ULASTIRMA YATIRIMLARININ FINANSMANI

Sebnem DOGRU' Giingor EVREN?

SUMMARY

Transportation investments need great amount of sources and arc realiscd by the most
government in most cases. Lack in the supply of necessary sources is mostly the cause
of unrcalisation of the planned transportation investments.

Today, scveral models other than the main source, such as the usage of wage sources
and the models, which bring about the private enterprise, buil-operatc-transfcr in prior
place, arc for the financement of transportation investments. :

In the study, following the general description of the topic, financement principles are
explained and applications are reviewed and application constraints for Turkey are
examined in this context.

OZET

Ulastirma yatirnmlar biiyiik kaynaklar gercktiren giiniimiize kadar. bityiik dlgide
devlet tarafindan gergeklestirilen yatirimlardir. Planlanmig ulastirma yatirimlarinin
gergeklestirilememesine  ¢opu  kez gerekli  kaynaklarin  saglanamamasi neden
olmaktadir.

Ulastirma yatirnmlarinin finansmani igin giiniimiizde 6z kaynak disinda. borg
kaynaklarinin kullanilmasi ve basta yap-islet-devret olmak iizere ozel girisimin
devreye sokulmast olanagini veren modeller s6z konusu olabilmektedir.

Bu bildiride, konu genel olarak tamimlandiktan sonra, finansman csaslar
agiklanmis ve uygulamalar gozden gegirilmis, bu baglamda Tirkiye'de uygulanma
kosullar1 irdelenmistir.

1. GIRiS:

Ulkelerin kalkinmalarinda en énemli etkenlerden birisi olmasi nedeniyle biitiin
diinyada ulagtirma yatirimlaria onccelik ve 6ncm verilmektedir.

" ins. Y.Miih., Bursa
2 Prof. Dr. I.T.U. Insaat Fakiiltesi, Maslak, Istanbul
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- Niifus artigt, hizli kentlesme, kisisel ve toplumsal tercihlerdeki degisimler, politika
degisiklikleri (gevre politikalari, ckonomik ve sosyal politikalar) ve altyap: ihtiyacinin
artmas gibi global trendler yeni ulastirma altyapilarinin yapimini zorunlu kilmaktadir.
Ancak gelismekte olan ilkeler ile gelismis iilkeler arasinda altyap1 gereksinimleri. bu
gereksinimlerin  biiyiikliikleri ve buna bagli finansal ihtiyaglar farkliliklar
gostermektedir. Ancak gelismis ve gelismekte olan iilkeler i¢in ortak olan nokta,
altyapimin kaynak ihtiyaciin alisilageldigi gibi biite kaynaklarindan yani kamudan
alman genel vergilerden ve vergi oranlarimn saglanacak ek fonlardan
karsilanabilirligin olanaksiz hale gelmis olmasidir. :

- Ulagtirma hizmetleri diinyanin hemen heryerinde kamu yonetimleri tarafindan
iistlenilmis hizmetlerdir. Ulastirma sektoriinii kendine 6zgii nitelikleri soz konusu
yatirimlarin kamu hizmeti olarak goriilmesine neden olmaktadir. Biiyiik ¢aplt sermaye
gerektiren (yapim,isletme ve bakim igin) gelirleri uzun donemde olusan, stirckli ve
diizenli olarak toplumsal faydalar goézetilerck sunumu gereken ulastirma hizmetleri
icin ticari fiyatlandirma yapilamamaktadir. Bu durumun sonucu olarak ulastirma
yatiimlar gogu zaman ilk yatirim, yapim, isletme ve bakun giderlerini karsilamakta
ve yeni projeler igin gerekli kaynaklan iiretmekte yetersiz kalmaktadirlar. Tim bu
hususlar ulastirma yatirimlarinin aksatilmasi igin gerekge olamaz. Bu nedenle pek gok
ulastirma idaresi altyap: ihtiyaglarinin karsilanmasina yonelik yeni finansal kaynak
arayiglan igerisindedir.

Bu bildiri kapsam igerisinde ¢ncelikle ulastirma alt yap: yatinmlarinda hem
konu kesimi, hem de 6zel sektor tarafindan yogun olarak kullanilan ve yeni gelistirilen
finansal kaynaklarin saglanmas: ile ilgili modellerin incelenmesi ve Tiirkiye’de
uygulanabilme olanaklarimin irdelenmesi  amaglanmistir. Bu baglamda iilkemiz
ozeline yonelik ve gelecege 151k tutabilecek dersler gikarilmasi da amag kapsami iginde
Ozel bir 6nem tasimaktadir.

