldugu kolaylastirict
diizenlemeler ve diizenleyici kurumlarin bu konudaki destekleridir. Bu alanda iilkemizde
atilacak olan adimlarla 6zellikle 6nemli bir finansman ihtiyaci olan altyap1 projelerine de

kolaylik saglanmis olacagi ifade edilmistir. (Akarsu, 2013: 40).

Islami finansman ydntemlerinden yararlanabilmek igin &ncelikle hukuki altyapinin
hazirlanmas1 gerekmektedir. Hukuki altyapida yapilacaklar 3 baslik altinda toplanabilir
(Battal ve Yalginkaya, 2013: 55):

1. Ulusal diizeyde, o6zellikle sukuk gibi uygulama alani daha genis olan
finansal araglarm hukuki altyapisinin olusturulmasi (Hazinenin Sukuk Ihraci

ve Finansal Kuruluslar i¢in uygulama alani saglanmas).

2. S6z konusu hukuki altyapinin havacilik isletmelerinin finansmaninda da
kullanilabilecek sekilde hazirlanmasi (DHMI’nin sukuk ihraci, Havayolu

isletmeleri ve bakim kuruluslarinin sukuk ihract)

3. Ulusal ve Kurumsal (Faizsiz Bankalar) Seriye Kurullarinin (Sharia’a

Board) Olusturulmasi.

5.9. Havalimam Proje Finansmaninda Ortak Girisimler

Katilime1 bu temada ortak girisimin avantaj ve dezavantajlarini asagida belirtmektedir:
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“Biz havalimani projelerinde ¢ok yaptik ortak girisim. Avantajlari, farkli Know-
How’lar1 bir araya getirir. Herkesin kaynagini bir araya getirip kullanmayi saglar.
Dolayistyla sizi daha gii¢lii bir yap1 haline getirir. O yiizden zaten konsorsiyum
olarak gelir. Yani tek basina gidip de 1-2 milyar $ yiikiimliliiglin altina girmek
yerine 3-4 biiyiik sirket olarak bunun altina girmek riski dagitmak anlaminda ve
bilangonuzu daha... Oyle yaparsaniz simdi 1 projeye girersiniz. Ortakli girerseniz
8-10 projeye girersiniz. Riski dagitmis olursunuz. Bilangonuzu, yani 6zkaynaginizi

daha efektif kullanmis olursunuz..

Dezavantajlari nelerdir? Her ortaklik iliskide olabilecegi gibi pek ¢cok kez dead-lock
(tikaniklik) denilen durumlar olusabilir. Yani benim ak dedigime onun kara demesi.
Bir karar alinmasi gerekiyorsa 3 ayda 5 ayda alinamamasi. Iste genelde CEO gibi
kilit pozisyonundaki atamalarinda yasanan problemler gibi tiirli tiirlii ortakligin

problemleri vardir.”

5.10. Havalimam Proje Finansmaninda Uluslararas1 Kalkinma Bankalarinin Rolii

Aragtirmanin  bu temasinda kalkinma bankalarinin  Tirkiye’deki durumu ve
prosediirlerinden bahsedilmektedir. Tiirkiye’de bilancosu en biiyiik yabanci kalkinma
kurulusu Avrupa Yatirim Bankasi olup daha c¢ok belediyelerin projelerinde kreditor
olmaktadir. Tiirkiye’deki pek ¢ok 06zel sirket uygun krediler oldugu i¢in kalkinma
bankalarindan kredi almak ister fakat kredi prosediirleri ¢ok agirdir. En yogun dikkat
ettikleri ¢cevre ve sosyal etki degerlendirmeleridir. Katilimei konuyla alakali asagida bilgi

vermektedir:

“Tirkiye’deki bilangosu en biiyiik kalkinma kurulusu EIB’dir. Avrupa Kalkinma
Bankasi, pardon Avrupa Yatirnm Bankasi. 2. EBRD, Avrupa Imar ve kalkinma
Bankas1 3. Olarak da IFC, Diinya Bankast Finansman Kurulusu. EIB neden en
biiyiiktiir. EIB genelde 6zel sektdr ve proje finansmanlarinda da pek fazla yer
almaz. Ama belediyelerin finansmaninda metrobiisler, otobiisler, atik su projeleri
vb. Simdi bu bankalar 6zel bir mandate’le (talimat) kurulmus bankalar. Bu

bankalart Avrupa devletleri veya Diinya devletleri fonluyor. Ornegin IFC’i
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fonlayan iilkelerden biri biziz. EBRD ve EIB’yi fonlayan iilkelerden degiliz. Onlar
Avrupa Birligi nin tilkeleri tarafindan fonlaniyor. Bunlara para veriliyor ve deniyor
ki; Sen Avrupa ve Avrupa’yla iligkili tilkelerle git altyapiy1 kuvvetlendirecek uzun
donemli finansmanlar yap. Yani belediyeyi destekle. Sen orda is yapan altyap1
firmasin1 destekle. Devletleri destekle. Bunun i¢in para veriliyor onlara. Ucuz
paralar. Euribor (AB igerisindeki iilkelerin kullandig1 faiz orani) veya Euribor’un
altinda maliyetli paralar. O bankalarmn birinci onceligi kar yapmak degil. Ozel
bankalarin aksine o bankalarin birinci 6nceligi kamuya ve o iilkeye bir altyap1
kazandirmak. Yani kalkinma ve ortaya herkesi mutlu edecek yatirimlar ¢ikarmak
lizerine calisiyor bu bankalar. Bu her oniine gelene kredi veriyor demek degil.
Ozellikle baktiklar1 en dnemli seyler cevre ve sosyal etki. Bu onlar icin olmazsa
olmaz. Yani cevreye zarar veren projelerde bu bankalardan birinin yer aldigini
goremezsiniz. Veya sosyal etkisi olan, mesela protestolarin olacagi, insanlarin yer
degistirecegi, koyiinden yerinden edecegi projelerde bu bankalart gormeniz
miimkiin degildir. Ama ne olur, iyi planlanmis bir projede mesela Avrasya Tiineli.
Cevre etkileri iyi planlanmis, kamuya verecegi faydalar iyi 6l¢lilmiis, vatana millete
faydali olacak projelerde yaparlar degerlendirmelerini, gelirler size en uygun fiyati

verirler. Genelde verdikleri fiyat piyasadan %1-2 asagidadir.

Dolayisiyla son donemde ¢ok projelere giriyorlar. Herkes ister onlar1 ama onlarla
da ugragmak zordur. Ciinkii dedigim gibi etki degerlendirmesini gevre ve sosyal
anlamda ¢ok yogun yaparlar. Yani onlarin due diligence (durum tespiti) siireci asil
orda gerceklesir. Diger bankalar, yani ticari bankalar ise trafigine, gelirine, giderine
bakar. Odeyebilir misin, deyemez misin seklinde cok yogun mesai harcarlar. Ama
Kalkinma Bankalar1 en yogun mesaiyi ¢evre ve sosyal etki degerlendirmeye
harcarlar. Tabi diger taraflarina da bakarlar. Ama Tiirkiye’de aktif olarak diizgiin
projelere bu bankalarin girdigi, fonladig1r projelerin eli yiizii diizglin projeler

oldugundan emin olabilirsiniz. Oyle her projeye girmezler.

IFC pek ¢ok projede ortagimizdir. EBRD pek c¢ok projede ortagimizdir. EIB keza.
Karadeniz Kalkinma Bankasi vardir. Tiirkiye’nin en biiyiilk fon saglayan

ilkelerinden biri oldugu sadece Karadeniz bolgesinde is yapan firmalar
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desteklerler. Merkezi Yunanistan’dadir. Asian Development Bank (Asya Kalkinma
Bankasi) var. African Develeopment Bank (Afrika Kalkinma Bankasi) var. Boyle

Diinya’da ¢ok aktif kalkinma bankalar1 var ve su an ortam onlar i¢in ¢ok zengin.”

Tiirkiye’deki Kalkinma Bankasi, Tiirkiye Kalkinma Bankas1 A.S.’dir. Kalkinma Bankast,
altyapr yatirrmlarina destek vermektedir. Ozellikle hidroelektrik santraller basta olmak
lizere enerji projelerinin finansman ihtiyacinin karsilanmasina yonelik destekler de
bulunmustur. Bununla birlikte Tiirkiye Kalkinma Bankasi, saglik alanindaki hastane vb.
yatirimlar, turizm ve egitim ile ilgili yatirnmlar ve devlet yardimlar1 kapsaminda cevre
yatirimlart ile ilgili projelerin de finansman ihtiyaclarmi karsilamakta oldugu

belirtilmistir (Geng ve Ertugrul, 2007: 19).

Tiirkiye Kalkinma Bankasi A.S. biinyesinde yapilan “Altyapr Yatirimlari Finansmani”
konulu c¢aligmada, altyapt gelisiminin finansmani konusunda mekanizmalar ve
deneyimler sonucu ortaya atilan soru sudur: “Uzun-vadeli finansman konusunda
kalkinma bankalarina bir rol diiser mi?”” Kalkinma bankalarinin, pek ¢ok gelismekte olan
ilkede finansal sistemlerin yeterince gelismemis olmasindan 6tiirii, orta ve uzun vadeli
projelere finansman saglamada onemli bir rol oynayabilecegi 6ne siiriillmektedir. Ne var
ki, kalkinma bankalarimin rolii, 6zel finans kurumlarinin faaliyetlerinin ve piyasalarin
tamamlayicist seklinde olmali ve sunulan kaynaklar da bu kurum ve piyasalarca
sunulanlara ilave olarak diistiniilmelidir seklinde ifade edilmistir (Geng ve Ertugrul, 2007:
18). Burdan hareketle Ulusal Kalkinma Bankasi olan Tiirkiye Kalkinma Bankas1 A.S. nin
uzun vadeli finansmanlar i¢in uygun olmadig1 sdylenmektedir. Uzun vadeli finansman
yontemleri ile finanse edilen KOI projelerinin Ulusal Kalkinma Bankasi’ndan ziyade
Uluslararas1 Kalkinma Bankalari’ndan destek saglayabilecegi diislintilmektedir. Fakat
goriismecinin de ifade ettigi {lizere Uluslararas1 Kalkinma Bankalarinin finansman
saglama asamasindaki prosediirleri ¢ok agir oldugundan bir¢cok projede tercih

edilmekmektedir.

159



5.11. Havalimam Proje Finansmaninda Finansal Hesaplamalarin Onemi

Bu temada Havalimani proje finansmaninda ne tiir hesaplamalarla projeye girildiginden
bahsedilmektedir. Havalimani proje finansmanlarinda genelde ii¢ tiir hesaplama
yapilmaktadir. Kazang ve getiri i¢in, IRR (i¢ Getiri Oran1) ve NBD (Net Bugiinkii Deger)
hesaplamalar1 yapilirken; ne kadar krediyi kaldirabilirligi 6lgmek i¢in ise BSKO (Borg
Servisi Karsilama Orani) kullanilmaktadir. Konuyla ilgili katilimcinin agiklamalar

asagidadir:

“IRR (I¢ Getiri Orani1) ve Net Present Value (Net Bugiinkii Deger) hesaplamalar1
kendi getirimiz i¢in kullaniriz. Return (getiri) analizimiz i¢in gerekli. Ama bir de
seyi de test ediyoruz. Bu proje bankable (finanse edilebilir) m1? Bankable’lig1 nasil
tespit ediyoruz? Bunu da borg karsilama oraniyla. Yani belirli bir yilda 100 kadar
anapara + faiz 6demem varsa, o yila denk gelen anapara + faiz 6demem 100. Sen
130 kadar kaynak yaratabiliyorsan bu ikisini 6demeden 6nce. Yani gelirini topladin,
maags1 6dedin, devlete kiray1 6dedin, elektrik, su faturasin1 6dedin. Sana net 130 TL
kaliyorsa 100 TL’lik borcuna karsilik. Senin bor¢ karsilama oranmn 1.3’tiir. 1.3
bankable bir orandir. Ama 110 TL kaliyorsa yani 1.1 ise ratio o sikintil1 bir seviye,
¢linkii olas1 bir ok durumunda yani trafikte atiyorum %10-20 diisiis olursa borcunu
0deyemez duruma gelirsin. Bu bankable bir resim degildir. Bankable bir zemin
olmasi i¢in genelde %30-40 bir marjin olmasi lazim. Biz ihaleye girmeden once
bunu da test ediyoruz. Belirledigimiz senaryoda sadece kendi kazanacagimiz
paraya bakmiyoruz. Her senaryoda borg karsilama yiizdeleri ne oluyora bakiyoruz.
Dolayisiyla bizim yaptigimiz bu analizi bankalarda yapacak. Banka’da oturup
burda belirli ratio’lar (oranlar) hesaplayacak ve diyecek ki; Hayir bu proje benim
icin bankable degil, kredi vermiyorum diyecek mesela. O bizim i¢in ¢ok kotii bir
sonug. Ihale déneminde 6ngordiigiimiiz krediyi saglayamazsak daha fazla 6z
sermaye koymamiz gerekir. Daha fazla 6z sermaye koymamiz i¢in daha fazla para
kazantyor olmamiz lazim. Yani return (getiri)’timiiz diiser. O dolayisiyla yanlis bir
ongorii olmus olur. Dolayisiyla biz proje finansmanlarinda hep 1- Evet kendi
return’limiiz 2- Ne kadar bankable, ne kadar krediyi kaldirabilir bu proje? Diye de

bakiyoruz.”
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Proje finansman yapisi, sektorlere ve projeye gore cesitlilik gosterebilir. Bundan dolay1
standart bir finansman yapisindan bahsetmek miimkiin géziikmemektedir. Finansman
yapisinin ¢esitlilik gostermesi hem finansal modelin hem de finansal hesaplamalarin

farklilik gostermesine neden olmaktadir.

Fizibilitesi tamamlanan projeler i¢in finanslama modellerinden hangisinin daha uygun

olduguna karar verilmelidir (UBAK, 2005 : 11-30):

e Her farkli projeye uygulanabilecek tek bir finansman modeli yoktur.

e Projenin niteligine (maliyeti, 0mrii, gelirleri, riskleri) uygun bir finansman

modeli sec¢ilmelidir.

e Bir projede birden fazla finansman modeli kullanilabilir.

