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OZET

Diinya niifusu gittikce artis gostermekte teknolojideki gelismeler ve kentlesmenin
artmasi ile birlikte altyap1 hizmetlerine ve buna bagl olarak kamu tarafindan sunulmasi
gereken hizmetlere ihtiya¢ artmistir. Devletler ise artan hizmet gereksinimlerine karsilik
biitce yetersizlikleri sebebi ile kaynak ihtiyaglarina karsilik alternatif model arayisina
gitmislerdir.

Bu calismada ilk uygulanis1 17. Yiizyila kadar giden kamu 6zel sektor is birligi
modellerinden Yap Islet Devret — YID modelinin teorik gergevesini ve Tiirkiye’ deki
uygulama o6rneklerinin incelenmesi hedeflenmektedir.

Literatiir taramas1 yontemi ile KOI modelleri, YID modelinin tanimu, tarihgesi,
hukuki zemini, avantajlari, dezavantajlari riskleri ve degerleme yontemleri analiz edilmis
olup, Tiirkiye’deki uygulama drnekleri incelenerek degerlendirilmistir.

Calisma kapsaminda modelin gerek 6zel sektore gerek ise kamu kesimine
sagladig biiyiik avantajlar goriilmekte iken her iki tarafin dezavantajina olusan durumlar
ve karsilikli yonetilmesi gereken riskler oldugu goriilmektedir. Bu sebeple konu hem 6zel
sektor hem de kamu acisindan degerlendirilmis, model ayrintili bir sekilde analiz

edilmistir.

vi
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GIRIS
Kamu Ozel Sektér Is birligi yontemleri hiikiimetler icin gerek kalkinma amaci

gerek ise artan altyapi ve diger hizmet ihtiyaglarinin karsilanmasinda yetersiz kalan kamu

kaynaklarina alternatif olarak kullanilan bir yontemdir.

S6z konusu yontem kamu tarafindan kaynak kullanimi, 6zel sektor yonetsel
yeteneklerin kullanimi, verimlilik artisi, istthdam sagalama ve vergisel tahsilat artis1 gibi
avantajlar saglarken, 6zel sektor sirketleri icin ise piyasaya girig, kar elde etme gibi
avantajlar saglamaktadir. Kamu biitgesi ile bir anda karsilanamayacak olan yatirimlarda
0zek sektor kaynagi kullanilarak s6z konusu projelerin ¢iktilar1 olan hizmetlerden halkin

istifade edilmesi saglanmaktadir.

YID Modelinin taraflar1 olan kamu ve &zel sektor avantaj ve dezavantajlarina
karsilik projeleri insa etmekte iken uygulama siirecinde ¢esitli zorluklar ile kars1 karsiya
gelmekte ve modele karsi elestiriler glindeme gelmektedir.

Bahse konu model Tiirkiye’ de son donemde 6zellikle karayolu, havalimani ve
enerji sektoriinde kullanilmistir. Calismada teorik olarak modelin  6zelliklerini
inceledikten sonra ornek proje ciktilar1 analiz edilip, iizerinde durulmasinda fayda

goriilen alanlar belirtilmistir.

x1



1. KAMU OZEL SEKTOR i$ BIRLiGi TANIMI ve TURLERI

1.1 Kamu Ozel Sektor Is Birligi Tanim

Sosyal devlet kavrami geregi devletlerin vatandaslara sunmasi gereken hizmetlere
karsilik artan diinya niifusu ile birlikte kaynaklarin kisitli olmasi devletleri alternatif
finansman kaynagi arayisina sevk etmistir. Diger taraftan kamuya bagli hizmet veren
isletmelerin verimsizligi de kamu 6zel sektor is birligi ihtiyacin1 doguran diger sebepler
arasinda sayilabilir.