2. PROJE FINANSMANI:

Projelere, projenin tiiriine ve diger bagka sartlara bagh olarak ilgili taraflar ¢ok
degisik sekillerde yaklastiklar igin tiim bu yaklasimlart kapsayan bir tanim yapilmas
zordur. Ancak genel olarak proje finansmam “belirli bir ekonomik iinitenin yapimi
i¢in gerekli fonu saglayanlarin (konu ve/veya 6zel sektor, ozel kisi) oncelikle teminat
olarak initenin varliklarina ve alinan borglarin faizleriyle beraber nasil geri
Gdenecegini gosteren nakit akisina giivenerek yaptirlan fonlama” bigiminde
tanimlanabilir.

Borg verenler borcun geri 6denmesi i¢in fon kaynag: olarak projenin Oncelikle
nakit akisina ve varliklarina bakarak karar verecekler, alinan borcun en koétii
projeksiyonlar altinda bile geri ¢deneceginden emin olmak isteyeceklerdir. Ancak
pratikte her proje bu durumu saglayamadigindan finansmamin temini igin Ggiincii
kisilerin ve/veya kurumlarin taahhiitleri dogrudan ve/veya dolayl garantileri gerekir ve
istenir.
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ulagtirmanin kendine 6zgii nitelikleri iizerinde durmak gereklidir. Bu nitelikler
asagidaki gibi Ozetlenebilir.

1-

Ulastirma yatirimlari, toplumun ortak gereksinimlerini karsilamaya yonelik
diizenli ve siirekli etkinlikler oldugu .igin bir kamu hizmeti niteligi
tagimaktadir. Bu nedenle yatinm politikalar1 daima kamu tarafindan
belirlenir.

Kamu hizmetine yonelik bu tiir yatinnmlarda toplumsal fayda 6n plandadir.
Bu nedenle yatimimin uygun olup olmadigi yatinmla saglanacak digsal
yararlarin da hesaba katilmasindan sonra kararlastirilabilir. Dolayisiyla
yatinm kararlann alimrken faydal "maliyet analizi sonuglart 6ncelikle
degerlendirmeye alinir.

Ulastirma hizmetleri bir mal gibi stoklanamaz. Bu nedenle, tiiketici
talebinin en fazla oldugu zamanda talebi karsilamak iizere kapasite
gelistirilir. Bu da oteki donemlerde kullanilmayan bir kapasite fazlasinin
olmasi sonucunu dogurur.

Hizmetten tesisin oldugu noktada yararlanilabilir, yani hizincti bagka yere
aktarmak olanaksizdir.

Ulagtirma altyap:1 yatirimlari, sabit tesislerin yapimi araglarin temini igin
biiyiikk sermaye gerektiren yatinmlardir. Bu nedenle, gogu kez projeler gok
sayida  finansal  kaynagin  bir  araya  getirilmesi  suretiyle
gerceklestirilebilmektedir. ,

Altyapinin igletmeye alindigi ilk yillarda projenin geri 6demeleri baslamgtir,
isletme masraflan yiiksektir ve proje tam kapasiteye erigememis oldugundan
nakit akisgimin pozitif yonde gelisimi yavastir. Borglar tamamen geri
ddendikten ve proje tam kapasiteye eristikten sonra, uzun siireli yiiksek nakit
¢ikist olusabilir. Bu yoOniiyle de ulagtirma yatinmlannin endiistriyel
yatirimlardan farkli 6zel bir risk yapisi vardir.

Yukaridaki son ti¢ maddeye bagh olarak, ulastirma projelerinin 6zellikle 6zel
sektor yatirimetlari igin (daha kazangh ve kisa vadede sermaye geri doniisii
olan baska projcler her zaman vardir) gok gekici degildir. Bu nedenlc
ozellikle gegmiste ve halen giiniimiizde de bu yatirimlarin kamu. tarafindan
gergeklestirilmesi bir zorunluluk olmustur ve olmaktadir.

Teknik ve ekonomik olarak fizibil olan bir proje, finansal olarak fizibil
olmasa dahi iilke diizeyinde gelismedeki 6nemli rolii nedeniyle uygun ve
gerekli olabilir. Ancak, tamamuyla fizibil olmayan projelere uygun finansal
kaynak bulmak giigtiir. = Kamu otoritesinin (sponsorlarin) finansal yiikii
iistlenmesi veya bazi taahhiitler ve/veya garantiler vererek finansmani gesitli
yollarla 6zel sektérden temin etmeye galismasi gereklidir.