5.12. Havalimani Proje Finansmaninda Varhlik ve Kaynak Yapisi

Havalimani proje finansmaninda varlik ve kaynak yapis1 ¢ok karmasik bir yap1 degildir.
Projeyle alakali yeni bir sirket kurulur ve bu sirket tiim yapilan iglemlerden sorumlu olur.
Varlik kismi, projeden kaynaklanan isletme haklaridir. Kaynak kismi ise ortaklarin
koymus oldugu 6z sermaye ve finansman kredisinden olugmaktadir. Katilimcinin

ifadeleri asagida 6zetlenmistir:

“Varlik dedigimiz sey o projede devraldigimiz, ihalesine girip kazandigimiz YID
haklaridir. Mesela bizim TAV Esenboga diye Special Purpose Vehicle (Ozel amaglt
sirket) kuruyoruz. Ankara Havalimani ihalesini kazandigimizda TAV Esenboga
sirketinin varligi, o Esenboga Havalimani’nin iste 20 yil boyunca 2023’e kadar
isletme hakkidir. Bu bizim varligimiz, o bana gelir de saglayacak, bana temettii de
dagitacak vesaire. O benim engine (motor)’im olacak. Ha ben bunu neyle finanse
edicem. Iste kendim belirli bir miktar sermaye koyucam. Belirli miktar tercihen
uzun vadeli finansman alicam. Neden uzun vadeli. Ciinkii kisa vadeli finansman

alirsam kisa vadede bu varligi finanse edecek kadar kredi 6demem miimkiin degil.
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Dolayisiyla hep bir refinansman (yeniden finanse etme) riskiyle karsi karsiya
kalicam. Devamli o borcu cevirmek zorunda kalicam. O biiyiik bir belirsizlik.
Dolayisiyla vadesi, sermaye vadesi uzun bir sey. Cok uzun bi sey. Ciinkii geri
doniisii uzun yillar olacak. . Esenboga drneginde oldugu gibi belki 15-20 y1l olacak.
Bankanin vadesi hissedara gore biraz daha kisa. O daha erken almak zorunda
parasini. Baktiginizda varlik tarafi 20 yillik sermaye tarafi 20 yillik. Borg tarafi da
15-16 yillik biraz daha erken degerler. Yani bir bilanco dengesi var burda. Ve bu
isin neticesinde bankalar faiz kazanci saglayacaklar. Hissedarlar temettii kazanci
saglayacaklar. Benim islettigim siire boyunca da ben de idareye hem bir yeni
terminal yapiyorum, hem kira 6diiyorum. Devlette bu katkilar1 saglayacak. Boyle

bir mekanigi var isin.

Simdi isletme o “Special Purpose Vehicle” dedigimiz. Ben ise burda sponsor, yani
hissedarim. Yukiimliliiglim, baslangigctaki sermayeyi koymak. Ve ben
havalimanlar isletiyorum ve pek ¢ok cografyada kendimde ciddi bir bilgi birikimi
var. Bu sifirdan kurulmus isletmeye bu bilgi birikimini de aktarmak. Benim ana
seylerim bunlar. Hem baslarken sermaye riskimi aliyorum hem de bilgi birikimimi
aktarmak zorundayim ki, sifirdan kurulmus bu isletme bu isleri yapabilsin. Simdi
bu isletme benden sermaye alacak. Bankadan proje finansmanimi alacak. Uzun
vadeli bir finansman. Ve yatirmmini gergeklestirecek. Terminal yapacak, pist
yapacak vs. Bittikten sonra isletmeye baslayacak. Isletirken hem benim koydugum
sermayeye belli bir miktarin1 geri 6demeyi basarabilmeli hem de bankalarin
koydugu parasini faiziyle beraber geri 6demeyi basarabilmeli. Ayn1 zamanda da
kendi operasyonel maliyetlerini de ¢ikarabilmeli. Bir isletmenin, bu sekilde yapilan
bir isletmenin bilangosu ya da nakit dongiisii cok komplike degil. Yaptigt yatirim
neticesinde bir gelir kazaniyor. O gelirden de ilk 6nce personelin maagini, elektrigi,
suyu vs. operasyonel maliyetleri 6diiyor. Kalan paradan devlete kirasi varsa kira
odemesi yapiyor. Kalan paradan bankalara anapara ve faiz ne varsa onu da ddiiyor.
Dipte kalan para varsa, ihtiyaci yoksa o paraya da doniip hissedaria diyor ki; sen
bana sermaye koymustun, al ben de sana para dagitiyorum diyor. Baktiginizda

genel dongiisli bu. Yani bi silsile izler bunu. Paray1 kazan, maasi1 6de, maliyetlerini
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0de, devlete kiran1 6de, bankalara gereken paray1 6de, en sonunda da para kaldiysa

da hissedara 6de.”

5.13. Havalimam Proje Finansmaninda Havacihik Gelirleri ve Havaciik Disi

Gelirlerin Onemi

Havalimanlarinin finansmaninda havacilik gelirleri ve havacilik dis1 gelirler, havaliman
isleticileri i¢in yadsinamayacak kadar 6nem arz etmektedir. Havacilik gelirlerinin belirli
olmast ve karlilig1 arttirmak i¢in son yillarda havacilik dis1 gelirler daha da onem
kazanmigtir. Hatta biiyilkk havalimanlar1 gelirlerinin ortalama yaris1 havacilik dist
gelirlerden olusmaktadir. Yiyecek-Igecek ve perakende gibi giiclii havacilik dis1 gelirlerin
havaliman1 projesi yapilirken planlamada daha fazla yer verilmesi gereken konulardan

biri olmali. Katilimeinin bu konu hakkindaki goriisleri asagida 6zetlenmistir:

“Ihale ve kredi ¢alismalarinda havacilik ve havacilik dis1 gelirleri dngérmek en
onemli fizibilite hesaplamalarindandir. Proje finansman kredisi arayan grup 4

konuda ¢ok net bilgi/ongorii sahibi olmali. Bunlar:

1-  Gelirler (havacilik/havacilik dis1). Bunun i¢in makul bir trafik 6ngoriisiine
(yolcu ve ucak sayis1) ihtiyaciniz var. Ayrica duty free de, yiyecek icecekte kisi bast
harcama olsun, otopark veya kiralik alanlar olsun bunlarin hepsini yillar bazinda
ongormeniz lazim. Ongordiiklerinizi bankaya anlatabilmeniz onlar1 ikna

edebilmeniz lazim.

2-  Giderler
3-  Yatirim harcamasi (insaat, yenilemeler vs)

4-  Kredinin maliyeti
Fakat hepsinin basinda gelir ongoriisii gelir. Gelirlerinizi ¢ok konzervatif (riske
girmek istemeyen, tutucu) goriirseniz ihalede rekabetgi olamazsiniz. Cok agresif

Ongorii yaparsaniz ¢ok risk alip finanse edemez ve bankalara anlatamaz duruma

gelebilirsiniz.”
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5.14. Tiirkiye’nin Gelecekteki Havalimam Altyapt ve Proje Finansman

Gelismeleri

Tirkiyenin 6niimiizdeki yillarda havalimani proje finansman gelismelerine bakildiginda,
yeni proje olarak 3.Havalimani1 ve Sabiha Gokcen’e yapilmasi diisiiniilen 2.pist konusu
agirlik kazanmaktadir. Bununla birlikte bolgesel diizeyde Cukurova havalimani sorunu
ve Rize’ye yapilmasi disiiniilen projeler bulunmaktadir. Bunun disinda mevcut
havalimanlarinin isletme tarihleri sona erdiginde yeni kiralama ihaleleri olacaktir. TAV
Havalimanlarinin bagka cografyalarda is takip ettigini de belirten katilimcinin ifadeleri

asagida belirtilmektedir:

“Tiirkiye’nin 6niindeki en biiyiik challenge (¢c6ziilmesi gereken sorun) 3.havalimani
projesidir. Ve Sabiha Gokgen Havalimani’nin bir 2.pist yapip desteklenip,
desteklenmeyecegi. Su an zaten diger tamamlayici havalimanlar1 Izmir, Ankara,
Antalya bunlarin hepsi belirli bir siire¢ halinde devam ediyor. Antalya ve
Esenboga’nin imtiyazlar1 2023°de bitiyor. Izmir’inki 2032°de bitiyor. Dolayisiyla
yakin donemde bir havalimani ihalesi, biiylik bir havalimani ihalesi yok. Proje
finansmani calismast goérmeyecegiz. 3.Havaliman1i ve Sabiha’da olabilecek
durumlar haricinde. Bolgesel diizeyde iste Rize’ye yapilmasi planlanan yeni bir
havalimani var. Bir donem Samsun ve Kapadokya havalimanlarinin 6zellestirilmesi
giindemdeydi. Hala sorunlu olan bir Cukurova Havalimani projesi var. Ama bunlar
bolgesel diizeydeki havalimanlari. Hani ¢ok 6nemli proje finansmani islemlerine
sahne olabilecek, hatta proje finansmaninda olabileceginin diistinmedigim bir
havalimani grubu onlar. Genelde 6z sermayeyle veya ¢ok kisa vadeli borglarla

finanse edilerek de onlar yapilabilir.

Ama dedigim gibi 3.Havalimani1 ve Sabiha Gokgen basli basina bir case (olay).
Sabiha Gokgen’in yapilan son uzamalarda 2030’a kadar imtiyaz1 var. Ama orda
biiyiik bir bilinmezlik var. Iste Atatiirk gibi smirlarma ulagmis bir havalimani tek
pist olmasi nedeniyle oraya 2.pist yapilacak m1, yapilmayacak mi1? Tabi orda otorite
de farkli. Savunma Sanayi Miistesarligi. Onlar1 basaril1 bir sekilde kisa vadede bir
2.pist hayata gecirilmesi lazzim. Yoksa Sabiha Gokgen’de biiylimeler duracak.

Atatlirk Havaliman1 su anda bu sene 62 milyon yolcu oluyor. Biz yaptigimiz
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hesaplamalara gore, yapilan iste bu son gelistirme ¢alismalariyla da 70-74 milyon
araligindaki trafigi destekleyecek goziikiiyor. Ama biliyorsunuz Atatiirk
Havalimani, 3.Havalimani yapildiginda kapanacak. Ve 3.havalimanina biitiin
trafigin aktarilmasi s6z konusu. Ve bunun hangi tarihte olabilecegi belirsiz. Su anda
3.Havalimaninda bizim tahmin ettigimiz kadariyla bazi ¢caligmalar yiiriitiiliiyor. Ve
ozellikle dolguya yonelik ¢alismalar. Ciinkii oras1 ¢ok sulak, engebeli bir arazi. Iste
bahsettigimiz nedenlerden dolayr oraya c¢ok biiyilk devasa bir terminal
yapiyorsunuz. Bir siirii pist yapilacak. Onlarin yapilmasi i¢in ¢ok saglikli bir dolgu
calismasi yapilmasi lazim. Ciddi toprak hareketi oluyor orda. Ve heniiz finansman
coziilebilmis degil. Bir koprii finansmani var su anda projeyi gotiiren. Yani hep
beraber goriicez. Finansman1 kapanisa ulasacak mi1? Ulasacaksa proje ulastiktan
sonra ne kadar siire icerisinde hayata gecirilecek. Ciinkii 5 sene orda 42 ay
icerisinde ingaatin tamamlanmasiydi. Evet yer tesliminin ge¢ yapilmasiyla bir
sekilde ayarlanmais bir erken baslama siireci var ama. Yine de 2020’den 6nce oranin
bitmesi ¢ok zor goziikiiyor. Art1 o hesaplanan maliyetlerde biter mi? Onlar1 da hep
beraber gorcez. O projenin challenge’lar1 (sorunlar) degil, ayn1 zamanda projeye
kredi verecek olan bankalarinda challenge’lari. Yani orda konusulan rakamlar
bliylik rakamlar. Battig1 takdirde ¢ok biiylik problemler olusturacak rakamlar.
DHMI garantérii ama reputation’da (itibar) bir siirii sikint1 yaratabilir. Yani herkes

icin bir macera yasicaz goriicez.

Kendi iilkemizde artik pek fazla bir sansimiz kalmadi. Istanbul, Ankara, Izmir,
Gazipasa ve Bodrum’da imtiyazlarimiz siirecek. Ama bahsettigimiz gibi 60
milyonluk bir havalimaninin yerine koyabilecegimiz bir sey Diinya’da elde
edebilecegimizi diisiinmiiyoruz. Yani o miimkiin degil. O zaten ¢ok imtiyazl,
belirli, birkac¢ grupta olan bir ayricalik. Dolayisiyla biz ayn1 rakama ¢esitli birkag
tane ihaleyi veya isletmeyi alarak erisebilecegimizi diisiiniiyoruz. Bunlar tabi
Diinya’nin ¢esitli yerlerinde. Su an biz, akliniza gelemeyecek cografyalarda proje
kovaliyoruz. Yani igerisinde Uzakdogu’da var. Amerika kitas1 da var. Hindistan
var. Orta Asya’da var. Her yerde bizim devasa bir is gelistirme ekibimiz var. Bu
ekip her yerde devamli ucaktadir. Cesitli projeler kovaliyor. Kendimizi dvmek

acisindan demiyorum ama biz havalimani operatorii denebilecek Tiirkiye’deki tek
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firmayiz. Biz bir terminali, bir havalimani operate (isletme) edip havalimani
operatorii haline gelmedik. Bizim su anda 14 tane havalimanimiz var. 4 tanesi farkli
iilkede. Ve hemen hemen her uluslararas1 havalimani ihalesinde yiiksek skorlarla
yeterlilik alabiliyoruz. Bizim ana sponsorumuz ADP grubu. Onlarda Diinya’nin en
biiyiik havalimani isletmecilerinden bir tanesi. Yani biz havalimani firmasiyiz.
Havalimani operatoriiyliz. Goniil isterdi ki iilkemizdeki en biiylik projelerde biz de

olalim.”

