GEMİ FİNANSMANI   DERS NOTLARI       NO-2                                             
Hazırlayan.   Ahmet Yaşar Canca


DENİZCİLİKTE YATIRIM 

A- DENİZCİLİK İŞLETMELERİNDEKİ KURUMSAL YAPI.
 Bir denizcilik işletmesinin temel fonksiyonu ve amaca uygun  geminin ilk tasarlanmasından, işletilip satılması veya hurdaya çıkartılmasına kadar süreçler içerir.

Her gemi işletmesinin modellemeleri farklı olsa da aşağıdaki birimlerin olması zorunludur.

Bu birimler bazen iç içe geçmiş şekilde de olsa varlıkları zorunludur. 

1. Üst yönetim

2. Orta kademe ve Yönetim birimleri

a) Kiralama departmanı 

b) İşletme departmanı

i. Deniz ve emniyet

ii. Teknik işletme

iii. Gemi operasyonları ve acentelik

c) Finans departmanı

d) İnsan kaynakları

e) Tedarik(satınalma)
f) Kalite yönetim departmanı. (I.S.M.code departmanı)

3. paydaşlar(ilgili kurum ve kuruluşlar)

· bayrak devletleri.
· Finansör kuruluşlar (kreditörler) 

· klas kuruluşları

· Sörvey kuruluşları

· Sigorta şirketleri

· Malzeme,kumanya  ve yedek parça tedarikçileri

· Tamir ve servis şirketleri veya kişileri

· Yakıt,yağ ve kimyasal şirketleri

· Üye olunan kuruluşlar.

· Gemi personelleri

B- GEMİNİN  VEYA DENİZCİLİĞİN FİNANS YANİ PARASAL OLARAK  İNCELENMESİ.

Denizcilik şirketleri  gemilerini çeşitli yöntemlerle satın alıp yine çeşitli yöntemlerle işleterek giderlerinden çok gelir elde etme amacı güderek işletme yaparlar. Bir gemi sahibi olmak yada işletmek önce bir karar ama daha önemlisi bir sermaye ve yatırım gereksinmesi vardır. Yatırımların parasal kaynakları aşağıdaki basit yöntemlerle takip edilerek kullanılması ve geri dönüşleri izlenmektedir.

a) Yatırım kaynaklarının bulunması

b) Yatırımların geri ödenmesi

c) Gelirlerin yönetilmesi ve maliyetlerin kontrol edilmesi

d) Elde edilen gelirlerin yönetilmesi
   YATIRIM  KAYNAKLARININ BULUNMASI
a-YATIRIM NEDİR

    Bir  ekonomide üretime yönelik yapılan harcamalara yatırım diyoruz. Bu yatırım üretim araçlarının toplamına eklenecek varlıklar olabildiği gibi,bu tür artışlara sebep olabilecek faaliyetlerde olabilir.

    Başka bir tanımlama şekliyle:  serbest veya likit (her an hertürlü kullanıma açık sermaye) sermayenin,bir şekilde üretime yönelik bağlı sermaye haline dönüşmesine yatırım diyoruz.
Son zamanlarda  ülke gündeminde olan yabancı sermayenin ülkemizde kurulmuş bir fabrikayı yada işletmeyi satın alması bir yatırım değildir. Ancak gelen yabancı alıcılar eğer işletmede veya fabrikada kapasite artırımı yoluna giden harcamaları kadar yatırım yapmış sayılırlar.

b-DENİZCİLİKDE   YATIRIMLAR VE  FİNANSMANI  (SHIP FINANCE)
    Gemi ve gemicilikle ilgili faliyetler doğal ihtiyaçlar olmayıp insanların hizmet ve kar amacıyla yaptıkları bir faliyettir. Denizcilik   bir hizmet sektörüdür ve amaçları farklı olmakla birlikte sonunda gelir elde etmek amacıyla yapılır. Yatırımları
-ÖZEL SEKTÖR  DENİZCİLİK YATIRIMLARI                                                                                                               ( Commercial (pravite)  company  shipping  investment) 

 Genellikle ticari çıkar edinmek için yapılır. Dolayısı ile temel faktör ticari kazançtır.
    -KAMU SEKTÖRÜ DENİZCİLİK YATIRIMLARI                                                   (Governmental   shipping  investment)