Ulastirmanin, islevlerini pozitif digsalliklar olarak nitelemek miimkiindiir.
Ulastirmanin pozitif digsalliklarni yaninda, toplum ve cevre iizerinde bazi
negatif etkileri de vardir. Negatif digsalliklar olarak da anilan bu kéti etkiler,
sistemlerde meydana gelen kazalar, giiriiltii ve hava kirliligidir. Yatirimin
topluma gergek maliyctini etkileyen bu necgatif digsalliklarin ckonomik
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Proje finansman teknikleri, yeni sermaye kaynaklarina ihtiyac1 olan cndiistriyel
projeler, ulagtirma ve enerji sektorlerindeki projeler i¢in gekici olmustur. Ozellikle
enerji ve ulastirma sektorlerindeki projeler biiyik ve uzun vadeli borg ihtiyaci olan,
gelirleri uzun dénemde olusan gogunlukla kamu kuruluslan tarafindan dstlenilmis
biiyiik projelerdir. Proje finansmani kamu kuruluglarint kaynak kullanma sikintisindan
kurtardig1 gibi, kamu biitgesine yeni yiik de getirmemektedir.

Projelerin finansal ihtiyaglarini kargilamak iizere olusturulan finansal paketlerin
yonetimi  iin projedeki taraflarin katildigt bir organizasyon gereklidir.  Bu
organizasyon igerisinde siirekli degisen taraflar sponsor ve/veya proje liderleridir. Bir
projede birden fazla sponsor olabilir. Projenin yapimi ve isletilmesiyle kar
saglayacaklarini diisiinen ingaat sirketleri ve iretilen iiriiniin veya hizmetin satigindan
kar beklentisi olan isletme sirketleri bu projelerde sponsor olabilirler.

Proje finansmanina, finansal olarak sorumlu taraflarca saglanan taahhiitler ve
garantiler olmaksizin sadece projenin tamamen kendini geri ddemesi scklinde bakmak
stk diigiilen bir yanhstir. Bu yalms bor¢ arayanlari, sponsora hi¢ bir taahhiitte
bulunmayr gercktirmeyen benzer tirde projclere yonlendirir. Projenin gok ivimser
yapilan finansal projeksiyonlarina bakarak, borcunu kendi gelirleri ile 6deyip. basarih
olabilecegi diisiiniilerek sponsora hig bir taahhiitte bulunmamak ideal bir durum olup,
gercekte bu durumla karsilasmak olasiligs yok denecek kadar zayiftir. Finansorler
tarafindan yapilan bu tiir bir finansmanda taraflardan higbirinin kredinin biitin
sorumlugunu almadiklar1 varsayunindan yola gikarak projenin yapinuyla ilgili
taraflarca verilmis tim garanti ve taahhiitlerin bir araya getirilerek biitiinliik iginde
gozoniine alinmalar1 séz konusu olur. Tim taahhit ve garantiler birlestirilerck
degerlendirildiginde, borg veren igin kredi riski de belirlenir.

2.1. Projc Finansmani Basarisi igin Olgiitler ve Kogullar

Bagumsiz bir ckonomik bir birim olan projclere yeterli kredinin saglanabilmesi
icin onceliklc sahip oldugu 6zelliklerin belirlenmesi ve gesitli  dlgiitlere  gore
degerlendirmeleri  gerekmektedir. S6z konusu degerlendirme olgiitleri Tablo 1'de
verilmistir. Bununla beraber, bir projenin Tablo 1’de verilen tiim olgiitleri ayni anda
tasumast olasi degildir. Ancak, eger projenin 6zellikleri bu kriterlerden herhangi birini
saglamiyor ise hem sponsor hemde borcu veren dikkatli davranmali, s6zlcsmelerden
ortaya gikabilecegi diisiiniilen riskler belirlenip bunlara karsi alinabilecck Onlemler
arastirtimalidir.

3. FINANSMAN ACISINDAN ULASTIRMANIN OZELLIKLERI:

Bir ulastirma projesinin finansmant, endiistriyel tipte bir projenin finansmanindan
farkhidir. Bu farklilik hem ulagtirma sektoriiniin kendine 6zgii niteliklerinden, hemdce
iriiniin  hizmet niteligi  tagimasindan  kaynaklamir. Bu nedenle ulastirmanin
finansmanina iliskin olarak gelistirilen yeni tcknik ve modelleri incclemeden once
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degerini belirlemek oldukga giigtiir. Ancak giiniimiizde yatirim kararlar
alimirken muhakkak surette dikkat edilmesi gereken bir unsurdur.