5.15. TAV Havalimanlar Holding A.S. Acisindan Proje Finansman Gelismeleri

Buraya kadar ki boliimde genel olarak havalimani proje finansmaniyla alakali sorunlar ve
¢Oziim Onerileri iizerinde durmustuk. Bu béliimde ise TAV Havalimanlarinin proje

finansmana bakis agis1 ve basar1 faktorleri izerinde durulmustur.

5.15.1. TAV Havalimanlar1 Holdin A.S.’ye gore proje finansmaninda basari
faktorleri siralamasi ve proje finansmanindaki basarimin Tav Havalimanlar

Holding A.S. agisindan 6nemi

Arastirmanin bu kisminda G. Aerts ve arkadaslarinin yapmis oldugu calismada proje
finansmaninda basar1 faktorleri belirlenmistir. Bu basar1 faktorlerini katilimciya tablo
halinde gosterip dnem sirasina gore siralamasini istedik. Katilimci basar1 faktorlerini
Oonem sirasina gore siralamakta zorlandi. Hepsinin yeri geldiginde 6nemli olabilecegini
ifade etti. Tiirkiye’deki proje finansmanlari i¢in genel bir nem siralamasi yapti. Ornegin
Avrupa’da sosyal, yani toplum destekli projelerin gerekliligi en O6nemli kriter iken
Tirkiye’de 6nem sirasi son siralarda oldugunu ifade etti. Katilimcinin basar1 faktorleri
arasindaki ilk siralamasi sirasiyla; yasallik, finansal ve yapisal faktorlerdir. Son siralarda
ise sosyal ve prosediir faktorlerini se¢mistir. Katilimcinin isaretledigi ilgili sekil asagida

gosterilmektedir:
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Kamu Ozel Sektor Ortakhgi ve YID Projelerinde Basari Faktorleri

* jstikrarh
Ekonomik
Durum

* Projenin
Yakinlarindaki

Monopol
Durumu

* Gelecekteki
Talep Tahmini
(Uzun Dénem)

* Bilgi Transferi
* st Diizeyde
Saygl
* Agik iletigim
* Uygun Paydasg
Yonetimi
* Amaslann
Anlasiimig
Olmasi

* Mevcut
Finansal
Piyasa
* Kabul
Edilebilir
Finansal
Tarifeler
Diizeyi
* Makul
Borg/Ozkayna
k Oram

* Toplum
Destegi
* Projenin
Gerekliligini
Gosterip Kabul
Ettirmek

* Ses Cevre
Etkisi ve Kamu
Givenligi

* Mevzuat
Diizenlemelerin
in Elverigli
Olmasi

* Teknik

Sozlesmelerde
Standartlasma

* Somut ve
Belirli imtiyaz
Sozlesmesi

* Uygun Risk
Tahsisi ve
Degerlendirm
esi

* Guglii Ozel
Konsorsiyum
®
Sorumluluklar
n Agik Bir
Sekilde
Tanimlanmasi

* jstikrarh
Siyasi Durum
* Hiikiimet
Tarafindan
Desteklenen
Ozel
Teminatlar
* Uygun Proje
Ajanslarimin
Secimi

* Teknik
Yenilikcilik
* Ozel
Ortagin
Yaraticihg
* Proje
Teknik
Fizibiltesi

Sekil 16 : Proje Finansmaninda TAV Havalimanlarimin Basar: Faktorleri Siralamasi

Kaynak: G. Aerts vd, (2014), Public-Pirvate Partnerships fort he Provision of Port Infrastructure: An
Explorative Multi-Actor Perspective on Crictical Success Factors, s.279’den alinarak diizenlenmistir.
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TAV Havalimanlarinin proje finansmaninda basarili olmasinin sirket agisindan ¢ok kritik
bir oneme sahip oldugu ve sirketin en 6nemli basarisinin finansman gerekliliklerinin
yerine getirilmesi oldugu belirtilmektedir. Proje finansmanindaki basarisizligin en biiytlik
kriz senaryosu olacagi aktarilmaktadir. Bu yiizden projenin finanse edilebilirligi TAV
Havalimanlar1 bagarisinin en dnemli kriterlerinden basinda gelmektedir. Konuyla alakali

katilimcinin ifadeleri asagida belirtilmektedir:

“Proje finansmaninda basarili olmak ¢ok onemlidir. Yani her seyden 6nce bizim
reputasyonumuzu (itibar) etkileyecek bir seydir. Bir ihaleyi kazanip o projeyi
finanse edemeden fesih durumuna gelmemiz ¢ok kotii bir senaryodur. Ciinki
finanse edemezseniz proje fesh olmustur ve yeniden ihale yapilir. Baskasi gelir,
yapabilen gelir. Finanse edemememiz ve fesih haline gelmemiz bizim icin
olabilecek en biiyiik kriz senaryosudur. Dolayisiyla finanse edilebilirligi durumu ve
neticesinde finanse etmek, onu basariya ulastirmak bizim igin ¢ok Onemli bir

noktadir.

Sektordeki cesitli ornekleri goriilityor, goriilmiistir. Hani en bilinen Ornegi
Cukurova Havalimani ihalesi. Yani hem koti sartlarda alindi hem de finanse etme
kapasitesi olmayan bir grup tarafindan alindi. Finanse edilemeden 3 sene igerisinde
hem devlet kaybetti, hem de isi alan grup batti. Ve kamu bu yatirimdan mahrum
kaldi. Ciddi de bir vakit kaybedildi. Halbuki ilk giinden onun dyle olacag: sektor
profesyonelleri tarafindan cok net goriiliiyordu. Yani o ihalenin iyi bir sekilde
basarilmadigi, alan grubun dogru grup olmadigi, ¢ok ekonomik olmayan bir sekilde
aldiklari. O paray1 bulamayacaklari, higbir bankanin o parayr vermeyecegi, ilk
giinden netti. Orda yol yakinken geri doniilmeliydi. Ama yapilmadi. Her neyse
simdi tekrar ihaleye c¢ikacak ve finanse edebilir bir kurulusa verilecek sonugta.
Bodrum Havalimaninda da aym sey yasandi. Orda da ¢ok diistik bir teklifle alan
grup yillarca Bodrum’da dis hatlar terminalini yapmadi. Bu biraz daha eski bir
hikayedir. 4 sene falan siirdii. Sonra devlet onlardan aldi. Kendi eliyle bir bagka
gruba yaptirdi. Gegmiste yasanmis hikayeleri var. Ve o gruplar, alip da yapamayan
gruplar, piyasadan silindi ondan sonra. Bu ne demektir, boyle bir sey basiniza

geldiginiz takdirde yani sizin reputasyonunuz, devamliliginiz ciddi risk altinda
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demektir. Dolayisiyla finanse edemeyeceginiz projeye girmeyeceksiniz.
Basglangigta degerlendirmenizi ona gore yapacaksiniz, teklifinizi ona gore
atacaksimniz. Aldigimmizda da zaten hesabini, kitabim1 yaptigimiz isi hayata
gecireceksiniz. Dolayisiyla bizde ¢ok 6nemlidir. Once bastan bu degerlendirmenin
yapilmasi ve sonra ona gore ihalenin alinmasi ve daha sonra da hayata gecirilmesi.

Burda yasanacak bir sorun biitiin Tav’1 asag1 ¢cekebilecek bir sey olur.”

5.15.2. TAYV Havalimanlar1 Holding A.S. proje finansman verimliligi

TAV Havalimanlar1 proje finansman verimliligini birka¢ agidan degerlendirmektedir.
Bunlardan biri o giiniin piyasa fiyatlamasiyla alakalidir. Projedeki insaat riski, trafik riski
ve diger risklerin fazla olmasi ve piyasa kosullarinin iyi olmamasi finansmanin yiiksek
maliyetli olmasma neden olabilir. Bu durum, finansman verimliligi agisindan
beklenmeyen bir senaryodur. Bir digeri ise ortaklarin kefalet getirmesi durumudur.
Ortaklarin kefalet getirmesi, ortaklarin isin igerisinde daha fazla bulunmasi durumu olup
verimlilik anlaminda olumsuz bir olaydir. Konuyla alakali TAV Havalimanlarinin

finansman tecriibelerini katilime1 agagida aktarmaktadir:

“Proje finansmaninda verimliligi nasil tanimladiginiza gore degisir. Yani proje
finansmani, giiniin kosullar1 ne gerektiriyorsa ona gore yapiliyor. Yani o giinkii
piyasa fiyatlamasmna gore degisir. Ornegin biz gegenlerde Izmir kredisini
yaptigimizda, gecenlerde dedigim 2012 yilinda, Izmir Adnan Menderes Havalimani
I¢ hatlar terminalinin yapimi ve 2030 yilina kadar isletim ihalesini kazandik.
Projenin igerisinde devlete 610 milyon Euro kira 6denmesi ki 30 milyon Euro’su
pesin. 30’ar milyon Euro’su 20 senelik taksitler halinde 6denecek sekilde. Art1 bir
de oraya i¢ hatlar terminalini yikip yeniden yapma ki bu da yaklasik 300 milyon
Euro’luk bir ingaat maliyeti gerektiriyor. Toplamda o donemde bizim 400 milyon
Euro bir ihtiyacimiz vardi. Orda mesela fiyatlama, Euribor + %5.5 diizeyindeydi.
Piyasa fiyatlamalar1 o diizeydeydi. Fakat daha sonra Avrupa bolgesinde ciddi
sekilde faizler asagiya ¢ekilmisti. Baktigimizda Almanya’da 5 yillik faizler % 0.60
seviyesine, 10 yillik faizler %1. Tekrar piyasaya ayni projeyle c¢ikiyor olsaydik,

Euribor + %5.5’tan degil de, 6rnegin Euribor + %4.5’tan bulacaktik. Simdi bu
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fiyatlama asamasi. Fiyatlamada isletmeyi etkileyen en 6nemli sey o giinkii piyasa
kosullar1. Bir diger sey ise projede ne kadar trafik riski, ne kadar insaat risklerinin
oldug . Bu riskleri nasil bir potada eritiyorsunuz. Nasil onlar1 bertaraf ediyorsunuz?
Aldigmiz proje ne kadar riskliyse dolayisiyla o kadar da zor sartlarla

karsilasabilirsiniz.

Mesela, Tiirk piyasasinda siklikla aranan bir sey ortaklarin kefaletidir. Proje
finansmaninda en azindan teorik anlamda Avrupa’da ve Amerika’da
uygulamalarina baktigimizda ortaklarin kefalet getirmesi beklenemez. Ortaklar
genelde o projeye baslangi¢ sermayesi koymakla ve ingaat varsa ingaatini kusursuz
bir sekilde tamamlamakla ve bir an Once isletmeye gecilmesini saglamakla
yiikiimlii olan o Know-How’1 transfer eden insandir. Ama daha sonrasinda kredisini
geri 0deyemeyince trafik diisiik geldiginde, elini cebine tekrar atmasini
beklemezsiniz. Cilinkii beklenen nedir? Herkesin kendi nakit akisindan bu
finansmani1 6deyebilmesidir. Tabi dedigim gibi Tiirk piyasasinda maalesef bu ¢ok
fazla yaygin degil. Genelde ortak kefalet yerine yani ya term (s6zlesme) sonuna
kadar kredi geri 6deme 6denene kadar, veyahut da baslangigtaki belirli 2-3 yil tutari
belirli olmak iizere kefalet aramak gibi bir egilim var. Simdi dedigim gibi projeniz
riskli bir hava yaratiyorsa, 0 zaman ortaklardan tam kefalete kadar gidilebilir. Bu
mesela bizim verimlilik anlaminda son derece verimsiz gordiigiimiiz bir yapidir.
Dolayisiyla ortagin baslangictaki sermayesi Know-How transferi haricinde isin
icerisine daha fazla girmesini biz verimlilik anlaminda beklemeyiz. Bu varsa biz

verimsiz olmustur diyebiliriz.

Bizim ortak kefaleti olan projemizin sayisi son derece azdir. Tunus’taki bir
projemizde orda 2 tane havalimanimiz vardir. Bir tanesini sifirdan yaptik. Yaklagik
550 milyon Euro’luk bir yatirimdi. 400 milyon Euro’luk bir proje finansmani iglemi
vardi. Burda bizim 40 milyon Euro’luk limitli bir garantimiz vardi. Baglangigtaki
sermayemize ek olarak. Makedonya projemiz kefaletli bir krediydi. Proje
finansmaniydi. O 70 milyon Euro’luk bir tutardi. Gerek tutarinin c¢ok biiytlik
olmamasi, gerekse ordaki trafik seviyesi ki bizim istedigimiz 600.000 yolcuydu. Su

anda biz 2 Milyon yolcuya ¢ikarmis durumdayiz. Bu 6 senelik bir siirede buraya
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gelmek miimkiin oldu. Tabi asil operatoriin ciddi bir basarisidir. Simdi biz ne
yaptik. Bu projede finansmani yaparken kefaleti verdik. Ciinkii vermek
zorundaydik. Yolcu seviyesi ¢ok diistiktii. Bankalar dogal olarak sizin 6 senede
trafigi 3’e katlayacaginiz1 fiyatlayamiyorlar. Cok da ikna edemiyorsunuz onlari.
Dolayisiyla kefaleti verdik. Ama gercek anlamda trafigi 3 katina cikararak, o

kefaletin hi¢ caligmamasini sagladik.

Kredinin sartlar1 projenin verimliligini etkileyen en onemli faktordiir. Sartlar,
sartlarin igerisinde iste ortak kefaleti. Ortak kefaleti verdiniz mi? Verdiyseniz siireli
mi verdiniz siiresiz mi verdiniz? Bi tutar1 var mi1 ulagsmasi gereken? Yoksa limitsiz
mi? Ne gerekirse yapicaksiniz seklinde mi? Simdi proje finansman sdézlesmeleri
baktiginizda 500-600 sayfalik s6zlesmeler. Bunlar igerisinde tiirlii tiirlii seyler var.
Omegin, hissenizi satamazsmiz gibi bir sart var. O sart, %50’ye kadar nu
satamazsiniz %30’a kadar m1 satamazsiniz? Hi¢ mi satamazsiniz? Krediyi geri
O0deme Ornegin. Bu da 6nemli sartlardan bir tanesi. Krediyi dderken ceza dder
misiniz? Siz diigiiniin mortage kredisi aliyorsunuz eve. Ne var bir standart kanunla
belirlenmis %2 geri 6deme cezasi var. Bu aslinda hig adil bir ceza degil. Kanunla
belirlenmesi de ¢ok ilging. Bu tamamen finansal kurulusu korumaya yonelik bir
sey. Halbuki siz krediyi aldimiz. Piyasada faizler asagi geldi. Siz daha uygun
sartlarda bir kredi var onu refinance (yeniden finanse etme) edebilme imkanina
sahip olmalisiniz. Orda 6nemli bir geri 6deme cezasi varsa o sizin refinansman
kabiliyetinizi engelleyecektir. Ciinkii yapilacak olan refinansman i¢in 0 cezay1 da
bertaraf etmesi lazim gibi tiirli tiirlii sartlar var. Bunlarin toplamdaki, yani size ne
kadar operasyon manevra alanit sagladifini veya saglamadigina yonelik bir

verimlilikten bahsedebiliriz.