Diinya genelinde literatiirde kamu 6zel sektor is birligi ile ilgili olarak tizerinde
mutabakata varilmig bir kavram bulunmamak ile birlikte T.C. Cumhurbaskanligi SBB’ 1
KOI Uygulamalarina iliskin bir raporunda Kamu Ozel Sektdr Is birligi tanimimi “bir
sozlesmeye dayali olarak, yatirim ve hizmetlerin, projeye yénelik maliyet, risk ve
getirilerinin, kamu ve ozel sektor arasinda paylasiimasi yoluyla gergeklestirilmesini ifade

etmektedir.”! seklinde aciklamistir.

Kamu Ozel Sektor s Birligi tanimu ile ilgili olarak literatiirde gegen agiklamalar
gz Oniine alindiginda; Kamu Ozel Sektor Is Birligini, genellikle kamu tarafindan
saglanan alt yap1 ve diger hizmetlerin 6zel sektore yaptirilmasina dngdren, finansman
ylkiiniin, risklerinin ve kazanclarinin kamu- yatirimcilar arasinda paylagimina olanak
tantyan, yatirimcilarin yenilik¢i ve yonetsel yetenekleri sayesinde verimliligi artiran,
gerek istihdam gerek ise reel sektore is firsat1 saglamay1 hedefleyen, taraflar1 ise kamu ve

0zel sektor olan modeldir seklinde tanimlayabiliriz.

'tc Cumhurbaskanhgi, Strateji ve Biitce Baskanhgi, Diinyada ve Tiirkiye’de Kamu Ozel Isbirligi
Uygulamalarma iliskin Gelismeler Raporu, 2018, s. 6
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Diinya genelinde aslinda kamu tarafindan sunulmasi gereken hizmetlerin KOI
modelleri ile tamamlanan projeler araciligi ile sunuldugu goriilmektedir. Bu projelere
ornek olarak karayollari, havaalanlari, barajlar, limanlar, enerji santralleri ve hasta haneler
verilebilir.

KOI modelleri ile kurulan s6zlesmelerin tarafi olan kamu bir taraftan vatandaslarima
sunmak istedigi hizmetleri kisa vadede sunarken bir taraftan ise s6z konusu projelerin

biitgeye getirdigi finansman yiikiinii hafifletmektedir.

1.2 Kamu Ozel Sektor Is Birligi Tiirleri

Kamu 6zel is birligi ile kurulan s6zlesmelerin icerigine, sdzlesmeye konu projenin
tiirline, finansman yapisina ve diger unsurlara baglh olarak bir¢ok model olusturma
thtimali bulunmaktadir.

Literatiirde tanimi iizerinde fikir birligine varilamamis olmast diinya genelinde
uygulanan modellerin siniflama olarak hangilerinin KOI kapsaminda olup olmadigmin
da belirlenememesine sebebiyet vermektedir.

Diinya’da kamu-6zel sektor arasinda uygulanan finansman modellerinin isimlerine
asagida yer verilecektir.

e “Tasarla-Insa-Et-Y&net-Finanse-Et
e Tasarla-Yap-islet

e Tasarla-Yap-Finanse-Et-Islet

e Yap-Sahip-Ol-idame-Et

e  Yap-Sahip-Ol-Islet

e Yap-Gelistir-Islet

e Yap-islet-Devret

e Yap-Sahip-Ol-islet-Devret

e Yap-Kirala-Devret



e Yap-Kirala-Sahip-Ol-Devret
e Yap-Kirala-Islet-Devret
e Yap-Devret-Islet
e Al-Yap-islet
e Kirala-Sahip Ol-islet / Kirala-Gelistir-islet”?
Diinyada KOI modeli kapsami altinda oldugu varsayilan yukaridaki modellerden

Tiirkiye’de uygulanan modellerin dagilimlart Eyliil 2024 itibari ile asagidaki gibidir;

Proje Sayilarinin Modellere Gore Dagihimi

140 B Froje
Sayisi

120
100
50
60
40

20

Yap-islet- isletme Hakki Yap-Kirala- Yap-islet
Devret Devri Devret

Kaynak: T.C. Cumhur. SBB?