 Temel  amaç ticari kazanç olmakla birlikte sadece ticari kazanç yeterli olmayıp  sosyal,politik ve stratejik  amaç ve hedeflerde önemli faktörlerdir..
-işgücüne katkı/askeri ihtiyaçlar/döviz gerekliliği/teknolojiyi geliştirme/yatırımları çekebilme/özel sektörün yetersiz olduğu durumlarda zorunlu  olarak girme vs

c-KAYNAKLAR,
denizcilik sektöründe finansal kaynaklar aşağıdaki gibi tanımlanmaktadır.
 - Bank Ship Finance (Bankaların bu konudaki kaynaklarından)
– Public Equity Capital Markets ( öz sermaye,genellikle emeklilik fonları v.s)
– Debt Capital Markets (borç,ödünç verilebilen piyasalardan.)
– Private Equity  (özel sektör sermayesinden,kişi yada kurumlardan)
– Leasing (kiralama,)
Bu kısım daha sonra detaylı anlatılacaktır.

 d-  YATIRIMLARIN ÇEŞİTLERİ  (İNVESTMENTS)

1-Yeni gemi inşaatı   (new building)
    -kontrat  imzalanması  (new building contract)

    -kontratların devir alınması  (resale )

2- İkinci el gemi alımları  ( second hand vessel )
3- Eski gemilerin tamiri veya yenilenmesi. ( repair or renewal)
4- Mevcut gemilerin fonksiyonlarının değiştirilmesi  ( conversion or modification)
5- Gemi brokerliği   (shipbroking)

6- Gemi  işletmeciliği (shipmanagement)

7- Gemi ekipman ve malzemelerinin temini  ( marine  supplies)

8- Deniz sigortacılığı (marine  ınsurance)

9- Kiralama  (chartering) 

10- Limanla tesisleri ve yüklerin elleçlenmesi (port and stewedoring)

11- Tersaneler   (shipyards)

      Biz  özel sektör gemiciliği ile ilgili olarak parasal değerlendirme ve yatırımlarının maliyet ve kazanç dengesinin incelenerek ,maliyet hesapları sonunda yatırım kararlarının analizi yapılacaktır.
     Yukarıda açıklanan yatırım çeşitlerinden  ilk 4 madde bizim ilgi alanımızda olup incelenecektir.

     Bir gemi yatırımı yapılacak ise önceden maliyetlerinin ve getirilerinin iyi hesaplanması gerekmektedir.maliyetler 2 ana başlığa ayrılır.
C- FİNANSMAN KAYNAKLARI.

     1- FİNANSMANIN TANIMI 

a. Para nedir özellikleri nelerdir.

· Paranın tarihçesi

· Para çeşitleri ve özellikleri

· Para arzı

b. Finansman ne demek. Finansman kaynakları

a) Finansman tanımı

Finans deyince ne anlıyoruz.

I. Sermaye piyasalarından finansman kaynakları

i. şirket hisselerinin  ortaklıklar  yoluyla (hisse senetleri paylaşımı)

ii. yatırım bankacılığı yoluyla.(finans kuruluşlarının yatırım yapması)

II.  para piyasalarından finansman kaynaklarının bulunması

i. bankalardan direk kredi

ii. tahvil (borç senedi)çıkarılması  ve borçlanma yoluyla

iii. yabancı yatırım bankacılarının pazarlanması yoluyla.

b) Gemi finansmanı deyince ne anlıyoruz

Gemi finansmanı dendiğinde, gemilerin,inşa edilmesi, satın alınması veya işletilmesi için kaynak kullanımına izin verilmesi olarak anlamaktayız.

c) Denizcilik Şirket yapıları ve çeşitleri

-anonim şirketler
-limited şirketler.

                     d)denizcilik şirketlerinin amaçlarına göre finansman  modelleri

 -yeni gemi inşaatı  kontratı 

-yatırım amaçlı gemi yatırmı

-gemi satışı ve kiralanması yöntemi ile finansmanı

c. ZAMAN AÇISINDAN FİNANSMAN MODELLERİ
i. Kısa vadeli finansman

ii. Uzun vadeli finansman

iii. Kredilerin refinansman yoluyla yapılandırılmaları

iv. Denizciliğe özel finansman modelleri 

    2- GEMİ FİNANSMANINDA DÜNYADA KULLANILAN DENİZCİLİĞE YÖNELİK  UYGULANAN  ÖZEL  FİNASMAN MODELLERİ
· K.g yöntemi   (Almanya)