Bizim genel anlamda kendi projelerimize bakarsak. Bizim proje finansmanlarimiz
vardi. Yani Atatiirk havalimaninda vardi. Esenboga da vardi. Az 6nce bahsettigim
Adnan Menderes’te vardi. Giircistandaki 2 havalimanimizda vardi. Makedonyadaki
2 havalimanimizda ve Tunusta 2 tane havalimanimizda ve Medine’deki 1
havalimanimizda proje finansmani1 yapildi. Finansmani da yaptik. Bazilarinda 3-4

sene sonra piyasada daha uygun sartlar buldugumuzda geri 6deme cezasi vs. bunlari
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ortadan bertaraf edecek kadar bir ekonomik oldugunda da refinanse ettik. Ornegin
Atatirk Havalimani’na kullandik. 3 sene sonra refinanse ettik. Esenboga
havalimani’na kullandik ve 2 sene sonra refinanse ettik. Daha uygun kosullarda
refinanse ettik. O giiniin sartlar1 nedeniyle baslangigta verimsiz bile diisiinseniz,
daha sonra refinansmanda o verimliligi yakaladiginiz da oluyor. Biz bunu pek ¢ok

projemizde yaptik.

Ama proje finansmaninda ne bekleyerek yola ¢iktik ne aldik diye diistindiigiiniizde,
ihale zamanindaki beklentilerimizin Gtesinde kotii  gerceklesen bir proje
finansmanimiz bizim bugiine kadar ¢ok siikiir olmadi. Yani ihaleye girerken biz bu
kadar parayi, bu kadar vadeli ve bu kadar fiyatla aliriz diye ongordiigimiiz her

projemizde, biz bunu basarmay1 gergeklestirdik.”

5.15.3. TAV Havalimanlar1 Holding A.S.’nin proje finansman ihalelerindeki
politikasi

TAV Havalimanlarinin proje ihalelerindeki genel politikasindan bahsedilmektedir. TAV
Havalimanlari ihale takibi yaparken hangi cografyalarda proje takibi yapilacagi belli olup
ona gore proje takibi yapmaktadirlar. Bu cografyalar daha ¢ok gelismekte olan iilkelerdir.
Ayn1 zamanda havalimani ihalelerine nasil bir ekiple gidildigi ve 3.Havalimaniyla alakali

ithale politikas1 agiklanmaktadir. Katilimeinin goriisleri asagidadir:

“Biz her seyden Once altyap1 yatirimcisiyiz. Diinyanin hicbir yerinde bir altyapi
yatirimeisi su kurallara uymalidir nezdinde bdyle tabela yapilmis sey yok. Kurallar
silsilesi yok. Siz altyap1 yatirimcisisiniz siz hangi projeye begendiginiz 6l¢iide
girmek isterseniz girebilirsiniz. Hani burda genelde bizim yonetim kurulumuzun
koydugu bazi limitler vardir. Atiyorum geri doniis orani su olacak. Net present
value (Net bugiinkii deger) olarak bu projeden bu kadar kazanmak hedeflenecek.
Iste risklilik anlaminda iste asir1 derecede trafik riski, asir1 derecede insaat riski,
asirt derecede politik risk alman seylerin pargasi olunmayacak. Iste su su su
cografyalardaki isler takip edilecek. Su su su cografyalardaki isler takip

edilmeyecek. Hani atiyorum bizim yonetim kurulu mandatimiz (talimatimiz)
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icerisinde Ingiltere’de gidip bir is takip etmek, Fransa’da gidip bir is takip etmek
yoktur. Neden ciinkii oralardaki fiyatlamalar ¢cok daha yiiksektir. Geri doniisler
daha distiktiir. Cok ciddi rekabet vardir. Hani biz daha ¢ok emerging (gelismekte)
piyasalarda Tiirkiye benzeri is modeline sahip olan gelismekte olan ve hizh
biliylimeyi kendisine yol haritas1t olarak ¢izmekte olan iilkelerde o biiyiimeden
faydalanarak, dalgadan faydalanarak para kazanmayi hedefleyen bir yatirimci
grubuyuz. Pek cok Tiirk altyapir yatirimcisi bu sekilde ya Tiirkiye’de ya da ¢evre
iilkelerde hizli biiylimeden faydalanarak bir return yaratma pesindeler. Amerika’ya
giden, Japonya’da is kovalayan, Ingiltere’de, Fransa’da ve Almanya’da is
kovalayan Tiirk yatirimcist zaten ¢ok azdir. Dedigim gibi nedenlerden dolay1.
Oranin zaten yerlileri ile rekabet etmek ¢ok zordur. Bir de orda standartlar ¢ok
yiiksek. Dolayistyla bizim bir tabelaya yazilmis bir kurallarimiz yok. Fakat herseyin
basinda bizim sonugta yatirimcilarimiz var. Bize sermaye koymus, devaml iste.
%40 kiistirimiiz halka agik bir sirketiz. Bize giivenip parasini yatiran insanlari
magdur etmemek adina iyi para kazanabilecegimiz ve kazanacagimiz bu paray1 da
makul riskler alarak, gerceklestirebilecegimiz biiyiime odakli iilkelerde bunu
yapabilecegimiz bir i3 modelimiz var ve tabi ki havalimanlarmma yonelik.

Havalimanlar1 disinda bagka bir sektére de bakmiyoruz.

3.Havalimaninda bu bahsettigim kriterlerin Otesine gegtigi noktada biz biitiin
profesyonelligimizle ¢ekildik. Ciinkii biliyorsunuz o bir agik arttirma ve fiyat
devamli yiikseliyor. Kendinize ¢izdiginiz bir kirmiz1 ¢izgi var. Kirmizi ¢izginin
oOtesine gecildiginde sizin bu isten kazandiginiz para riskini karsilayamacak kadar
azalan bir miktar haline geliyor. Her ne kadar bizim Atatiirk Havalimaninin
gelirlerimizin ¢ok 6nemli bir kismi olsa da sirf onu kaybetmiycez diye bi yere
macera seklinde gidip bir de iistiine iistliik dogru diiriist para kazanmadan o projeyi
tamamen bizim yatirimcilarimiza, ortaklarimiza yapacagimiz kotii bir sey olurdu.
Yani dolayistyla bunun igin yani yonetim kurulu belirli kriterleri veriyor Size
ithaleye girmeden Once. O kriterleri asma yetkiniz zaten yok. Yani 3.havaliman1 ne
kadar riskli oldugu insaatinin ne kadar zor oldugu, ne kadar uzun yillar alacag: belki
maliyetinin beklenenin iistiinde gergeklesecegi ve bunu yaptiginiz takdirde dahi

senelik 1 milyar kira yiikii. Alacaginiz 400 milyon kredinin faizi, ana parasi. O
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devasa yapida calisacak olan personelin maagi yani operation expenditure
(operasyonel maliyet) dedigimiz yani tiirlii tiirlii operasyonel maliyetler. Bunlarin
hepsini st iiste koydugunuzda ulagsmaniz gereken gelir seviyesi, yani bunlarin
hepsi geri 6deyip size bir de net de bi sey birakmasi, yani return saglayack bi sey
birakmasi i¢in ulagsmaniz gereken gelir seviyesi inanilmaz bir seviye. Yani bunun
icin Tiirk. ... Istanbul semalarin seyle dolmasi lazim, ugakla dolmasi lazim. Devaml
insanlarin Istanbul’a gelmesi lazim ki, seneler boyunca bu trendin devam etmesi

lazim ki beklediginiz o paray1 kazanabilin.

fcra Kurulu iiyemiz Sani Bey. Sani Sener zaten kendisi yonetim kurulu iiyesi oldugu
icin hem CEO’muz hem icra kurulu lyemiz. Acik arttirmaya o katildi Tav
Havalimanlarini temsilen onun yaninda baska yonetim kurulu liyelerimiz de vardi.
Hamdi Bey de yanindaydi. Hamdi Akin yonetim kurulu bagkanimiz. Yine ADP
temsilcileri de yonetim kurulundan vardi. Aslinda yonetim kurulu biiyiik bir
temsille oraya gitti. Ama sozcii olarak Sani Bey’di. Tav adina konugan. Su ana
kadar hep CEO’muz yonetti bizim biitiin ihaleleri. Zaten o yetkilendirme de
yonetim kurulu tarafindan genelde CEO’yla yapilir. Ama Tav Havalimanlari
prosediirleri ¢cok net ¢izilmis, seffaf bir sirkettir. Yani oraya ben degil, yani bir
arkadasimiz da gitse ne yapacagini bilir. Hesabi kitab1 yapilmis bir sekilde ihaleye
girer. Siirprizle karsilasmaz. Fiyat nereye geldiginde nasil bir tepki vermesi

gerektigini bilir.”

5.15.4. TAV Havalimanlar: Holding A.S.’nin proje finansman yontemleri

TAV Havalimanlar1 Diinyanin bir¢ok yerinde kullanilan YID modelini kullanmaktadir.

Ayni zamanda c¢esitli is modellerinde de tecriibeleri bulunmaktadir. Sadece “Yap” isini

yapan TAV Insaat isin insaatin1 yap1 anahtar teslim projeyi teslim etmektedir. Veya

sadece “Islet” kismin1 yapan is modelleri de bulunmaktadir. Fakat ana is modellerinin

YID modeli oldugunu belirten katilimcinimn konuyla alakali goriisleri asagidadir:

Simdi YID, YDI, YI ve ¢esitli modeller var. Bunlarin 6ziinde hep ayni seyler.
Sadece bir teknik farklilik var. Attyorum YDI modelinde ne oluyor siz yaptiktan
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sonra devlete teslim ediyorsunuz 1 saatligine. 1 saat sonra da devlet size teslim
ediyor ki isletebilesiniz. YID modelinde bahsettigimiz bu teslim siireci en sonunda
gerceklesiyor. Yapiyorsunuz, isletiyorsunuz. Isletme siiresi bittiginde teslim
ediyorsunuz. Hani YID ile YDI veya YI modelleri aslinda birbirinden ¢ok farkli
degil. Bunlara biz PPP yani Kamu Ozel Sektér isbirligi diyoruz genel anlaminda.
Kamu Ozel Sektér Isbirliginin ¢ok cesitli yontemleri olabilir. Kamu, yatirimini
kendi yapar, isletmesi i¢in isletmeye verir. Kamu, yatirimi seye yaptirir,
miitesebbise yaptirir, isletmesini kendi yapar gibi farkli farkli varyasyonlar olabilir.
Ama bunlarin icerisinde YID diye &zetleyebilecegimiz. Hani bir 6zel miitesebbise
yatinm yapma sorumlulugunu yikip ayni zamanda da onun isletmeden yaptigi
yatirimin parasini ¢ikarmasini beklemek genel model olarak su an Diinya’da en ¢ok
uygulanan yontem zaten. Hani bunun 6tesinde ¢esitli is modellerinde bulunduk.
Mesela bizim sadece taahhiit isi yapan bizim grubumuz var Tav Insaat. Onlar
gidiyorlar sadece “Yap” isiyle ilgileniyorlar. Yapiyorlar anahtar teslim, teslim
ediyorlar. Isletmesine girmiyorlar. Veya bizim Letonya’da bir havalimani isimiz
var. Orda da sadece ticari alanlar1 isletiyoruz. Herhangi bir yatirim yapmadik. Ticari
alanlar1 sen benden daha iyi igletirsin ey Tav dedi Devlet. Bize verdi ticari alanlari.
Isletiyoruz, islettikce de devlete dnemli miktarda kira ddiiyoruz. Devletin belki de
kendi isletmesinden kazanacagi paradan daha fazla paray1 kira olarak aliyor. He
bende belli miktar aliyorum. Neden ben isletmedeki bilgi birikimimi, becerimimi
kullanarak daha fazla bir biiyiikliik yarattigim i¢in oluyor bu. Ama genel anlaminda
sadece biz degil. Bizim sektoriimiizde de pek ¢ok faaliyet gosteren pek ¢ok firma
YID modeli pesindeler. YDI gibi farkli varyasyonlari olan uzun dénemli isletme
yontemleri pesindedir genelde. Diinyada da hani hala bunun Gtesine gegen bir yap1

yok. Hani finansal yontemleri degisebiliyor.

Biz proje finansman1 dedigimiz mesela Amerika kitasindan bahsedelim. Amerika
kitasinda proje finansmani banka diizeyinde pek fazla yoktur. Orda ne vardir. Bono
vardi. Mesela siz gidersiniz bi projeyi finanse edecekseniz 30 yillik bono
¢ikarirsiniz mesela. Onu bir rating (derecelendirme) kurulusuna rate (notlama)
ettirirsiniz A,B,C neyse bir rating (not) alir. Ve ona gore yatirimcilar rating’ine

bakarak vatandas olur, fonlar olur. Orda ¢ok genis bir finansal piyasa oldugu i¢in
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gelirler sizin bononuzu alirlar. Siz o bonoyu satarak raise (kazang saglama)
edersiniz. Ve onlara belirli donemlerde kupon faizi ddersiniz. Aynen devlet nasil
tahvil faizi odiiyorsa siz de devlet gibi sizin bononuzu alan yatirimcilara faiz
Odersiniz. Vadesi geldiginde de anaparalarini 6dersiniz. Bu da aslinda bir finansal
yontemi. Adi proje finansmani degil, bono finansmani. Project Bond Financial
deniyor buna. Diinyanin o tarafinda o ¢ok daha yaygin. Ama bu tarafinda da
baktiginizda bu kadar genis bir sermaye piyasasi olmadigi i¢in. Yatirimci gelip de
hani evinden ¢ikip da ben iste Tav Adnan Menderes Havalimaninda terminal
yapacakmis, bono ¢ikarmis, onun bonosundan 10.000 tl koyuyorum diyecek bir
yatirim kitlesi pek olmadigi i¢in Diinyanin bu tarafinda da daha ¢ok bankalar bir
aract olarak girerler. Onlar mevduat olarak vatandastan paray:1 toplar. Belirli
yerlerde degerlendirir. Bu yerlerden bi tanesi de uzun vadeli kredilerdir. Bunun
adina proje finansmani denir. Finansal yontemi olarak farkliliklar arz edebilir. Ama
sey olarak, genelde model olarak kamu biiyiik bir altyapi yatirnmini kendi
yapmiyorsa YID pratigini izler.