10- Ulastirma yatirimlari islevleri yiiziinden, politik miidahalelere agiktir.

11- Toplumsal faydanin 6n plana ¢iktigt ulastirma yatinmlarinda yukarida
anlatilan nedenlere bagh olarak eclde edilen gelirler projenin ilk yapim
isletme ve bakim giderlerinin tamamini karsilayamaz. Diinyanin pek ¢ok
yerinde bu durumun siirdiigii (otofinansman imkaninin ¢ok kisith oldugu) bu
nedenle yatinmlarin genellikle kamu idareleri tarafindan yapildig: ve altyapi
isletmelerinin  6nemli miktarlarda siibvansiyonlarla ayakta durdugu
giirilmektedir.

12- Yeni altyap: yatirunlan iilke igin ne 6l¢iide 6nemli ise, mevcut alt yapilarin
bakiminin ve onariminin zamaninda yapilmasi da cn az o 6lgiide énemlidir.
Yol bakim giderlerinden herhangi bir sebeple yapilan kesinti altyapida yok
cdici bir etki yaratmaktadir. Giinde 3000 arag tastyan bir yolda, yol bakim
harcamalarindan yillik 2400 USD (Amerikan Dolar1) tutarindaki bir kesinti,
yol kullanicilarinin arag isletme maliyetlerini yillik 7000 USD (Amerikan
Dolarn) kadar arttirmaktadir. Karayollar1 idaresince tasarruf edilen her bir
USD., karayollan tagimacilik maliyetlerini 3 USD arttirmakta ve Gayri Safi
Milli Hasila’da 2 USD civarinda bir diigiis meydana gelmesine neden
olmaktadir.

4. ULASTIRMA PROJELERININ FINANSMANI iCIN MODELLER:
(KAMU FiNANS KAYNAKLARTI) :

Diinyanin hemen her yerinde yapimi ve isletmesi kamu kesimi tarafindan
iistlenilmis olan ulastirma altyapilarinin kaynak sikintisini azaltmak ve yeni finansal
kaynaklarin iiretilmesini saglamak igin gesitli modeller gelistirilmektedir. “Kullanan
oder” ilkesine dayali fiyatlandirma sistemlerinin olusturulmasi ve yine aymi amagla
ulastirma yatinimlariyla bolgesel diizeyde olusan faydanin veya ek degerin altyapinin
yapimindan kazang saglayanlardan geri alinmasi felsefesine dayali “ck degerin
vergilendirmesi” bu maddelerden bazilaridir.

4.1. Karayolu ulagtirma Altyapilarinda Fiyatlandirma Sistemleri

Pckcok iilkede kamu biitgesindeki yetersizlikler yiiziinden yeni altyapi
yatinmlarina ve mevcut altyapilarin bakimina yeterli kaynak yaratilamadigindan
alternatif finans kaynaklari aranmaktadir. Son yillarda yeni altyap: fiyatlandirma
sistemleri gelistirilerek probleme ¢oziim iiretilmeye caligihmistir. Kamu tarafindan
planlanan bir fiyatlandirma sisteminde genel amaglar sunlardir,

. Altyapinn etkin kullamimini geligtirmek,

Kullanict  gereksinimlerini  karsilamak i¢in yapilan Kkapasitc artiglarina
finansman yaratmak

. Cevre politikalarinin etkinligini arttirmak,
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Hem politik gevreler, hemde kamu tarafindan kabul edilebilecek yeni
planlamalar yaptlmasini saglamak
Kollektif bir mal olarak tamimlanan kent igi ulagtirma altyapilar igin en iyi
fiyatlandirma sistemi, asagidaki varsayimlar altinda genel vergilendirmedir.
. Eger altyapt diger kullamcilani etkilemeksizin digsal etkiler ve trafik sikisikligi
yaratmadan herkes tarafindan kullanilabiliyorsa,
. Eger maliyet yapist dogal tekel 6zelligi yaratiyorsa,
. Eger altyap: kolayca pargalara ayrilarak, kisim kisim satilabilir tesisler degilse,