· İslami yöntem  (faizsiz)

· Samsung         (g.kore)

· Mitsubishi       (japonya9

· Yatırım bankacılığı

· Fonlar aracılığı

· Direk yatırımlar

· Devlet desteği

· (Valuation) yeniden değerleme yoluyla

 3- FİNANSMAN ZORLUKLARI VE ÖN ŞARTLARI
2019 yılında 11 denizcilik bankası tarafından başlatılan Poseidon prensipleri 

SPC(21)13, MC(21)40, SPC(21)14 ve MC(21)41 belgelerinde belirtildiği üzere, 2019 yılında

11 adet denizcilik bankası tarafından başlatılan Poseidon Prensipleri girişimi, denizcilik finans

kurumları arasında sektöre özel ve kendi kendini yöneten ilk iklim uyum anlaşmasını

oluşturmaktadır. Prensipler, bankaların gemi finansmanı portföylerinin iklim uyumunu sayısal

olarak değerlendirmek ve açıklamak için küresel bir çerçeve sağlamaktadır. Eylül 2021 ayı

itibariyle, uluslararası denizcilik sektörüne 185 milyar ABD Doları tutarından fazla kredi

sağlayan ve küresel gemi finansmanı portföyünün yaklaşık %50’lik kısmını oluşturan 27 finans

kuruluşu Poseidon Prensiplerini imzalamıştır.

Üyelerinin, Poseidon Prensipleri konusundaki Uluslararası Deniz Ticaret Odası’nın (International Chamber of Shipping-ICS) tutumunu değerlendirmek üzere gerçekleştirilen  toplantı sırasında, ICS’in Poseidon Prensipleri’ne karşı tarafsız kalmaya devam etmesi

gerektiğine karar verilmiştir. Bununla birlikte bahse konu bu özel girişimin, üzerinde anlaşmaya  varılan küresel düzenleyici çerçeveye standardizasyonunu sağlamak için Poseidon Prensibi

ölçülerinin Uluslararası Denizcilik Örgütü (International Maritime Organization-IMO)  emisyon değerlendirmesi standartlarına uyumlaştırılmasının denizcilik sektörünün önceliği

olması gerektiğine karar verilmiştir. Bu nedenle sektörün konu hakkındaki endişelerinin  doğrudan dile getirebilmesini sağlamak için Küresel Denizcilik Forumu
IMO dekarbonizasyon eğrilerine uyumsuzluğun etkileri
Gemi sahipleri, CII gerekliliklerini (C derecesi veya üstü) karşılıyor olsalar da, Poseidon  Prensipleri hedefini karşılamayabilirler. Bu durumla alakalı aşağıda yer alan çekinceler dile

getirilmektedir: İmza sahibi bir kredi sağlayıcı, minimum CII derecesini aşması muhtemel olan gemilere

finansmanı sınırlayarak yıllık konsolide Poseidon Prensipleri notunu yükseltmeye çalışabilir. Bu nedenle, bir gemi sahibi CII şartını karşılıyor olsa bile, finansman sağlama  konusunda olumsuzluklar yaşayabilir.  Bir kredi sağlayıcının yıllık Poseidon Prensipleri notunun hedefin altında kalması

durumunda, yatırımcılara yanlış bir şekilde portföydeki gemilerin önemli bir bölümünün

düzenleyici yükümlülüklerini yerine getirmediğini düşündürebilir. Bu durumun, kredi sağlayıcının fon toplama ve dolayısıyla gemileri finanse etme kabiliyeti üzerinde olumsuz

bir etkisi olabilir.

Burada temel amaç (clean sea transpot) desteklenerek İMO nun GHG ki bunun içerisinde NOx,SOx ve CO2 salınımlarının azaltılarak küresel ısınmayı durdurmak. Bu prensiplere 2022 yılı sonu itibari ie 110 dan fazla uluslararası finans kuruluşları imza koymuştur. Bu prensipleri imzalayan kurumlar artık doğaya zarar veren hiçbir yatırıma kredi vermeyeceklerini de kamuoyuna bildirmiş durumdalar.

D- GEMİ MALİYETLERİ (SHIPPING COSTS)
Total cost = finance cost+running cost(opex)+voyage cost
1- ilk inşa  maliyeti ( initial  cost)
Gemiler inşa edilmeden önce ve inşa edilirken  gerek ar-ge gerekse dok çeşitli maliyetleri mevcuttur, yapılan harcamalar ve maliyetler  aşağıdadır.