5.15.5. TAV Havalimanlar: Holding A.S.’nin proje finansman degerlendirme ve

raporlamalari

Tiirkiye’deki projelerde, proje degerlendirme acisindan notlama diye bir sistemin
olmadigindan fakat yurtdisindaki projelerde onay prosediirii alinmasi1 gerektigi, bir bagka
deyisle gerekli sartlar1 sagladigina dair onay aranmasi, ayni sekilde yurtdisindaki
projelerde bazi donemlerde ilgili otoriteye finansman siireciyle alakali raporlamalar
yapilmasinin  6nemli oldugu fakat Tiirkiye’de bdyle bir siirecin olmadig
vurgulanmaktadir. Tiirkiye’de ise sadece diizenli olarak finansal tablolar ilgili otoriteye
gonderildigi ifade edilmistir. Katilmcinin proje finansman degerlendirme ve

raporlamalar ile alakali goriisleri agagida belirtilmektedir:

“Proje finansmanini degerlendirirken notlama diye bir sistem yok. Fakat kredi
sozlesmeleri genelde finansman kapanisindan 6nce, bu Tiirkiye’deki projelerde
yoktur. Ama yurtdisindaki projelerde siklikla goriiliir. Bahsettiginiz kaygiyr kamu
kurumu da hisseder. Yani bu adam nasil bir finansman yapiyor, nasil bir sart1 var,

nasil bir fiyat1 var, geri ddenebilirligi var mi? Ciinkii yani dyle bir finansman
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yapiyorsunuz ki kotii bir finansman yapip geri deyemezseniz sikinti yasarsa ilerde
sadece benim problemim degil, kamunun da problemi haline geliyor. Dolayisiyla
bu ydnde bir kayg:1 genelde yurtdis1 projelerimizde biz gériiyoruz. Onemli seyler
var. Notlama degil ama onay prosediirii var. Kredi sdzlesmesini imzalamadan 6nce
kamu kurumuna génderiyorsunuz. Anlatiyorsunuz, bakin benim sartlarim surtlarim
bunlar. Bankalarla su yonde anlastim. Piyasa boyleydi ben daha iyisini aldim vs.
gibisinden. Otoriteyi ikna ediyorsunuz ve ondan sonra gidip kredi s6zlesmenizi
imzalayip hayata geciriyorsunuz. Tiirkiye’de 3.havalimani haricinde bunun
yapildig1 bir havalimani projesi yok. Yani DHMI ilgilenmez sizinle. Nasil finanse
ettiginizle falan. Yarin 6biir giin patlarsiniz o zaman miidahale eder hani. O zaman
gelir devreye girer. Ama basta Diinyanin en kotii finansmanmi da yapmis
olabilirsiniz. %20 faizle falan da finanse etmis olabilirsiniz. Ama DHMI’den bir
onay alma prosediiriiniiz yoktur. 3.Havalimaninda niye var. 3.Havalimaninda
DHMI garantdr oldugu icin krediye otomatikman kredi sdzlesmelerinde taraf.
Kendi taraf olacagi bir sézlesmeye tabi gozden gecirmesi, onaylamasi vs. gerekiyor.
Ama diger projelerde bdyle bir garantdrliik statiisii olmadigi i¢in siz finansmaninizi
nasil yaparsaniz yapin DHMI’ni ilgilendirmiyor. Oyle bir prosediir, notlama vs.
Oyle bir sey yok. Ama yurtdisinda goriiyoruz bunlari. Finansal anlaminda
denetleme de basinda zaten ilgilenmeyen insaat doneminde niye ilgilensin. Orada

Oyle bir sey yok.

Bizim yurtdist projelerinde hangi dilimler halinde, ne kadar krediyi indirdiginiz
genelde raporlarsiniz. Iste insaat %70’e geldi. Ben de kredimi %70’ini indirdim.
%65’1ni1 indirdim vs. gibisinden gesitli diizenli raporlar yaparsiniz. Ama bir Auditor
(denetci) tutup bagimlililar1? Denetletmez. Siz raporlarsiniz hani. Atiyorum insaat
bitti. Ben de kredimi ¢ektim bitirdim haberiniz olsun. Ben geri 6deme, kredimi geri
06deme donemine gegiyorum. Faizi burdan fix’ledik (sabitleme) falan diye donem
donem yaptigimiz raporlar vardir. Onlar1 gilincel tutmaya calisirsiniz. Ama

Tiirkiye’de bdyle bir siire¢ yok.

Sirketin finansal tablolarini, biliyorsunuz sirketin belirli finansal tablolar var. Sirket
donem donem bu finansal tablolar {iretiyor. Onlar1 idarelerle zaten paylasirsiniz.

Ama proje finansmani dedigimiz sadece kredi islemidir. O kredinin finansmaniyla
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ilgili yapilmis olan spesifik islemlerin 6zetidir. Demin bahsettigim yabanci
projelerde bu kredi islemi {izerinde ne gibi gelismeler var onlar1 raporlarsiniz.
DHMIi’de bunu raporlamazsiiz. DHMI’de diizenli olarak finansal tablolarinizi
gonderirsiniz. Karda misin, zararda misin, paraniz var mi, yok mu? Bunlari

degerlendirebilir DHMI tablolara bakiyorsa.”

6. Sonuc ve Oneriler

Bu arastirmada, Tiirkiye’deki havalimani proje finansmaninda karsilasilan sorunlar ve bu
sorunlara iliskin ¢6zlim Onerilerinin belirlenmesi amaglanmaktadir. Bu kapsamda
Tiirkiye’de Havalimani Isletmeciligi sektdriinde havalimani yolcu sayisi ve isletme sayisi
bakimindan lider konumunda olan TAV Havalimanlar1 Holding A.S. biinyesinde yari
yapilandirilmis goriismeler yapilmis ve bu yolla nitel veriler toplanmistir. Toplanan
veriler tiimevarimsal nitel veri analizi yontemiyle analiz edilmistir. Analiz sonucunda
havalimani proje finansmaninda karsilasilan sorunlar ortaya ¢ikarilmis ve ¢6ziim 6nerileri

sunularak degerlendirmeler yapilmistir.

KOl ile yapilan YID modelinin basariyla siirdiiriilebilmesi, basta bu model ile ilgili yasal
yapinin tiim taraflarin ¢ikarlarin1 gozetecek sekilde hazirlanmis olmasina baghdir. Bir
diger 6nemli faktdr ise kamu kurumlarmin YID projelerindeki yetki durumlarinin agik bir
sekilde belirtilerek uygulamada yetki kargasasinin oniine gegilmesi gerekmektedir. Ayni
zamanda iilkedeki ekonomik ve politik belirsizliklerin en aza indirildigi bir ortamin
projeleri olumlu etkiledigi s6ylenebilir. Basta bu faktorler olmak tizere diger faktorlerin
de isleyemedigi durumlarda o iilkeye yabanci sermayenin yatirim i¢in gelmemesine ve

0zel sektor yatirnmcilarinin da tereddiit etmesine neden olmaktadir.

YID modelinin yasal cergevesini olusturan mevzuatlarin her sektdr icin farklihk arz
etmesi uygulamada bazi olumsuzluklara neden olup porojenin verimsiz ve yavas
ilerlemesini tetiklemektedir. Ayn1 zamanda projeyle ilgili kamu kurumlarinin yetki
kargasasi ile biirokratik engeller olusturmasi projeden istenilen verimi diisiirmektedir.

Tiim bu mevzuatlarin birlesitirilerek standart bir yasa formunun olusturulmasi
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gerekmektedir. Bunun iginde bagimsiz merkezi bir “Kamu-Ozel-isbirligi Kurumu”

kurularak tiim mevzuatin ve idaerinin bu merkezden kontrol edilmesi gerekmektedir.

Biiyiik ¢apli yatirim projelerinde, kamu tarafindan yeterli kaynaklarin bulunamamasi,
fayda-maliyet konusundaki belirsizlikler ve biirokratik engellerden dolay1 uzun bir siireg
olmakla birlikte verimsiz yatirimlar ortaya c¢ikmaktaydi. Ozellikle Diinyadaki YiD
projelerinde 6zel sektdr, proje ve insaat asamalarinda esnek ve ¢abuk karar alma avantaji
ile yatirimlar1 kamu kurumlarina gore daha hizli tamamlayarak projelerin zamanindan
once bitirilmesini saglamaktadir. Ornegin Toronto Havalimani 3. Terminal Binas1 projesi
Kanada Ulastirma Bakanlig1 tarafindan hazirlanan fizibilite raporunda 7 yil olarak
belirlenen siire YID modeli ile 3,5 yila kadar inerek biiyiikk bir zaman tasarrufu
saglanmigtir. Benzer bir 6rnek Atatiirk Havalimani1 Dig Hatlar Terminali ve Otopark
projesinde de olmustur. Hiikiimet tarafindan 30 ay diisiiniilen proje YID modeli ile 22,5
ayda bitirilmistir. Her ne kadar YID modeli ile yatirimlarda verimlilik artmus gibi goziikse
de kamu kurumlarinin ihale politikalarindan ve 6zel sektoriin tecriibesizliginden dolayi
verimsiz projeler ve yatirimlarin ortaya ¢iktigi da goriilmektedir. Ornegin gegmiste
Antalya Dis Hatlar Terminali projesinde garanti edilen yolcu ticret geliri / yatirim maliyeti
orani 3.2 iken rekabetci bir ihale politikasi ile tahsis edilen Istanbul Atatiirk Havalimani
Di1s Hatlar Terminali projesinde bu oran ise 0.80°dir. Benzer sekilde son yillarda tartisma
konusu olan Cukurova Bélgesel Havalimani YID projesi 4 senedir yatirrm yapilmamusti.
2011 yilinda yapilan ihaleyi kazanan Skyline Havacilik ile Zonguldak Ozel Sivil
Havacilik Ortak Girisim Grubu, miiteahhit firmanin i¢ine diistiigii mali krizden dolay1
projeyi tamamlayamadi. DHMI 16 May1s 2016 tarihinde Cukurova Bélgesel Havalimani
i¢in yeniden ihaleye gitti. Sonug olarak YID modeli ile yapilan projelerde ihale
politikalar (fizibilite etiitleri, sirket se¢imi, sozlesme sartlar1 vb.) diizgiin belirlenmedigi
siirece verimsiz projeler ve yatirimlar olusabilmektedir. Bu yiizden dolay1 KOI
projelerinde uzmanlasmis kurumsal bir yapinin olusturulmasi gerekmektedir. Ozetle,
Caligmada ihale siireciyle alakali; projenin ihaleye c¢ikmadan oOnce 6n hazirlik
calisamalarinin detayli bir sekilde hazirlanmasi, fizibilite ¢calismalarinda miimkiin oldugu
kadar yapilabilirlik seviyesine dnem verilmesi ve finansal hesaplamalarin gercekligine,
thale sozlesmelerinde ve ekinde isin kapsam ve Oneminin tam yapilmasi, havalimani

projeleri icin fizibilite yaparken uluslararasi otoritelerin ve havayolu sirketlerinin
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fikirlerinin alinmasi, ihale siirecinin yeterince seffaf olmadig1 ve yabanci yatirimcilarin

ilgisini ¢ekecek bir rekabet ortaminin olmadigi belirtilmektedir.

Havalimani projeleri biiylik ¢capli yatirim projeleri arasinda oldugu igin biiytik risklerle de
karsilagilabilmektedir. Finansman bulma riski, insaat riski, trafik riski ve siyasi riskler
oncelikli biiyiik riskler arasindadir. Bu tiir projelerde tiim bu risklerin 6zel sektore
yiiklenilmesinin de ayrica bir risk oldugunu vurgulamak gerekmektedir. YID projelerinde
optimal risk paylasiminin olmasi1 gerekmektedir. Irwin’in ¢alismasinda da bahsettigi gibi
risklerin paylasimindaki temel amag¢ projenin toplam degerini arttirmaktir. Ancak
risklerin dagitimi, projenin kazanimlarinin dagitimina benzememektedir. Kazanimlarin
bir taraftan digerine aktarilmasi, birincinin refahini azaltacak, ikincininkini ise
azaltacaktir. Bu riskleri optimal sekilde paylagsmanin yontemlerinden biri ise KOSO
finansman modeli seklinde projeleri listlenmektir. Bu modelde, Devlet tarafindan alim
garantileri, fiyat garantileri ve minimum kullanim garantileri seklinde tesviklerde
bulunularak riskler hafifletilmis olabilmektedir. Ornek olarak YID ve YI yéntemleriyle

yaptirilan enerji santrallerindeki fiyat ve alim garantileri gosterilebilir.