Bu durumda kullanici iicretleri sifira yakin ve fiyatlandirma sistemi genel
vergilendirme olarak giiriilmektedir. Ancak pratikte bu varsayimlarin tiimii
gerceklesmediginden gerek  bilimsel  caligmalar gerckse  yatirim - programlar
fiyatlandirma sistemlerine odaklannustir. Yani geligtirilen vergilendirme sistemleri ile,
dogrudan vergiler (personel vergileri gibi) yerini daha basit olan dolayli vergilere
birakmaktadir. (Ornegin: akaryakit vergileri). Ancak birgok iilkede. uzun dénem
altyapt maliyetlerinin  karsilanmast  i¢in  kullamlan akaryakit  vergilerinin
kullanimindan politik nedenlerle kaginilmaktadir.

Yaygin olarak kullanilan ve dolayli altyapi fiyatlandirma sistemleri olarak anilan
akaryakit vergileri kamu igin 6nemli bir gelir kaynagidir.

Kenti¢i arag kullamicilani iki tip iicretlendirmeye tabidir, sabit ve degisken
iicretler. Sabit iicretler genellikle miilkiyetle ilgilidir (alim-satim vergileri), yillik arag
tescil icretleri ve ehliyet iicretleri. Sikga kullanilan degisken iicretler ise akaryakit
vergileri, park iicretleri ve agir vasitalar i¢in uzun mesafe-agirhik iicretleri. Buna ek
olarak otoyollar1 kullananlardan iicret alinmasi diinyada yaygin olan bir uygulamadir.

Akaryakat vergilerinin, altyapimin kullanum ile ilgili bir fiyatlandirma sistemi
oldugu disiiniilerek, so6z konusu gelirlerin altyapinin gelistirmesinde kullaniimast
gerektigi soylenebilir. Ancak toplam yatirm maliyetlerinin kullanicilardan elde edilen
gelirler ile kargilanabilirligi ve basgka bir iicretlendirme sistemi olmamasi durumunda
vergilerin sistemin digsal maliyetlerini karsilayabilirligi incelenmelidir. Altyapinin
digsal maliyetleri ihmal edildiginde yillik akaryakit vergisinden elde edilen gelirler,
altyapinin yapim ve bakim giderlerini kargilamalidir.

Akaryakit vergileri ile pik saatler, pik saatler disindaki saatler ve baglanti yollar
arasinda farkliliklar yaratmak miimkiin degildir. Bu nedenle paral yollar ve paral
ringler bu amaca uygun olarak kullanilabilir. Siiriiciiler, kapasitc sinirlarindaki
altyapimin kullanimt igin bu yolla dogrudan bir iicret 6derler. Odenen bu iicret giiniin
farkli saatlerindeki trafik yogunluguna goére farklilastirilarak altyapimin etkin
kullanimu tesvik edilebilir. Ancak boyle bir sistem igin ileri teknoloji iiriinii ticret
toplama (elektronik sistemler, akilli kartlar, v.b) imkanlar gereklidir.

Altyapt kullanimi ile ilgili fiyatlandirma sistemlerinden biri de otopark
iicretleridir. Park bolgeleri, altyapinin bir pargasi olarak tamimlansa da pik saatler ve
bu saatler digindaki saatlerde otopark iicretleri farklilastinlarak trafik diizenlenir ve
altyapinin etkin kullanimu tesvik edilebilir. Ancak bdyle bir sistemin etkinligi ile ilgili
kuskular da vardir.

Bugiin Singapur ve Ingiltere Cambridge’de kullanilan lisans sistemi de dogrudan
fiyatlandirma sistemlerine iyi birer 6rnek teskil eder. Cambridge’de uygulanan
sistemde bolgede gegirilen saat bagina iicret alinmaktadir. Bu sistem parali ring
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sistemine benzetilebilir. Ancak aralarinda iicret 6deme mekanizmasindan kaynaklanan
onemli bir fark vardir.

Kentigi tagimacilik sistemleri igin gerekli fonlar fiyatlandirma sistemleri yaninda
sistemin yapimiyla bolgesel diizeyde meydana gelen fayda ve buna bagh deger artis
baz alinarak da temin edilebilir. Bu amagla gelistirilen ve Los Angeles Metro
Projesinin yapiminda kullanilan yeni modellerde mevcuttur.