2 GOKYURT, s. 51; EVREN, s. 349-351 akt. INCUVEZ, Ongun Ekin, Kamu Ozel Isbirlikler: Yap Islet
Devret Modeli ve Uyusmazliklarin Coziimii, 2021Y{iksek Lisans Tezi, s. 44
3 TC Cumhurbaskanhg, Strateji ve Biitce Baskanhgi, Res. Sit (Erisim : 04.05.2025)
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Grafikte goriildiigii iizere KOI kapsaminda oldugu varsayillan modellerden
Tiirkiye’ de yalnizca dort adet model kullanilmakta olup, agirlikli olarak Yap Islet Devret

Modeli ve Isletme Hakki Devri modeli tercih edilmistir.

Asagida Tiirkiye’ de tercih edilen KOI modellerinin agiklamalarina yer

verilecektir.

1.2.1 Yap islet Devret Modeli (YID)

3996 numarali yasanin lg¢ilinci maddesinin a bendinde ve konu yasanin
uygulanmasina yonelik detaylarin belirlendigi 5907 sayili B.K’ nin ii¢lincii maddesinin b

bendinde YID modeli;

“Ileri teknoloji veya yiiksek maddi kaynak ihtiyaci duyulan projelerin
gerceklestirilmesinde kullanilmak iizere gelistirilen 6zel bir finansman modeli olup, elde
edilecek kar dahil yatirnm bedelinin sirkete, sirketin isletme siiresi igerisinde iirettigi mal
veya hizmetin idare veya hizmetten yararlananlarca satin alinmasi suretiyle 6denmesi”

seklinde tanimlanmigtir.*

Kamu tarafindan yapilmasi gerekli altyapi tesisleri ve diger hizmetlerin 6zel
sektoriin finanse edip hayata gecirmesini, ilgili finansmana karsilik gelir elde edip kar
elde etmesi i¢in belirlenen siireye kadar s6z konusu hizmeti isletip, siire dolduktan
karsiliks1iz olarak kamuya devrine olanak saglayan finansman modeline YID modeli
denir’

Yukaridaki agiklamalar1 géz dniine aldigimizda Yap Islet Devret Modeli’ ni (YID);
Icra edilmesi igin yiiksek kaynak ve teknoloji gerektiren, kamu idareleri tarafindan
sunulmasi gereken bazi hizmetlerin yapiminda uzmanlhigindan ve finansman giiclinden

faydalanmak {izere 06zel sektore yapimini Ongoren, projenin yapimindaki riskin

4 R(;?mi Gazete, 13.06.1994, Say1.21959 Erisim Tarihi: 10.05.2025
5 GUNDAY, Metin, Idare Hukuku, Ankara, 2017, s. 670.
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paylasilmasini iceren proje tamamlandiginda ise belirli bir isletme siiresinde 6zel
sektoriin aktardigi kaynagi ve karini elde etmesini saglayip daha sonra da ilgili tesisin
kamuya devrini saglayan modeldir seklinde tanimlayabiliriz.

Gecmisten giiniimiize kadar Tiirkiye’ de KOI yontemi ile yapilan projeleri
inceledigimizde toplam sayinin 272 adet oldugunu gérmek ile birlikte bu projelerden 128
adetinin Yap Islet Devret — YID yontemi ile tamamlandigini gérmekteyiz.

Toplam icra edilen projelerin %44,5 ‘i YID modeli ile gerceklesmistir.