Aragtirmada bir diger 6nemli konu ise gelecekte katilim bankalarinin proje finansmaninda
alternatif kaynak saglayabilecek potansiyelde olma durumudur. Gelecekteki altyapi
projelerinin finansmaninda yatirimlara yonelik ¢ikarilabilen varliga dayali bonolar
alternatif finanman kaynag olabilecektir. Kérfez Bolgesinden 6zellikle islam Kalkinma
Bankas1 (IDB) Tiirkiye’deki altyap1 projelerini incelemeye alarak gelecekte projelere
istirak etmeyi amaglamaktadir. Bu konudaki en biiyiik engellerden birisi Tiirkiye’deki
islami finansman yontemleriyle alakali hukuki altyapinin tam olarak hazirlanmamig
olmasi konusudur. S6z konusu hukuki altyapinin havacilik isletmelerinin finansmaninda
da kullanilabilecek sekilde hazirlanmasi islami kredilerin havalimani projelerinde fayda
saglayacag diisiiniilmektedir. Havalimanlar1 agisindan Tiirkiye’deki ilk 6rnegi Atatiirk
Havaliman1 Di1s Hatlar Terminali genisletme ¢aligmalar1 sirasinda TAV Havalimanlari
Holding A.S.’nin aldig1 islami kredidir. HSBC banka liderliginde yedisi faizsiz
bankacilik yapan on bankadan olusan bir konsorsiyum, TAV Havalimanlar1 Holding A.S.
60 Milyon $ kredi vermistir.
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Arastirma sonucunda ortaya ¢ikan veriler toparlanarak havalimani proje finansmaninda

karsilagilan sorunlarin ve ¢oziim Onerilerinin sunuldugu 6zet bir tablo hazirlanmistir.

Aragtirma sonuglarini daha acik bir sekilde gostermesi agisindan sorun ve ¢oziim onerileri

tablo seklinde sunulmaktadir:

Tablo 28 : Tiirkiye'deki Havalimani Proje Finansmaninda Karsilasilan Sorunlar ve

Coziim Onerileri Ozet Tablosu

Havalimam Proje Finansmaninda Karsilasilan Sorunlar ve Coziim

Onerileri Ozet Tablosu

Sorunlar

Coziim Onerileri

Proje Finansmaninda Yetki Kargasasi

- Kamu kurum ve kuruluglarinin kendi
icerisinde karmasik bir yapiya sahip olmasi.

- Kamu kuruluslarinin projeye ¢ikarken proje
finansman prosediirleri ile ilgili yeterli know-
how’a sahip olmamasi.

- Tiirkiye’nin proje finansmaninda “template”
yani standart bir
olmamasi.

sOzlesme  yapisinin

- Avrupa iilkelerinde olan “PPP Center”
benzeri bir kamu-6zel-igbirligi projeleri igin
devletin biinyesinde hususi bir kurumun
kurulmas1  “KOI  Merkezi  Kurumu”
gerekmektedir.

- “KOI Merkezi Kurumu” olusumuyla birlikte
“KOI
uluslararasi standartlarla yazilan bir s6zlesme
olusturacak bir hukuk yapilanmas1 gerekliligi.

Yasas”  olusturularak  bu  isin

- KOI alaninda gelecege ydnelik bir yol

haritasi ve politika belgesinin
olusturulabilmesi amaciyla bir KOI Strateji
Belgesi’nin olusturulmasina ihtiyac

bulunmaktadir.

Ihalede Yasanan Siire¢ ve Sorunlar

- Devlet kurumlarimin fizibilite raporlarini
eksik veya
hazirlanmamasi.

yapmasi hi¢  raporlarin
- Kamu kurumundaki biirokratlarin uzman

goriisleri almadan fizibilite hazirlamasi.

- Proje duyurusu ile ihale arasindaki siirecin
kisa olmasindan dolay1 yeterli hazirliklarin
olmamast.

- Ihale siirecinden 6nce devletin projeyle ilgili
kamuyu aydilatmamasi.

- Fizibilite’de her is akis1 igin devletin
danigmanlar tutmasi

- Danigmanlar tarafindan elde edilen verilerle
bir finansman modeli olusturulmasi gerekir.

- Duyuru ile ihale
yurtdisindaki projelerde oldugu gibi en az 1
sene olarak bu siirecte projenin istenilen

arasindaki silirecin

kivama gelmesi

- Kamu, projelerle ilgili ihalelere gitmeden
once kamu yararma uygun olup olmadigim
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- Thalelere sadece yurtiginden kuruluslarin
katilmasi.

- Ihalelerde isin yapilabilirlik derecesinden
ziyade kimin ihalede daha yiliksek miktar
verdiginin énemli olmasi (!)

- Projelerin ihalesine uygulama projeleri ile
¢ikilmamasi

- Etkin bir satin alma mekanizmasinin
olmamasi

arastirmali ve halki projeyle alakali ikna
etmesi gerekliligi (¢evre ve sosyal etki
degerlendirmeleri gibi.)

- Ihalelerde projenin kalitesinin arttirilmasi ve
rekabet olusturmak icin ihalelerin uluslararasi
boyutta duyurulmasi gerekmektedir.

- KOI ile ilgili kurumlarin biraraya gelerek
projelerin siirdiiriilebilirligini saglama ve
sorunlarin  ¢oziimiine iliskin uluslararasi
orneklerdeki “goérev giicii” birimlerine benzer
yapilar  kurulmasmmin  yerinde  olacag
belirtilmektedir.

- KOI modeliyle proje hazirlanmasinin
gerekeelerinin - de oldugunca
sayisallastirilarak ifade edilebilmesine ihtiyag
duyulmasi ve fizibilitelerde alternatif
finansman hesaplamalariyla karsilastirmali
olarak sayisal bilgilerin verilmesi fizibilitenin
kalitesi i¢in 6nem arz etmektedir.

mumkin

- Projelerin ihalesine uygulama projeleri ile
¢ikilmalidir. Avan proje (On hazirlik projesi)
ile ihaleye c¢ikilmasindan kaynaklanan
zorluklar, olusan anlagmazliklarin Oniine
gecilerek, fizibilite c¢aligmalarinin rasyonel
olmasini saglayacaktir.

- Etkin bir satin alma mekanizmasi idareye
teklif verecek adaylarm katilimimi ve satin
alma gorevlilerinin hesap verebilirliklerini
arttirmalidir.  Bunun i¢in satin almalar
rekabetci, esitlik¢i ve saydam bir siirecte

yapilmalidir.

Yasal Prosediirdeki Eksiklikler

- Proje finansman ¢alismalarinda, kanunen bir
eksikligin olmadig1 fakat zaman zaman bazi
belirsizliklerin olmasi.

- Proje finansmanindaki taraflar olan proje
sahibi ile bankalar arasinda sozlesmelerin
olmadig.

- Proje sahibi ile kreditorler arasinda “Direct
Agreement” diye ifade edilen sdzlesmelerin
olmas1 gerekmektedir.

- Proje Finansmaninda 3 oyuncunun (proje
sahibi, kreditorler ve 6zel isletme) da projenin
¢Ozlimii i¢in biraraya gelip konusmasi.

- Mevcut KOI mevzuatinda yer almayan
ihaleye itiraz mekanizmasinin diizenlenmesi
ve uygulamaya gecirilmesi gerekliligi
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- KOI soézlesmelerini diizenleyen hukuki

metinlerde yapilan tanimlamalarda ve

nitelendirmelerde daha O6zenli olunmali;
kavramlarin i¢erikleri ve hukuki temelleri AB
diizenlemeleri ve kuramsal gelismeler ile

uyumlu olmalidir.

Havalimani Projelerinde Risk Unsuru

- Projelerde insaat ve trafik riski diger risklere
gore daha 6nemli olmasi.

- Insaat kisminin zamaninda bitirilememesi ve
isin tahmin edilen maliyetten fazla maliyetli
¢ikmasi.

- Ozellikle biiyiik yatirimlarda siyasi riskler
yatirimi olumsuz etkileyebilmektedir.

- Tiim risklerin 6zel sektore yiiklenmesi

- Insaat gecikmeleri icin 6zel sigortalar
yapilabilir ve taserona ceza verilebilir.

- Asint  maliyetli olabilir Ongdriisiiyle
projelerin fonlamasini ihtiyatli olarak %10
fazla yapmak gerekir.

- Havalimam1  fizibilitesi ~ yapilirken
havayollarint hesaba katarak trafik riski
azaltilabilir.

- KOSO ortaklig1 ile devlet tarafindan alim
garantileri, fiyat garantileri ve minimum
kullanim garantilerinin verilerek risklerin bir
kisminin hafifletilmesi

- KOI projelerinin Gayrimenkul Yatirim
Ortakli (GYO) seklinde olmasiyla, hem
projeye finansman olanag1 saglayacagi gibi
hem de riskin paylastirilarak miimkiin oldugu
kadar azaltilmas1 miimkiin olacaktir.

Ozel Yatirim Tesvik Konusu

- Devletin 6zel yatirimi tesvik konusunda ¢ok
fazla bir tegvigi veya katkisinin olmamasi.

- Yatirimlarin artmasi ve yabanci bankalardan

gelen doviz girdisinin olmasi devletin
ekonomik kalkinmasi agisindan 6nemlidir. Bu
nedenle, 6zellikle bor¢lanmalarin vadesinin
edecek

uzatma gibi yatirnmciyr tesvik

desteklerin olmas1 gerekmektedir.

- Yabanci devletlerle ve bankalarla devletin
goriislip, anlagip uygun kredileri Tiirkiye’ye
cekmek

- Mali destek sistemlerinin cesitlendirilmesi,
ornek olarak; kamunun refinansman garantisi

vermesi ya da dogrudan proje sirketine ortak
olmasi

- Devlet tarafindan alim garantileri, fiyat
garantileri  ve/veya minimum  kullanim
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garantileri  tegviklerinin  tiim  projelere
uygulanabilir olmas1

- YID projelerinin yaprm agamasmm bdlerek
toplam yatinm maliyetlerini  kii¢iiltmek
vasitastyla finansman kaynagi bulma ve kredi
risklerini azaltma olanagi olmasi

Korfez Bankalar1 ve Katilim Bankalarinin Roli

- Tirkiye’de katilim bankalarinin bilangosu | - Korfez bankalari proje finansmanlart igin

kii¢iik oldugu i¢in katilim bankalar1 genellikle = finansman kaynagi olabilirler. Fakat korfez

1-2 senelik KOBI kredileri verebilmektedirler | iilkelerinde lobi yapilmasi ve hatta oranin en
yetkili kisisi ile goriisiiliip orda bir kanun
cikarilmasi gerekmektedir.

- Islami proje finansmaninda "Sukuk"
ihracimin  gerek alternatif bir finansman
kaynag1 olmas1 gerekse daha once cok fazla
alternatif olmayan Korfez Bolgesinin faal
olmas1 bakimindan biiyiik 6nem tagimaktadir.

Uluslararasi1 Kalkinma Bankalarinin Rolii

- Uluslararas1  kalkinma bankalarindan | - Uluslararasi kalkinma bankalarindan daha

finansman temin etmek ¢ok cazip olmasina | fazla finansman olanag saglamak igin

ragmen prosediirleri cok agirdir. kalkinma bankalarmin en ¢ok dikkat ettigi
cevre ve sosyal etkilere daha ¢ok ehemmiyet
vermek gerekmektedir.

Havacilik ve Havacilik Dis1 Gelirlerin Onemi

- Ihale ve kredi ¢alismalarinda gelirlerin - Havaciik ve havaciik dis1  gelirleri
yeterli Ongoriilememesi projenin verimsiz | Ongdrmek en onemli fizibilite
olmasina ve projenin iflas etmesine sebep hesaplamalarindandir. Gelirleri ¢ok
olabilir. konzervatif (risk almayarak) goriiliirse ihalede

rekabetci olunamayabilinir, ¢ok agresif
Ongorii yapilirsa ¢ok risk alip projeyi finanse
etmekte  zorlanilanabilinir. Bunun ig¢in
projenin kaynaklarini iyi tespit ederek gelirleri
uygun bir sekilde belirlemek gerekmektedir.

Arastirmanin amacina ulagsmak i¢in sorulan sorular ve elde edilen bulgular disinda, TAV
Havalimanlar1 Holding A.S acisindan proje finansman politikasi ve proje finansmaninda
basar1 faktorleri temelinde Ornek olusturabilecek bazi bulgular elde edilmistir. Bu

bulgular 15181inda; proje finansman basarisinin tiim projeyi olmulu etkileyecegini
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diisiinerek proje finansman asamalarina azami 6nem gosterilmesi ile birlikte bunun
disinda yasallik, finansallik ve yapisal faktorlerin basarili bir proje finansmant i¢in dikkat
edilmesi gereken kriterler oldugu, proje finansman verimliligi agisindan iki 6nemli
kriterin belirleyici oldugu; piyasa sartlarinin uygun olmasi ve ortaklarin kefalet
getirmemesi verimliligi arttiracagi, ihale politikas1 olarak uzman bir ekiple daha ¢ok
gelismekte olan {ilkelerde pazar arayisinda bulunulmasi, Tiirkiye’deki proje

degerlendirilmesi agisindan yeterli olmadigi sonucuna varilmstir.

Tiirkiye’de sistem igerisinde bulunan insanlarin giiniibirlik politikalar yerine, giiniin
gerceklerini gorlip, birbirleriyle koordineli ¢alisarak uzun donemli planlamalar yapmasi
ve projelerin bu yoniiyle hayata gegirilmesi gerekmektedir. Ulke kaynaklarinin gereksiz
yere atil yatirimlara doniismemesi, bugiin ve gelecegimiz agisindan ¢ok onemlidir. Bu
acidan bakildiginda yapilan bu calismanin emsal projeler i¢in 6rnek teskil etmesi ve
Tiirkiye’deki havacilikla ilgili kurumlara yon gdstermesi acisindan onem arz ettigi

distiniilmektedir.

Sonug olarak Tiirkiye’deki Havalimani Isletmecileri icerisinde stratejik konumda olan ve
pek cok ulusal ve uluslararasi havalimani projelerini gerceklestiren TAV Havalimanlari
Holding A.S. biinyesinde yapilan durum g¢alismasi sonucunda tespit edilen sorunlar,
Tiirkiye’de yapilan veya yapilmakta olan her havalimani projesi i¢cin mevcut olmayabilir.
Bu arastirmada belirlenen sorunlarin mutlak manada kroniklesmis, derinlesmis ya da
biiyiik riskler olusturdugunu sdylemek de miimkiin degildir. Bu tespitler, birer potansiyel
sorun ve tehlike olarak degerlendirilmeli ve analiz edilmelidir. Bu calisma ile amaglanan,
gelecekte havalimani proje finansman ¢aligmalar ile alakali karsilagilabilecek sorunlarin
tespit edilerek, oneylemci yaklasimla sorunlar1 azaltmak veya ortadan kaldirilmasini

saglayacak Oneri ve tespitler yapmaktir.
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Ek 1: Goriisme Onay Formu

GORUSME ONAY FORMU

Degerli katilimci,

Bu calismada, Tiirkiye’deki havalimani proje finansmant sorunlarini arastirmak ve ¢6ziim

Onerileri sunmak amaciyla asagidaki arastirma sorusuna cevap aranmaktadir:

Havalimani proje finansmaninda karsilasilan sorunlar nelerdir?