Kamu idareleri tarafindan yapilan altyapr-yatinmlan yatinmin yapildig: bolgedeki
tasimazlanin degerini arttirir. Bu deger artigimin bir béliimii yatinm maliyetlerini
karsilamak maksad ile “ek deger vergisi”olarak geri alinmaktadir. . Ek deger vergisi
uzun yillardan beri diinyamin pek ok yerinde yapilan sokak igiklandirmalari,
kanalizasyon, yagmur suyu drenaji isleri gibi uygulamalarda kullanilmistir.

Olusan ek degerin bir kisminin geri alinmasi teknigi, 6zellikle projenin yapimini
iistlenmis olan taraflar igin iki 6nemli firsat ortaya ¢ikarmaktadir. Kamu idaresi
projenin yapimina paralel olarak degeri artan elindeki tasinmazlan yatiruncilara
satarak elde ettigi gelirler ile ingaatin sermaye maliyetini karsilamakta veya ingaat
maliyetlerinin bir kismina karsilik degeri artan yerleri 6zel sektoriin kullanimina
birakarak 6nemli gelir elde ettirmektedir.

Bir ulagim sistemi sadece giizergahi iizerindeki yerlere degil, sistemin iginde
bulundugu tiim bélgeye fayda saglar. Hizmet verilen bolgede yaya ve arag trafigi artar.
Bu artis bolgenin ticari faaliyetlerine yansiyarak bolgedeki kazanci artirir. Hizmet
verilen bolgenin daha gekici kilinmasi ile tasinmazlarin kira ve satis degerleri degisir,
emlak fiyatlar yiikselir veya bélge siirlan iginde artan ulasim kapasitesiyle baglantilt
olarak olusan daha yiiksek yogunluk, bélgedeki emlak sahiplerini yerlerini efektif
kullanmaya iter.

Sistemin yapimindan sorumlu kamu idareleri olusan bu faydanin en azindan bir
kisminin sisteme geri doniigiinii saglayarak finansman ihtiyacimt karsilayabilir.
Ancak, tiim taraflar arasinda bir konsensus saglayarak fayda alaninin tanimlamasi
yapiimali, sistemin maliyetleri ile ilisiklendirilmis tcret toplama mekanizmasi
hazirlanmali herseyden 6nce uygun yasal altyap: kurulmalidir.

5. YAP-ISLET-DEVRET MODELININ ULASTIRMA PROJELERINDE
KULLANIMI

5.1. YiD Modeli, Modelin Ustiinliikleri ve Sakincalar

1980°’li yillarda biitiin diinyada, hizla artan talep yiiziinden acilen hayata
gegirilmesi gereken biiyiik gapl altyapt projelerinin kaynak ihtiyaglarina cevap vermek
igin gelistirilmis modellerden bir bagkasida YID modelidir.

Ulastirma altyap: projelerinde de tiim diinyada kullanilan bu model kamu idareleri

tarafindan ¢ok cazip gorillmektedir. Ancak modelin asagida siralanacak pek gok
iistiinliigii yaninda, 6nemli sakincalar1 ve giigliikleri de mevcuttur.
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YiD modeli genillikle kamu kurumlan ile projenin yapimi ve isletmesi
amaciyla kurulmus bir ozel sirket arasindaki imtiyaz sozlesmesi ile
gergeklestirilir. Zaman zaman kamu idareleri de imtiyaz sirketine ortak
olabilmektedir.

Sorumlu kamu idareleri imtiyaz sirketinden projenin gergeklestirilmesi igin
cesitli taahhiitler istemektedirler. Buna karsilik sirket de kamu idarelerinden
hem yasal hem de uzun vadeli politik destegin saglanacagina dair garantiler
almaya galigmaktadirlar. Imtiyaz sirketine tesisin isletilmesi igin taninacak
siirenin belirlenmesi igin titiz bir galisma yapilmalidir.

Projenin gergeklestirilmesinde yogun olarak 6zel sektér fonlar kullamilir.
Kamu idareleri gelirleri belirsizlik arz eden ve uzun donemdc olugan riskli
altyap: projclerinde biiyiik zararlardan korunabilir.

Kamu hizmetinde 6zel sektdriin tecriibelerinden, etkinlik ve verimliliginden
faydalanilir.

YID ile ilgili olarak diisiiniilebilecek sakincalar ve olumsuzluklar asagida
Ozetlenmistir

Kamu idareleri ile projeyi istlenmis imtiyaz sirketlerinin hedefleri
birbirinden farklidir. Imtiyaz sirketi karint en goklamak igin kapasitesinin bir
bolimiinii atil tutmak ister. Atil kalan bu kapasite toplum igin rcfah kaybidir
ve kaynak tahsisinde etkinligi bozar. Bu nedenle kamu idaresinin
miidahaleleri veya diizenleyiciligi gerekmektedir.