Proje Sayilarinin Modellere Gére Dagihimi

@ ap-islet-Devret
@ isletme Hakki Devri

Yap-Kirala-Devret
6.6% © Yap .
@ Yap-islet

Kaynak: T.C. Cumhur. SBB °

Yap Islet Devret modelinde &zel sektdriin soz konusu modele konu proje
yatirnmina karsilik geliri belirlenen siire boyunca hizmetten faydalanacak kisi ya da
kurumlardan olacaktir. Bu gelirin beklenen seviyede olmamasi durumunda ise kamu
tarafindan karsilanabilmektedir. Hizmetten faydalanacak kisi ya da kurumlardan elde

edilen gelir performansinin beklenen seviyelerde olmadigi zamanlarda ilgili kamu

¢ TC Cumhurbaskanhg, Strateji ve Biitce Baskanhgi, Res. Sit (Erisim : 10.05.2025)
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maliyesine ek ylikler getirebilecektir. Bu konu modelin riskleri béliimiinde detaylica ele

alinacaktir.

1.2.2 isletme Hakki Devri Modeli

Isletme Hakki Devri — IHD modeli kamuya ait bir tesisin belirli bir bedel
karsiliginda taraflarca imza altina aliman sézlesmede belirtilen siire 6zelinde yatirimei
firmaya gecici olarak devredilmesidir. Devredilen hak sadece ilgili tesisin isletilmesi

olup, miilkiyet ise kamuya ait olmaya devam etmektedir.’

Literatiirde isletme hakki devri sdzlesmelerinin bazilarmm KOI (PPP)
kapsaminda sayilmayip Ozellestirme kapsaminda sayilabilecegine dair goriisler

bulunmaktadir.

Spesifik olarak bir mal-hizmet sunumuna iliskin imza altina alinan s6ézlesmeler
KOI modeli olarak degerlendirilmeyip dzellestirme olarak degerlendirilebilecekken konu

sozlesmeler genis anlamda ise KOI projeleri tanim1 igine sokulmasi diisiiniilebilecektir.®

Eyliil 2024 dénemi itibari ile Tiirkiye’ de uygulanan Kamu Ozel Sektér Is birligi
modellerinden 121 proje %44,5 oran ile ikinci sirada yer alan model Isletme Hakki Devri

modelidir.

» Yap-islet-Devret = isletme Hakk Devi = Yap-Kirala-Devret = Yap-islet

Kaynak: T.C. Cumhur. SBB’

7 TC Kalkinma Bakanhg, On Birinci Kalkinma Plan1 Raporu (2019-2023), S. 19
$ KESLi Ahmet T. Kamu Ozel Sektor Isbirligi (PPP) Projelerinin Hukuki Rejimi, S. 193
° TC Cumhurbagskanhg, Strateji ve Biitce Baskanhg, Res. Sit (Erisim : 10.05.2025)
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1.2.3 Yap Kirala Devret Modeli

T.C Kalkinma Bakanligi tarafindan hazirlanmig olan On Birinci Kalkinma
raporunda Yap Kirala Devlet — YKD modeli; projeyi insa eden 0zel sektér projenin
gerektirdigi tiim ekipmani tamamladiktan sonra yatirim boyunca sarf ettigi kaynagin geri
doniisiinii ve etmeyi planladig1 kar elde etmek i¢in belli bir siire tesisi ¢alistirmaktadir.
Stire boyunca devlet yatirimciya belirlenen kira 6demesini yapmakta, siire sonunda ise

proje kamuya devredilmektedir. ' Seklinde aciklamaktadhr.

Tiirkiye’ de YKD modeli T.C Saglik Bakanligi himayesinde saglik sektoriinde
kullanilmaktadir. Model ile Saglik Bakanliginca belirlenen sehirlerde sehir hastaneleri
yapilmakta, 6zel sektor hastane projelerini tamamladiktan sonra genellikle 49 yilligina
s6z konusu hastaneleri isletmektedir. Ozel sektorce yatirnm déneminde harcanan

kaynaklar isletme siiresi boyunca temin edilmektedir.

Eyliil 2024 donemi itibari ile Tiirkiye’ de YKD modeli ile 13,4 milyar ABD dolar1
tutarinda yatirim gergeklesmistir. Isletme siiresi sonrasinda ise icra edilen hastaneler

devlete devredilecektir.