Bu amagla yapilan arastirmada, sizin havalimani proje finansmamn ile ilgili degerli
fikirlerinize ihtiya¢ duyulmaktadir. Sizden gelen bilgiler 1s18inda, havalimani proje
finansmaninda yasanan sorunlara 1s1k tutularak, havalimani proje finansmani basarinin
arttirtlabilmesi icin Onerilerde bulunulacaktir. Bu nedenle arastirmaya katilarak
deneyimlerinizi aktarmaniz, bilimsel bir c¢alismay1 desteklemenin yani sira sektoriin

gelisimine de katki saglayacaktir.

Bu siirecte siz degerli katilimcimizdan ricamiz, goriismede size yoneltecegimiz sorulara

miimkiin oldugunca kapsamli sekilde cevap vermenizdir. Arastirma bulgularinin

degerlendirilmesi sirasinda, tiim verileriniz gizli tutularak, arastirmanin amaclari

disinda asla kullanilmavacaktir. Ayrica calismada sizin isminiz gizli tutulacaktir.

Aragtirmamiza vermis oldugunuz destekten dolay1 tesekkiir eder, saygilarimizi sunariz.

Aragtirma Gorevlisi Abdulkadir Alict

Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Sivil Havacilik Yonetimi ABD

Gorlisme esnasinda ses kaydinin yapilmasinda bir sakinca yoktur/vardir.

Isminiz: ...
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Ek 2 : Katilimci Bilgi Formu

KATILIMCI BiLGi FORMU

Cinsiyetiniz:

Yasinmiz:

Egitim Durumunuz:

Kurumunuz:

Bu kurum/kurulusta su anki pozisyonunuz:

Kac¢ yildir bu kurum/kurulusta calisiyorsunuz:

Bu kurum/kurulusta hangi pozisyonlarda ¢alhistiniz:

Daha 6nce hangi kurum/kurulusta ¢ahstiniz, Hangi pozisyonlarda:

Kac yildir havacilik alaninda ¢ahisiyorsunuz:

188



Kaynak¢a

Acar, D. ve Tetik, N. (2009). Genel Muhasebe. Detay Yayincilik No:133

Acar, M. C. (2006). Kamu yapilar: iiretiminde yap-islet-devret modelinin irdelenmesi
havalimani terminal binalar: orneklemesi. Yayimlanmamis Yiksek Lisans Tezi.

Ankara: Gazi Universitesi

Acartiirk, E. ve Keskin, S. (2012). Tirkiye’de saglik sektoriinde kamu 6zel ortakligi
modeli, SDU Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, C.17 S.3, 25-51.

ACI (2010). The ownership of Europe’s Airports, ACI Europe Report

ACI (2016). The ownership of Europe’s Airports, ACl Europe Report

ACI (2010). An Outlook for Europe's Airports: Facing the Challenges of the 21st
Century, ACI Europe Policy Outlook

ACRP (Airport Cooperative Research Program) (2007). Innovative Finance and
Alternative Sources of Board of Revenue for Airports, Research Report of
Transportation Research Board.
http://onlinepubs.trb.org/onlinepubs/acrp/acrp_syn_001.pdf, s.6, (Erisim Tarihi:
05.01.2015)

Aena (2013). Aena aeropuertos annual (2013) report.

Aerts, G. Grage, T. Dooms, M. and Haezendonck, E (2014). Public-pirvate partnerships
fort he provision of port infrastructure: an explorative multi-actor perspective on
crictical success factors. The Asian Journal of Shipping and Logistics, 30 (3), 273-
298.

ACI (2014). Guide to Finance Instruments for European Airports, ACI Europe Report

189


http://onlinepubs.trb.org/onlinepubs/acrp/acrp_syn_001.pdf

Airports De Paris Group (2014). ADP annual (2014) financial report

Akarsu, A. (2013). Altyap1 yatirimlar1 ve alternatif finansman yontemleri, TMB Giindem
Dergisi, 2013 Kasim Sayisi

Akgiic, O. (1994). Finansal Yonetim. Istanbul: Muhasebe Enstitiisii Yayin1 No: 63.
Asian  Development Bank (2005). Public private partnership handbook.

http://www.adb.org/sites/default/files/institutional-document/31484/public-
private-partnership.pdf (Erisim Tarihi: 08.06.2015)

Aydin, N. (1997). Uluslararast Dogrudan Yatirnmlar ve Ortak Girigimler (Joint
Ventures). Eskisehir: Anadolu Universitesi Yayinlart No:1002.

Basti, E. (2013). Tiirkiye’de sirketler kesiminin dogrudan finansman yoluyla kaynak
saglamasi. SDU Fen Edebiyat Fakiiltesi Sosyal Bilimler Dergisi. 30, 185-194

Basar, A. B. ve Basar, M. (2006). Sosyal sorumluluk raporlamasi ve Tiirkiye’deki
durumu. Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi 6 (2), 213-230.

Basar, M. (2000). Proje finansmaninda bir arag¢ olarak yap-islet-devret modeli ve izmit
biiyiiksehir belediyesi su temin projesinde modelin uygulanisi. Yayimlanmamis

Doktora Tezi. Eskisehir: Anadolu Universitesi.

Battal, U. (2006). Bir kamu yatirimi olarak havaalani miilkiyet yapis1 ve finansman

kaynaklari. Amme Idaresi Dergisi, 39 (3), 95-118.

Bazi Yatinm Ve Hizmetlerin Yap-islet-Devret Modeli Cercevesinde Yaptiriimasi
Hakkinda Kanun 3996 sayil kanun.
http://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.3996.pdf (Erigim Tarihi:
10.06.2015)

190


http://www.adb.org/sites/default/files/institutional-document/31484/public-private-partnership.pdf
http://www.adb.org/sites/default/files/institutional-document/31484/public-private-partnership.pdf

Boeing (2014), Boeing Current Market Outlook 2014-2033.

Bovis, C. (2005). Public Procurement in European Union, USA (New York): Palgrave
Macmillan UK

Canoglu, H. (2011). Havalimani isletmeciligi yapan firmalarin sermaye yapilarini
etkileyen faktorler, Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul: Istanbul

Universitesi

Capacity Development of Civil Aviation Authority of Nepal (2013), Enhancing Non

Aeronautical Revenue Report.

Cosan, F. M. (2013). Biiylik altyap1 projelerinde uluslararasi finansman imkanlari, TMB
Giindem Dergisi, 2013 Kasim Sayisi

Creswell, J. W. (2008). Research design: qualitative, quantative and mixed methods
approaches, USA: Sage Publication

Creswell, J.W. (2013a). Arastirma deseni. nitel, nicel ve karma yéntem yaklagimlart.
(Cev: S. B. Demir). Ankara: Egiten Kitap.

Canake1, 1. H. (2013). Altyap: yatirimlar1 ve alternatif finansman ydntemleri, TMB
Giindem Dergisi, 2013 Kasim Sayisi

Capuk, S. (2012). Bir havayolu sirketinde zaman etkenli faaliyet tabanli maliyet

uygulamasi. Yayimlanmamis Doktora Tezi. Istanbul: Marmara Universitesi.

Devlet Hava Meydanlar Isletmesi Genel Miidiirliigii (1993), Havalimanlar: ve

Havaalanlari. Ankara

191



DHMI (2006). Devlet hava meydanlari isletmesi genel miidiirliigii hava alanlar: terminal

hizmetleri yonergesi.

DHMI (2009). Faaliyet raporu

DHMI (2013). Faaliyet raporu

DHMI (2014). Faaliyet raporu

DHMI (2014). Havaliman iicret tarifeleri

DHMI (2016). Havaliman iicret tarifeleri

DPT (2001). Havayolu ulastirmast alt komisyonu raporu. Sekizinci Bes Yillik Kalkinma

Plan1 Ulastirma Ozel ihtisas Komisyonu Raporu.

DPT (2007). 9. Kalkinma plant havayolu ulagimi ozel ihtisas komisyon raporu.

Durmaz, V. Kiigiikonal, H. Ozen, M. Banar, M (2007). Havaalan: faaliyetlerinin ¢evresel
etkilerini azaltmaya yonelik mevzuat. Celal Bayar Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Dergisi 5 (1), 66-88

EBRD (2012). EBRD Tiirkiye sunumu.

EBRD (2014). Dalaman havalimani proje ézet belgesi

Emek, U. (2009). Tiirkiye’de altyap1 hizmetlerinin 6zel sektore gordiiriilmesi: neden, ne
zaman, nasil?. Iktisat Isletme ve Finans Dergisi, 24 (284), 9-45.

Erdogan, N. (2012). Muhasebeye giris. Erdogan, M. (Ed.), Genel Muhasebe i¢inde (s. 2-
19). Eskisehir: Anadolu Universitesi A¢ikdgretim Yaynlari.

192



Erdogan, N. (2012). Bilgi isleme ve muhasebe siireci. Erdogan, M. (Ed.), Genel
Muhasebe iginde (s. 42-73). Eskisehir: Anadolu Universitesi Acikdgretim

Yayinlari.

Erdogan, N. (2012). Gelirler ve giderler. Erdogan, M. (Ed.), Genel Muhasebe iginde (s.
150-169). Eskisehir: Anadolu Universitesi A¢ikdgretim Yayinlari.

Ergun, U. (2012). Oz kaynaklar. Erdogan, M. (Ed.), Genel Muhasebe iginde (s. 128-149).
Eskisehir: Anadolu Universitesi A¢ikdgretim Yayinlari.

Etgioglu, E. (1997) Biitce Disi Finans Teknigi Yap-Islet-Devret Modeli ve Tiirkiye
Uygulamasinin Analizi. Istanbul: Tiirk Diinyas1 Arastirma Vakfi Yayinlari.

Freathy, P. (2004). The commercialisation of europen airports: successful strategies in a
decade of turbulence? Journal of Transport Management 10 (3), 191-197

Gatti, S. (2013). Project finance in theory and practise. England: Elsevier

Geng O. ve Ertugrul E. (2007). Altayp: yatirnmlarimin finansmani, Tiirkive Kalkinma
Bankast A.S. Ekonomik ve Sosyal Aras. Miidiirliigii Calismasi, GA/ 07-07-30

Gerede, E. (2002). Havayolu tasimaciliginda kiiresellesme ve havayolu isbirlikleri-THY
AO’da bir uygulama. Yaymlanmamis Doktora Tezi. Eskisehir: Anadolu

Universitesi

Gerz, M. (2013). Uluslararas1 para ve sermaye piyasalari. Akgiray V. ve Temizel, F.
(Eds.) Sermaye piyasasi ve finansal kurumlar iginde (s.186-202). Eskisehir:

Anadolu Universitesi A¢ikdgretim Yayilart

Gillen, D. (2008). Airport Governance and Regulation: The Evolution Over Three
Decades of Aviation System Reform. Madrid Workshop on Transport

Economics, ‘Models of Airport Ownership and Governance’. FEDEA-Abertis.

193



Gillen, D. (2011). The evolution of airport ownership and governance. Journal of Air
Transport Management, 17 (1), 3-13.

Graham, A. (2011). The objectives and outcomes of airport privatization. Research in
Transportation Business and Management, 1, 3-14.

Graham, A. (2013). Managing Airports: An International Perspective, England
(London): Routledge

Giines, C. (1999). Yap Islet, Yap-Islet-Devret, Isletme Hakki Devirleri ve Vergi
Uygulamalari, Ankara: Yaklagim Yayinlari.

Giiven, M. ve Kiiriim, D. (2006). Ogrenme stilleri ve elestirel diisiinme arasindaki iliskiye

genel bir bakis. Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 6 (1), 75-90.

Heathrow Airport (2014). Heathrow Airport Holdings Limited annual report

Humphreys, 1. (1999). Privatization and commercialization: Changes in UK airport

ownership patterns. Journal of Transport Geography, 7 (2), 121-134.

ICAO (2008). Ownership, organization and regulatory practices of airports and air
navigation services providers 2007. Cevirimigi:
http://www.icao.int/sustainability/Documents/  Report OwnershipStudy_en.pdf
(Erisim Tarihi:30.12.2014)

ICAO, Airport Economic Manuals Doc.9562

Irwin, T. C. (2007). Government Guarentees: Allocating and Valuing Risk in Privately

Financed Infrastructure Projects. USA: World Bank.

194


http://www.icao.int/sustainability/Documents/%20Report_OwnershipStudy_

Icisleri Bakanhign Miilkiye Miifettisligi (2009). Miilki idarelerde yap-islet-devret

uygulamasi, inceleme-arastirma raporu. Sayr: 1.Y.161.19.

Istanbul Uluslararas1 Finans Merkezi Projesi (2013). Ulasim Yatirimlarinin Finansmani

Calistayr

Kalkinma Bakanligi (2012). Diinya’da ve Tiirkive'de Kamu-Ozel Isbirligi
Uygulamalarina Iliskin Gelismeler.

Kalkinma Bakanlig1 (2014). Onuncu Kalkinma Plani 2014-2018. Kamu Ozel Isbirligi

Ozel Ihtisas Komisyon Raporu.

Kaya, A. A. (2002). Finansman modeli olarak yap-islet devret modeli ve atatiirk
havalimant yeni dis hatlar terminal binast ve katli otoparki projesinde
uygulanmasi. Yaymimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi. Eskisehir: Anadolu

Universitesi.

Kaya, E. ve digeleri, (2005). Havaalanlarinda Yap Islet Devret Uygulamalari: Antalya
ve Atatiirk Havalimanlarindaki Uygulamalarin Degerlendirilmesi. Eskisehir:

Anadolu Universitesi Yayinlari, No: 1649.