·  Araştırma  maliyeti  ( Researge  cost)

· Kurumsallaşma maliyeti  ( Administration)

·  Proje onayı ve klas maliyetleri  ( Classification )

· Aracı kurum ve pazarlama maliyetleri  ( Brokering)

·  Sigorta maliyetleri    ( Insurange)

·  Kredi/parasal maliyetler  ( Financing)
·  Ekipman ve malzeme maliyeti  ( Marine equipment)

·  Tersane maliyeti/inşaa maliyeti  ( Shipbuilding)
· Kontrol ve denetim maliyeti( supervision  cost)

1,1- işletme  kurma/çalışma maliyeti  ( management  cost)
Bilindiği gibi bir gemi alımından ilgilenmeye başlandığında mutlaka bu işleler ilgilenip takip edecek bir organizasyona ihtiyaç vardır.gemilerin yapılmasını denetleyecek ekibin bile organize edilip denetlenmesi gerekmektedir ki bu da gemi sahibinin bir ofise,yöneticilere ve başka türlü ilave maliyet getirecek işlere ihtiyaç duymaktadır.

2- Kredi  maliyeti  ( Finans cost)

Gemiler sermaye yoğun bir yatırım olup,genellikle kullanılan sermaye öz sermaye olsa bile bir maliyeti olduğundan bunlar,gemiler inşaatı tamamlanıp sahibine teslim edildikten sonra artık ticari bir araç olup,uluslar arası bir yatırım aracıdır. Bu aşamadan sonra gemiler için yapılan harcamaların geri ödemeleri 3 şekilde yapılmaktadır. Bu giderler  günlük olarak hesaplanmaktadır. (bir yıllık gider 365 güne bölünerek bulunan değer.
FİNANS GİDERLERİ 3 ŞEKİLDE ELE ALINIR
     -Ana  para geri ödemeleri  

     - Faiz  geri ödemeleri

    - Öz kaynak  maliyetleri(gemi sahibi parasını cebinden verse bile bu parasını bankada bıraksaydı ne kadar kazanacaktı )
2,1 sabit  işletme/çalıştırma  maliyeti  ( running  cost)

Gemiler sefere çıktıktan sonra sabit ve değişken maliyetleri bulunmaktadır.
   Runnin cost=bir gemiyi denize elverişli halde tutabilmek için harcanması gereken zorunlu giderlerin günlük ortalamasıdır. (bir yıllık giderler 365 güne bölünerek elde edilen rakam)
 Aşağıdaki giderler runnin cost giderleridir.
- Personel gideri    (crew cost)

  Maaş/sigorta/vergi/seyehat/hastalık/kaza/sosyal yardımlar/kıdem tazminatları vs.

- sigorta gideri Tekne-Makina ve personel sigortası( hull and mach.and P&I ınsurance)

- Malzeme ve kumanya  ( deck and engine store and provision)

- Yağlama yağı ve kimyasal maliyetleri ( lubricants and chemicals)

- Teknik destek ve tamir bakım  ( technical and maintenance cost)

-  Klas giderleri   ( Classifications cost)

-  bayrak devleti ile ilgili giderler.vergi harç vs. ( flag state cost tax.etc.)
-  kayıt ve diğer giderler ikinci klas/üyelikler bimco vs.( administration cost)

- Çevre kirliliği ile ilgili giderler ( Marpol   )

Total cost. 10410usd+4500 usd.=14 910 usd  /gün
Min T/C= 365/350x 14 910 usd = 15 549 usd/gün
- İşletme giderleri   (mamagement cost)

2.2.  ( finans,runnin &voyage (operatıng) cost)(OPEX)

Gemiler sefere çıktıktan sonra  kullanılan sermayenin finas,gemiyi işletmek için sabit ve sefer yapabilmek için değişken maliyetleri bulunmaktadır. Gemiler  işletilirken sadece kendi maliyetleri değil,onu işleten şirketinde maliyetleri mevcuttur. Bunlar işlerin yapıldığı ofisler, kara personeli olarak çalışanlar,şirketlerin aidatları,( DTO,Armaörler birliği, BİMCO,çalışanların üyelikleri (TBMMO GEMİMO),hukuk departmanı,kiralama dept.

