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GEMİ KREDİLERİNDE GEMİ DEĞERLERİ (VALUATION)

Gemi alımlarında  Değerleme(valuation) ve yeniden değerlemenin(revaluation)  etkileri.
Özet.Gemi  alımlarında kredi kullanan şirketlerin  ne kadar kredi kullanabilecekleri ve uzun vadeli kredi sözleşmelerinde bile her yıl yeniden değerleme yapıldığında ortaya çıkabilecek durumların şirketler açısından yönetilebilmesi nin yaratacağı sorunlar; kredi miktarının belirlenmesinde kullanılan yöntemlerden başlanarak yeniden değerlemede olası 3 senaryo nun borçlu denizcilik şirketlerine etkileri anlatılmaktadır.

A- Kredi kullanımı miktarının belirlenme hususu ve yeniden değerleme konusundaki yöntemler  

Bir kredi kurumu ,kredi vereceği zaman  yaptığı değerlendirmelerde en önemli unsur,özel durumlar dikkate alınmadığında  ‘verilen kredinin geri ödenebilme garantisidir.’dolayısı ile ne kadar kredi verileceği hususu önem kazanmakta ki bize kredi verilecek emtianın değerinin tespiti zorunluluğuna götürmektedir.
Kredi veren kuruluşlar;sermayedarlarının sermayelerini yatırıma yöneltip gelir elde etme amacı taşıdıklarından,bu kredilerin geri ödenmesini sağlama almak için çeşitli önlemler almaktadırlar. 
Bunları aşağıdaki yöntemlerde toparlayabiliriz. 
1-kredi verilecek olan borçlu ile bir çeşit ortaklık yapılarak,borçlunun da bu ortaklığa belirli oranda sermaye koymasını isterler. Bu oran genel olarak 30% borçlu,70% kredi veren kuruluş şeklinde gerçekleşir.
2-kredi verilen emtianın (geminin) üzerine birinci sırada  kredi  miktarının % 10-25 fazlası  ipotek konur.
3- borç verilen geminin sağlam sigorta şirketlerince sigorta edilmesini ve sigorta şirketlerince yapılacak her türlü ödemelerde kendilerine sorulacağı maddesini kredi sözleşmelerine ana madde olarak yazdırırlar. 
Çünkü,borçlunun borcunu ödeyemez duruma geldiğinde,gemi değerindeki düşüşler ve geminin el değiştirmesi sırasında oluşacak tüm kayıplar borçlunun sermayesinden ödenme garantisi alarak,sermayedarlarının sermaye kaybetmesinin önüne geçerler.
4- bu ortaklıkla ilgili olarak her yıl yeniden değerleme yapılarak ortaklık yapısının bozulmaması da sözleşmenin ana maddeleri arasında yer almaktadır.
5-borçlu şirketin hissedarlarının kişisel garantilerini almak (özellikle anonim şirket olmayan durumlarda)
Görüldüğü gibi
Kredi miktarı gemi değeri üzerinden belirleneceği için ortadaki en önemli durum geminin değerinin tespit edilmesidir.
Bu değer tespiti için genel olarak aşağıdaki yöntemler kullanılır.
a)Eşdeğer bir geminin yakın tarihteki satış değeri,
[bookmark: _GoBack]b)Eğer yakın zamanda  satılmış  eşdeğer  bir gemi yoksa o zaman en az 2 gemi alım-satım brokerinden gemi için alınacak değerlendirme(fiyat)
c) bağımsız bir sörvey veya değerleme kuruluşuna gemiye sörvey  yaptırılarak gemiye değer biçilmesi.
Bu durum neticesinde  ortaya çıkan değer üzerinden 70%( bu oran değişebilir ama genel kabul edilen oran dır) kredi olarak verilir ve bu değerlendirme her yıl yapılarak sözleşme uzatılır.
        B. zaman içerisinde ortaya çıkacak durumların değerlendirilmesi.
1-gemi değeri aynı kalması durumu;