Kilig, S. (2013), Ulasim yatirimlarimin finansmam ¢alistay, Istanbul Uluslararasi Finans

Merkezi Projesi

Kirimhan, A. (2008). Leasing (finansal kiralama) ve kdv finansman avantaji. Vergi

Diinyasi, 228
Kiraci K., Battal U. ve Kayhan S. (2014). Havaalam gruplarinin analizi ve devlet hava
meydanlart isletmesi’nin (dhmi) ozellestirilmesi konusunda oneriler, Mustafa

Kemal Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi 11 (27), 121-140.

Kog, M. (2004). Finansal kiralama. Istanbul: Beta Yayinlari

195



Kuran, F. (2015), 55 Soruda Proje Finansmana.
http://dinamo.co/panel/js/filemanager/userfiles/55soruda_Proje Finansmani.pdf

(Erisim Tarihi: 17.05.2015)

Laffont, J. and Tirole, J. (1998). A theory of incentives in procurement and regulation,
Massachusets, Amerika Birlesik Devletleri: MIT Press.

Lang, L.H.P. (1998). Project finance in Asia. Amsterdam: Elsevier Science B.VV1998

Lazol, 1. (2012). Duran varliklar. Erdogan, M. (Ed.), Genel Muhasebe icinde (s. 74-103).
Eskisehir: Anadolu Universitesi A¢ikdgretim Yayimnlar.

Llanto, G. M. (2008). Build-operate-transfer for infrastructure development: lessons
from the philippine experience. ERIA Research Project Report 2007-2.
http://www:.eria.org/publications/research_project_reports/images/pdf/PDF%20N
0.2/No.2-part3-11.BUILD-OPERATE.pdf (Erisim Tarihi:21.06.2015)

Lynch, P. (1997). Financial modelling for project finance, London: Euromoney

Maddi duran varliklara iligkin tiirkiye muhasebe standardi (tms 16) hakkinda teblig. sira
no:15

Merna, A. Chu, Y. And Al-Thani, F.F. (2010). Project finance in construction: a

structured guide to assessment, USA: Wiley-Blacwell

National Plan of Integrated Airport Systems (NPIAS) (2014). 2015-2019 Report

Neufville, R. ve Odoni, A. (2013). Airport systems,planing, design and management,
USA: McGraw-Hill.

Nevitt, K. P. and Fabozzi, F. (1995). Project financing. London: Euromoney Publications

196


http://dinamo.co/panel/js/filemanager/userfiles/55soruda_Proje_Finansmanı.pdf
http://www.eria.org/publications/research_

Oum, T. H., Adler, N. and Yu, C. (2006). Privatization, corporatization, ownership forms
and their effects on the performance of the world's major airports. Journal of Air
Transport Management. 12 (3), 109-121.

Oyman, K. (1998). Havaalani yonetim modeli ve isleyis sistemleri, Yayimlanmamis

Doktora Tezi. Eskisehir: Anadolu Universitesi

Ozaslan, G. (2007). Ortak girisimler ve havaliman: terminal isletmeciligi, sektériinde bir

ornek olay. Yayimlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul: Istanbul Universitesi

Ozdemir, M. (2010). Nitel veri analizi: Sosyal bilimlerde yontembilim sorunsali iizerine
bir calisma. Eskisehir Osmangazi Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi.11(1). 323-
343.

Ozenen, C. G. (2003). Havaalam yatirimlarinda ézellestirme, diinyadaki uygulamalar ve

tiirkiye igin oneriler. Dpt — Uzmanlik Tezleri.

Ozkan, C. (2010). Project financing model in airport terminal management sector with
empirical studies. Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi. Istanbul: Marmara

Universitesi.

Patton, Q. M. (2002). Qualitative research and evaluation methods. California: Sage

Publication.

Pope, J. (2000). The elements of a national integrity system,. London: Transparency
International Source Book

Revilio, E. (2012). Financing Future Infrastructure, EU 2020 and Long Term Financing.
http://www.eib.org/epec/resources/presentations/psf-06062012-presentation-
cdp.pdf, (Erisim Tarihi: 24.11.2015)

197


http://www.eib.org/epec/resources/presentations/psf-06062012-presentation-cdp.pdf
http://www.eib.org/epec/resources/presentations/psf-06062012-presentation-cdp.pdf

Schiphol Group (2014). Schiphol group annual (2014) report.

SHGM (2010). Havaalanlarinda Cevresel Etkiler. Ankara: SHGM Yaymlari
No:HAD/T-11.

SHGM (2014), Faaliyet Raporu (Cevirimigi)
http://web.shgm.qgov.tr/documents/sivilhavacilik/files/pdf/kurumsal/raporlar/2014f

aaliyetraporuv2.pdf

Seker, M. (2006). D1s borg¢lanmaya teorik bir bakis ve dis borglarin ekonomik etkileri,
Sosyo Ekonomi Dergisi. 3 (3). 74-92.

TAV Havalimanlar1 (2013). 31 aralik 2013 tarihinde sona eren hesap dénemine ait

konsolide finansal tablolar ve bagimsiz denetim raporu.

TAV Havalimanlar1 (2014). 31 aralik 2014 tarihinde sona eren hesap dénemine ait

konsolide finansal tablolar ve bagimsiz denetim raporu.

TAV Airport (2014). Project and structured finance at TAV, presentation

Teker, D. L. (2008). Saglik sektoriinde proje finansman modelleri: tiirkiye i¢in bir model

Onerisi ve bir hastane projesinin fizibilite analizi. MUFAD Dergisi. 37.

Thomas, R. D. (2006). A general inductive approach for analyzing qualitative evaluation
data, American Journal of Evaluation. 27 (2). 237-246.

Tourneur, C. L. (2001). The bricks and mortar of global commerce. Airport World. 6. 36-
40

UBAK (2005). Ulastirma projeleri finansman modelleri. Ulastirma Ana Plan Stratejisi
Sonug¢ Raporu

198


http://web.shgm.gov.tr/documents/sivilhavacilik/files/pdf/kurumsal/raporlar/2014faaliyetraporuv2.pdf
http://web.shgm.gov.tr/documents/sivilhavacilik/files/pdf/kurumsal/raporlar/2014faaliyetraporuv2.pdf

Ulastirma Bakanlig (2015). Ulasan Erisen Tiirkiye 2015,
http://www.udhb.gov.tr/images/hizlierisim/1e75e889e5409c4.pdf (Erisim Tarihi:
08.06.2016)

Ulagtirma Bakanligi (2014). Ulasan Erisen Tiirkive 2014, Havacilik ve Uzay
Teknolojileri Bolimii.
http://www.ubak.gov.tr/BLSM_WI1YS/UBAK/tr/dokuman_ust
menu/projeler_faaliyetler/20130319 101736_204 1 64.pdf  (Erisim  Tarihi:
23.12.2014)

Ulastirma Bakanlhig1 (2013). Tiirkiye Ulasim ve lletisim Stratejisi Hedef 2023.

Ulagtirma ve Turizm Paneli (2003).
www.utikad.org.tr/db/files/ TUBITAK%20Ulastirma%20  ve%20Turizm %20
Paneli.pdf (Erisim Tarihi 02.12.2014)

UNIDO (United Nations Industrial Development Organization) (1996). Guidelines for
infrastructure development through build-operate-transfer (BOT) projects

Walmsley, J. (1989). Handbook of international joint ventures. London:

Graham&Trotman Publishing.

Wells, A. T. & Young, S. B. (2004). Airport planning and management. USA: McGraw
— Hill

Wilde, S. (1997). Project Finance: The Guide to Financing Build-Operate-Transfer.

Hong Kong: Euromoney Books

World Bank (2013). World Bank Group Support to Public-Private Partnerships: Lessons
from Experience in Client Countries, 02—-12.

199


http://www.udhb.gov.tr/images/hizlierisim/1e75e889e5409c4.pdf
http://www.ubak.gov.tr/BLSM_WIYS/UBAK/tr/dokuman_ust_%20menu/projeler_faaliyetler/20130319_101736_204_1_64.pdf
http://www.ubak.gov.tr/BLSM_WIYS/UBAK/tr/dokuman_ust_%20menu/projeler_faaliyetler/20130319_101736_204_1_64.pdf
http://www.utikad.org.tr/db/files/TUBITAK%20Ulastirma%20%20ve

World Bank Group (2015). Diinya Bankas: Grubu — Tiirkiye Isbirligi: Ulke Programinin

Gortintimii.

World Bank Group (2015) Project Database,
http://ppi.worldbank.org/explore/ppi_exploreRankings.Aspx.  (Erisim  Tarihi:
08.07.2015)

Yalgin, F. C. (2013). Proje finansmani1 ihracat kredi kurumlarinin proje finansmanindaki

rolii. Istanbul Ticaret Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 12 (23). 237-261.

Yap islet devret modelinde uygulanan usul ve esaslarin kalkinma ajanslar: agisindan
analizi.
http://www.fka.org.tr/ContentDownload/Y AP%20%C4%B0%C5%9ELET%20D
EVRET%20MODEL%C4%B0.pdf (Erisim Tarihi: 10.06.2015)

Yarcan, S. (1995). Turizm endiistrisinin yapisi. Istanbul: Bogazici Universitesi Matbaas.

[stanbul

Yescombe, E.R. (2014). Principles of project finance. USA: Elsevier

Yildirrm, A. (1999). Nitel arastirma yontemlerinin temel ozellikleri ve egitim

arastirmalarindaki yeri ve énemi. Egitim ve Bilim. 23 (112).

Yildirim, A. ve Simsek, H. (2014). Sosyal bilimlerde nitel arastirma yontemleri. Ankara:
Seckin Yaymecilik.

Yildirim, M. A. (2006). Proje finansmani uygulamalart ile bir sektoriin gelistirilmesi

(hidro elektrik santral uygulamasi). Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi. Istanbul:

Istanbul Universitesi.

200


http://ppi.worldbank.org/explore/ppi_exploreRankings

Yilmaz, A. K. (2007). Havaalanlarinda kurumsal risk yonetimi: atatiirk havalimani
terminalleri isletmesi igin kurumsal risk yonetimi model onerisi. Yayimlanmamis

Doktora Tezi. Eskisehir: Anadolu Universitesi

Internet Kaynaklan

http://www.tavhavalimanlari.com.tr/mobile/tr-TR/Default.aspx?url=/tr
TR/Pages/Announcements.aspx&tip=3&pid=192, (Erisim Tarihi: 04.03.2015)

http://www.tavhavalimanlari.com.tr/tr-TR/Pages/History.aspx (Erisim Tarihi:
26.08.2015)

http://www.aytport.com/tr/3/1/company.asp (Erisim Tarihi: 26.08.2015)

http://www.sabihagokcen.aero/kurumsal-bilgiler/isg-hakkinda (Erisim Tarihi:
12.03.2015)

http://www.eib.org/about/index.htm (Erisim Tarihi: 25.06.2015)

http://www.aena.es/csee/Satellite/conocenos/en/Page/1237569525066//Subsidiaries-

ssociates and-investees.html (Erisim Tarihi: 23.07.2015)

http:/www.heathrowairport.com/about-us/company-news-and-information/company-
information (Erisim Tarihi: 06.04.2015)

http://www.tavhavalimanlari.com.tr/tr-TR/Pages/ManagementPhilosophy.aspx (Erisim
Tarihi: 11.12.2015)

http://web.shgm.gov.tr/documents/sivilhavacilik/files/images/Havaalani Isletme Bilgil
eri.pdf (Erisim Tarihi: 25.12.2014)

201


http://www.tavhavalimanlari.com.tr/mobile/tr-TR/Default.aspx?url=/tr
http://www.tavhavalimanlari.com.tr/tr-TR/Pages/History.aspx
http://www.aytport.com/tr/3/1/company.asp
http://www.sabihagokcen.aero/kurumsal-bilgiler/isg-hakkinda
http://www.eib.org/about/index.htm
http://www.aena.es/csee/Satellite/conocenos/en/Page/1237569525066/Subsidiaries-ssociates%20and-investees.html
http://www.aena.es/csee/Satellite/conocenos/en/Page/1237569525066/Subsidiaries-ssociates%20and-investees.html
http://www.heathrowairport.com/about-us/company-news-and-information/company-information
http://www.heathrowairport.com/about-us/company-news-and-information/company-information
http://www.tavhavalimanlari.com.tr/tr-TR/Pages/ManagementPhilosophy.aspx
http://web.shgm.gov.tr/documents/sivilhavacilik/files/images/Havaalani_Isletme_Bilgileri.pdf
http://web.shgm.gov.tr/documents/sivilhavacilik/files/images/Havaalani_Isletme_Bilgileri.pdf

http://web.shgm.gov.tr/documents/sivilhavacilik/files/pdf/havacilik isletmeleri/Termina
|_isletmeleri%281%29.pdf (Erisim Tarihi 25.12.2014)

http://www.icholding.com.tr/Upload/BasinBulten/icafinansman-03-09-2013.pdf.
(Erigim Tarihi: 10.08.2015)

http://www.igairport.com/iga-hakkinda/zaman-yolculugu. (Erisim Tarihi: 15.08.2015)

http://www:.eib.org/epec/about/index.htm. (Erigim Tarihi: 01.05.2016)

Saglik Yatirimlari Genel Midiirlugii
http://www.saglikyatirimlari.gov.tr/Default.aspx?tabid=92&ArtM1D=857 &ArticleID=2
5 (Erigim Tarihi: 19.11.2015)

202


http://web.shgm.gov.tr/documents/sivilhavacilik/files/pdf/havacilik_isletmeleri/Terminal_isletmeleri%281%29.pdf
http://web.shgm.gov.tr/documents/sivilhavacilik/files/pdf/havacilik_isletmeleri/Terminal_isletmeleri%281%29.pdf
http://www.icholding.com.tr/Upload/BasinBulten/icafinansman-03-09-2013.pdf
http://www.igairport.com/iga-hakkinda/zaman-yolculugu
http://www.eib.org/epec/about/index.htm
http://www.saglikyatirimlari.gov.tr/Default.aspx?tabid=92&ArtMID=857&ArticleID=25
http://www.saglikyatirimlari.gov.tr/Default.aspx?tabid=92&ArtMID=857&ArticleID=25