Tiirkiye’ de hayata gecirilen sehir hastaneleri projeleri pandemi déoneminde 6n

plana ¢ikmis, diinyaya rol model olmustur.

Gegmisten giinlimiize bahse konu model ile 18 proje hayata gecirilmistir.

MODEL PROJE SAYISI
Yap-Islet-Devret 128
Isletme Hakki Devri 121
Yap-Kirala-Devret 12
Yap-islet 5

Kaynak: T.C. Cumhur. SBB !!

10 TC Kalkinma Bakanhgi, On Birinci Kalkinma Plan1 Raporu (2019-2023), S. 19
' TC Cumhurbaskanhgy, Strateji ve Biitce Bagkanhgi, Res. Sit (Erisim : 10.05.2025)
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1.2.4 Yap Islet Modeli

Miilkiyeti 6zel sektore ait olacak bir tesisisin 6zel sektdrce yapilmasimi ve
belirlenen siire boyunca tesiste iiretilen hizmetin kamu tarafindan satin alinmasini

saglayan modele Yap Islet modeli denir.

Yap Islet Modeli’ ni YID modelinden ayiran en énemli 6zellik Devlet tarafindan
satin alinacak hizmet i¢in belirlenen siireden sonra tesisin 0zel sektore ait olmaya devam

etmesidir.

Tiirkiye’ de YI modelinden yalnizca enerji sektoriinde faydalanilmistir. Model ile
sahibi yatirimcilara ait olacak enerji iiretim tesisleri yaptirilmis ve s6z konusu firmalara
isletme izni verilmistir. Tesislerde iiretilen elektrikler ise devlet tarafindan satin

alinmaktadir'?

Yap islet modelinde siire sonunda ilgili tesisin miilkiyeti 6zel sektdrde kalmaktadir.
Modeldeki amag ilgili hizmetin hayata gecirilmesini saglayacak finansman yiikiiniin 6zel
sektorde olmasi s6z konusu finansman ytikiine karsilik 6zel sektoriin ise yatirim gelirinin
belirli bir siire boyunca kamu tarafindan satin alim ile birlikte garanti edilmesidir. Siire
sonunda tesis 6zel sektoriin oldugundan, devlet kamu hizmetini yerine getirecek tesise
karsilik yatirirm maliyetine katlanmayarak, 6zel sektor ise s6z konusu siire boyunca
yatirim maliyetini karsilayacak gelir elde etmesi ve sonunda tesis sahibi olma avantajini

elde etmektedir.
T.C Cumhurbagkanligi SBB kaynaklarina gore gecmisten giinlimiize Tiirkiye’ de
YID modeli ile proje bedeli 8,5 milyar ABD dolar1 olan toplam 5 adet proje hayata

gecmistir. S6z konusu projelerden 4’1 dogalgaz 1°1 ise ithal komiir yakith santraldir.

12 TC Kalkinma Bakanhgi, On Birinci Kalkinma Plan1 Raporu (2019-2023), S. 19
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2.YID MODELININ DUNYADA’KI ve TURKIYE’DEKI TARIHSEL GELISiMi

ve UNSURLARI

2.1 YID Modelinin Diinyadaki Tarihcesi

“YID modelinin ilk olarak ortaya cikist on yedinci yiizyila kadar geriye
gitmektedir Ingiltere'de Kralige Viktoria enerji ve su dagitim hatlar1 yapilmasi ve
yenilenmesi islerinin YID modeli yéntemi ile 6zel sirketlere yaptirildig: tespit
edilmistir.”'?

Giliniimlizde yiiksek kaynak ve teknoloji gerektiren devlet projelerinin
finansmaninda kullanilan YID modeli 17. Yiizyilda Fransa’da kanal ve kopriilerin 6zel

sirketlere yaptirilmasi ve belirlenen siireden sonra kamu idaresine teslimi ile ortaya

cikmustir.