YID modeli oldukga karisik bir yapiya sahip oldugundan, bu model ile proje
gelistirmek gii¢, zaman alici ve pahalidir.

Kaynak sikintisi geken pek gok gelismekte olan iilkede modcle can simidi
gozii ile bakildig1 icin yeterli degerlendirilme yapilmamaktadir. Yapilan bu
hata uzun dénem iginde projenin kamuya maliyetini arttirmaktadir.

5.2. Ulagtirma Projelerinde YiD Modeli

Projeyi hayata gegiren 6zel girigimei ulagtirma projeleri gibi riskli projelerde
kendisini giivence altina almak igin baz1 garanti ve taahhiitler istemektedir. Genel
olarak ulastirma projelerinde istenen garantiler sunlar olabilir:

1-

Idare tarafindan taahhiit edilen trafik miktarina iligkin garantiler,
Olaganiistii sebeplerle ortaya gikabilecek maliyetlerin karsilanmasina yonelik
koprii krediler gibi garantiler,

Devletin kullamci fiyatlarina miidahalesi durumunda, maliyetlerin altina
diisiilmesine engel olmak igin istenen garantiler,

Tlgili idarenin benzer ¢zellikleri tastyan bir yatinimla talebi azaltmayacagina
iliskin garantiler.
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Yukarida sayilan tiim bu garantilerin verilmesi 6zel soktoriin projeye ilgisini
arttirmaktadir. Ancak herseyden 6nce YID modelinin kullamlmast iilkedeki politik ve
ekonomik istikrara baghidir. Ayrica model ile ilgili yasal altyapr hazirlannug ve
modelin gergevesinin iyi gizilmig olmast gereklidir.

6. TURKIYE’DE ULASTIRMA PROJELERININ FINANSMANI iCiN ORNEK
UYGULAMALAR

1990’11 yillarda Tiirkiye’de bazi ulastirma yatirumlarinda (otoyollar ve hafif rayl
sistemler) proje finansmam séz konusu olmus ve uygulamalari yapilnustir. Bu
uygulamalarin oldukga yeni olmasina ragmen (gogu projenin geri ddeme siireci heniiz
baslamamustir) 6nemli deneyimler elde edilmemigtir.

1986 yilinda yapimi baglanan Ankara-Gerede otoyolunun toplam proje bedeli 480
milyon USD dir. Projenin tamaminda dis kaynak kullamilmigtir. Proje bedelinin %
41.7°si ABD Eximbank’dan, %32.3 i Ticari Bankalarin olusturdugu sendikalardan,
%26’°s1 kamu ortaklig1 idaresi tahvillerinden karsilanmigtir.

Tirkiye’nin tek parga olarak ihalesi yapilan en uzun otoyolu konumundaki Tarsus-
Adana-Gaziantep (TAG) otoyolu Mart 1987°de Tekfen-impresit Konsorsiyumu
tarafindan istlenilmistir. Konsorsiyumun yabanci ortaginin getirdigi ihracat kredisi ile
gelistirilen proje finansman paketi ile ise baslanmis daha sonra projenin kapsaminin
genisletilmesiyle (Toplam bedel 1.227.400.000 USD) dort asamali finansman paketi
olusturulmustur. Kamu fonlar ile proje bedelinin yariya yakin boliimii karsilanmistir.
Ankara Metro Projesinde 5 ayr finansman paketi olusturulmus, proje bedelinin %60°1
ihracat bankalarindan saglanan kredilerle karsilanirken, %40’1 yabanci ticari
bankalardan karsilanmustir (projenin toplam bedeli 500 milyon USD’dir). Ticari
krediler disindaki diger kredilerde bor¢lu Ankara Belediyesine devlet garanti vermistir.
Ihracat kurumlarinca agilan krediler o kurumun yerlesik oldugu iilkeden yapilacak
makina ve malzemelerin aliminda kullanilmak kosuluyla verilmistir.

izmir Hafif Rayli Sistem Projesi ihalesinin toplam bedeli 457 milyon USD dir. Bu
projenin finansmanina yerel bankalar sendikasyona 25 milyon USD ile katilmstr.
Yerel yonetimin payr benzer diger projelerde oldugu gibi KDV ve vergilerin
Odenebilmesi igin %15 ile siirhidir. Projenin toplam bedeli 543 milyon DM’dir.
Haziran 1997°de baslanarak Agustos 1999°da isletmeye alinmasi planlanmugtir. Ancak
halen kredi pazarliklan sonuglanmadigi igin projenin yapimina baglanilamamaigtir.