Bu durumda kredi ödemeleri yapıldığından ve geminin yıpranması ve yaşlanması gibi sebeplerden değerindeki  kayıpları karşıladığından 30-70 % oranı bozulmadığından iki tarafta bu ortaklıkla ilgili bir şey istemez
2-gemi değerinin artması durumu;
Gemi sahiplerinin en çok sevdiği durum olup,artış miktarı ciddi ise borçlu taraf yeniden gemi değerinin tespit edilmesi amacı ile yukarıdaki araçlardan birini kullanarak ödediği kredi miktarınıda düşerek bir fiyatlama yapar ve kreditörden yeni duruma uygun ortaklık yapısının 30-70% oranına getirilmesini ister.
Bir örnek vermek gerekirse.
30 milyon usd ye alınmış bir gemi için gemi sahibi 9 milyon usd+kreditör 21 milyon usd ödeme yapar ve 25% fazlası 26.25 milyon usd  ipotek koyar. 10 yıllık bir kredi süresi düşünürsek bir yıl boyunca 2.1 milyon usd taksit öder ve gemi değeri eğer 35 milyon usd ye çıkarsa yeni ortaklık yapısının
10,5 milyon usd+24,5 milyon usd kreditör şeklinde olması gerekir.oysa  ödediği 2.1 milyon usd taksit ödemesini de dikkate alırsak ,kredi alacağı 18.9 milyon usd olmasına rağmen ve ipotek değerinin  21,262 milyon usd olması gerekirken, hala 26.25 milyon usd lik ipotek ve mevcut durumda 18.9/35 düşünülürse kreditörün ortaklıkdaki payı 54% düştüğü görülür. Borçlu bu durumda ilk sözleşmedeki orana geri dönülmesini ister ve ,kredi sözleşmesine ek yapılarak yeni değere göre  işlemler yapılarak 24,5-18,9 milyon usd  fark boçluya ödenir.(bu işlemler sırasındaki masraflar dikkate alınmamaktadır)
Sonuçta borçlu 5.6 milyon dolarlık bir kaynağa sahip olur.
Özellikle denizcilikteki taşımacılık piyasasının iyi olduğu 2003-2009 tarihleri arasında bu yöntem gemi sahipleri tarafından defalarca kullanılmış ve yeni gemilerin alınmasında kaynak oluşturmuştur.
3- gemi değerlerinin düşmesi durumu.
Eğer dramatik bir değişiklik değil ise ve borçlu borcunu normal ödüyor ise iki tarafta bir şey yapmaz. Ama dramatik değer azalışları olursa ki son 2 yıldırı bu durumdayız o zaman kredi veren kurum borçludan  30-/70% oranını  sağlaması istenir.
Bu durumdada yukarıdaki değer tespit yöntemleri kullanılarak  geminin değeri tekrardan tespit edilerek ortaklık yapısı değerlendirilerek borçludan   oranı ilk sözleşmedeki duruma getirmesi istenir. Yukarıdaki örneğe geri dönersek.
Aynı kredinin alındığını ve aynı koşullarda 3 yıl  ödeme yapıldıktan sonra bankanın yeniden değerleme isteği doğrultusunda geminin değerinin 14 milyon usd ye düştüğü tespit edilirse. Kreditör kurum
21 -6,6 =14,4 milyon usd kredi borcu kaldığını tespit ederek gemi değerinden daha fazla boç kaldığı için borçludan ilk sözleşmedeki 30-70% oranının sağlanması için sermaye talebinde bulunur.
14 milyon usd lik gemi bu gün kredilendirilseydi  borçlu 4.2 milyon usd+9.8 milyon usd  kredi kurumu para verecekti. Kredi kurumu borçluya eksik olan sermayeden 4.6 milyon usd  lik kısmını geri ister.
İşte günümüzde kredi kurumları ile gemi sahipleri arasındaki genel durum bu şekilde gelişmektedir.
Bu durum da gemi alınırken 9 milyon usd öz sermaye kullanan gemi sahibi aradan geçen zaman içerisinde 6.6 milyon usd likde faiz hariç ana para ödemesine rağmen elindeki geminin değeri bankaya olan borcunu karşılamadığını gerçeği ile karşı karşıya kalmaktadır.
Görülüyorki gemi değerlemesi her durumda  çok önemlidir.
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