Genellikle bir ofisten birden çok gemi işletilir ve bu maliyetler gemilere bölüştürülür  

Biz sefer maliyetleri dışında tutulan ama sefer yapması için gerekli brokerleri bünyesinde bulundurmaktan kaynaklanan  giderleri running costa ilave ederek operational cost (OPEX) değerine ulaşırız.

2,3  sefer maliyetleri running costa girmeyen harcamalar.(voyage cost)      
        Gemiler  sefer sefer değerlendirilirler,bir yük antlaşması yapılıp limandan hareket edildiğinden,yükün teslim edilip tekrar demir mevkiine çıkıldığı zaman kadar geçen ve seferle ilgili olan tüm giderler sefer maliyetine girer. Bu maliyetler değişken olduğundan ve taşınan yükle ilgili olduğundan değişken olurlar, bunlar,

· Yakıt ve yakıt alım masrafları

· Sefer ile ilgili her türlü gider

a) Acentelik ve giderleri

b) pilotaj,boğaz-kanal ve demirleme ,fener ve sağlık giderleri,

c) yük veya sefer durumu  için yapılan sörvey,klas  ve sigortalar

d) navlun sigortası ve komisyonları

e) özel sahalara da seyir yapıldığında ödenen ilave tüm ücretler (sigorta,prim v.s

f) özel sefer bölgeleri için alınan ekipman ve malzemeler.(fiziksel veya kimyasal)

g) Liman giderleri ( port cost)

h) - Navlun komisyonları ve vergileri ( tax and brokage commission)

i) -Yük elleçleme giderleri ( stewedoring cost)

j) - Yük sigortaları ve özel saha sigortaları ( special area and voyage ınsurance)

k) - Çevre kirliliği ile ilgili giderler  (  Marpol  cost)

l) - Diğer giderler  (others)

                        980 000 usd  maliyet.  45 gün  yük 50 000 m/t 
Navlun. MinT/C+masraflar. = 699 705usd+980 000 usd=1 679 705 usd /50 000 m/t=33.5 usd/ton  
             3- toplam maliyet (total cost)
                           Gemilerin işletilmesindeki tüm giderlerin toplamı toplam gider olarak hesaplanır.ki bu giderin geminin çalıştırılmasından kazanılan paradan az olması istenirki tekrar yatırım yapılabilsin.
Toplam gider = runnin (opex) cost+finans cost+voyage cost

 Bu rakam günlükleştirilmiş olması istenir.

E- GELİRLERİN MALİYETLERLE KARŞILAŞTIRILIP PLANLAMA YAPILMASI
              Gemilerin çalıştırılmasından elde edilen gelirler yıllık veya günlük bazda hesaplanarak  günlük maliyetlerle karşılaştırılması gerekmektedir.  Yatırım yapan kişi yada kurumlar sermayelerinin doğru yatırıma yöneltilip yöneltilmediğini anlamak için sermayenin etkinliğine ( r ) bakarlar
Sermayenin etkinliği= gelirler/harcamalar 

 Yıllık T/C gelirlerinin hesaplanması 
T/C geliri  ya günlük,ya seferlik yada yıllık bazda hesaplanır. Ama en doğru değeri yıllık ortalama  gelir bize vermektedir
t/c= yıllık net gelir/çalışılan gün.

Bu hesapta. Sefer bitiminde kalan para hesaplanır. Bir seferde

1-navlun geliri   genellikle tonxusd= A

2-giderler.                                       = B

3-kalan gelir                                    = N (B-A)

            4-günlük T/C=                                =T              T=N/çalışma gün sayısı(bu noktada bir sonraki seferin başlangıcına kadar olan süredir. 360 günden büyük veya küçük olabilir)

· Yıllık gelir gider tablosunun yapılması
Kazanç(kar)= T/C-TOTAL COST/gün

· Yatırım ve maliyet analizinin yapılması
Sermayenin etkinliği ( r ) = Tm.Ch/TOTAL  COST.
Eğer bu rakam birden büyükse karlılık vardır. Fakat birden büyük olsa da piyasadaki faiz halterinden düşükse kardan söz edilemez. Bu durumda cari kar vardır reel kar yoktur. Reel kar olabilmesi için mutlaka eldeki parayı banka faizine yatırdığımızda kazanacaımızdan çok kazanmalıyız.
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