7. SONUCLAR

1- Ozellikle gelismekte olan iilkelerde kamu kaynaklart kit olmasina ragmen,
kamu kuruluglarinca etkin kullanildiklarindan séz etmek miimkiin degildir.
Kar amaci gitmeyen, yonetim vc denetim etkinligi disik. siyasi
midahalelere agik bu kuruluslarda etkinligin saglanmasi igin, finansal
kaynak arayisindan 6nce, ciddi anlamda reformlara gidilmelidir.

2- Projenin aciliyeti veya siyasi kosullar ne olursa olsun finansal ongoriilerde
objektif varsayimlardan hareket edilmesi ve yatinm degerlemesinde detayli
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aragtirmalarin  ihmal edilmemesi projenin _ basarili olmast igin bir
zorunluluktur.

5- Fizibilite etiidleri yapilirken, iilke igi piyasalardan saglanacak kaynaklarla
(malzeme, eckipman, teknoloji v.b.) projenin gerceklestirilebilirligi
aragtirilmalidir. Projenin hayata gegirilmesinde bu kaynaklarin yeterli
olacag1 goriiliiyorsa, dis kaynak kullammindan miimkiin mertebe uzak
durulmali ve kamu mali kaynaklani zorlanmalhdir. Tahvil ihraci diginda
hemen hemen tiim uluslararast borglanmalarda kredi verenler, kendi
ekonomik menfaatleri dogrultusunda sartlar talep ettiklerinden; yogun dis
kaynak arayis1 yersizdir.

4- Gerek proje finansman paketlerinin, gerekse YID Modelinin kullanildig1
projclerde, tcgvik unsuru olarak, ulagtirma hizmetinin sunulmasini
gerektirecek bir trafik hacminin kamu otoritesince garanti altina alinmasi
gereklidir. Ancak YID projelerinde verilen bir trafik garantisi, kar amact
giiden isletmecinin marjinal maliyetin marjinal gelire esit oldugu noktaya
kadar hizmet vermesine ve kapasitesinin bir kismum atil tutamasina neden
olabilir. Boylece kaynaklarin etkin kullanimi engellenebilir.

5- Kamu kaynaklarimn genisletilmesine yo6nelik olarak alinabilecek
énlemlerden biri, biiyiik kentlerde kentigi trafigi diizenlemek ve yerel altyapi
ihtiyaglarini- kargilamak amaciyla, ara¢ yogunlugunun yiiksek oldugu ticaret
merkezlerinde iicretlendirmeye gidilebilir.

6- Ulastirma yatinmlanimn doguracagi faydalarin kamuya geri donmesi
saglanmalidir. Bunun igin altyap: yatinminin bulundugu bdlgede yaratacagi
deger artisindan bir finansal kaynak olarak yararlanilmasi, yasal gergevesi
son yillarda tamamlanan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklar1 ve Gayrimenkul
Sertifikalar gibi sermaye piyasasi araglarinin kullanimi diisiiniilmelidir.

7- Yeni bir ulagtrma yatinmiyla bolgesel diizeyde ¢ok yogun negatif
dissalliklanin (trafik sikisikligs, cevre kirliligi gibi) ortadan kaldirilmasindan
saglanan fayda kullanicilara maliyet olarak yansitilarak, yeni yatirnimlar igin
kaynak yaratilabilir. Ancak bu negatif digsalliklarin maliyetlerinin
belirlenmesinde ve kullamicilara yiiklenilmesinde giigliikler vardir. Ornegin
metro projesiyle bolgede azalan trafik yogunlugu ve buna bagh kullanicilarin
zaman kazanglarimin, sisteme kaynak olarak ne $ekilde geri
kazandirilabilecegi diisiiniilmelidir.

8- Diger gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi kamu vergi gelirleri kisa vadeli
ihtiyaglar1 karsilamak amaciyla kullamlmaktadir. Kullanici iicretleri ve
akaryakit vergileri genel biitgenin bir gelir kalemi olarak goriilmekte ve bu
gelirlerin az bir kismi ulagtirma yatirimlarina yénlendirilmektedir. Bu durum
mevcut altyapinin bakimina, onarimina ve yeni altyapilarin yapimina engel
olmaktadir.
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