1879 yilinda Misir mukimi olan sirket tarafindan Siiveys kanali projesinin inga
edilmesi ve doksan dokuz yilligina isetildigi bilinmektedir. Trans-Siberian rayl

sistemlerinin de s6z konusu yontemle yapilmasi s6z konusudur. '

19. Yiizyilda bat1 iilkelerinde gerceklesen sanayilesme ile birlikte biiytlik alt yap1
projelerine ihtiya¢ duyulmus devletin 6zel sektére miidahalesinin olmamasi gerektigi
fikri ile birlikte yatirimlar iistlenen rakip firmalarin birbirleri ile rekabeti verimsizlige yol
acmis, bu durum kamu yatinmlarinin kendisinin listlenmesin sonucunu dogurmustur.
Sonraki ylizyilda ise diinya savaglari nedeni ile kamu yatirimlarinin 6zel sektor araciligt
ile yapilmas1 miimkiin olmamistir. Ancak sonraki siireclerde artan alt yap1 ihtiyaglarim
kargilamakta kamu biitgeleri yetersiz kalmis, uluslararasi bankalardan temin edilerek ifa

edilen kamu yatirnmlari, uluslararasi kuruluslarin {ilkelerin ekonomik kosullarina

13 [Kayaloff, I.J., “Export and Project Finance”, Euromoney Books, 1988; akt Giinaydin, Yiiksek Lisans
Tezi 2015.,_ S, 5]" ) _ _

4 PEKGUCLU KARABULUT, Giizin, Tiirk Ozel Hukukunda Yap Islet Devret (YID) Sozlesmesi, Ankara
2007, s. 5.
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miidahale talebi ve anayasal diizene iliskin talepleri ile birlikte iilkelerin alternatif
yontemlere yonelmesine sebep olmustur. Ayrica yliksek faizler sebebi ile iilkelerin kamu

aciklarmin artmasi sonucu iilkeler Yap Islet Devret Modeli’ ne ydnelmislerdir. !>

2.2 YID Modelinin Tiirkiye’deki Tarihcesi

Tiirkiye tarihinde ilk YID modeli olarak; Fransiz Miihendisi Eugene Henri
Gavand’in 1870 yilinda Sultan Abdulaziz’ den aldig1 imtiyaz ile Karakdy-Pera arasinda

tiinel metro ulagim sistemi yapmasi ve igletmesi olarak kabul varsayilmaktadir.

Modern anlamda ise Turgut Ozal déneminde ilk kez mevzuatsal diizenleme
yapilip, enerji tiretimi igin 6zel sektoriin doksan dokuz yilligina kiralayarak sektore
girisine olanak saglanmustir. Akkuyu Niikleer Santral projesinde YID modeli
degerlendirilmis olup, siyasi konjonktiiriin miisaade etmemesi sebebi ile basarili
olunamamustir.

“Tiirkiye’ de YID modelinin ilk uygulamast AVM insasinda gerceklesmis olup,
02.08.1985 tarih, 1135-1633 sayili ABB’ ile yatirimcr sirket arasinda Atakule’nin insa

edilmesi ve galistirilmasi igin YID sdzlesmesi akdedilmistir.” !¢

Gegmisten giiniimiize kadar Tiirkiye tarihinde YID modeli ile yatirim degeri 67,2 milyar
ABD dolar1 degerinde 128 adet proje gergeklesmistir. Ulkemizde YID modeli ile
genellikle havalimanlar, kopriiler, tiineller ve otoyol gibi alt yapi projeleri hayata

gecirilmektedir.

5 PEKGUCLU KARABULUT, Giizin, Tiirk Ozel Hukukunda Yap Islet Devret (YID) S6zlesmesi, Ankara
2007, s. 5.
16 PEKGUCLU KARABULUT, Giizin, Tiirk Ozel Hukukunda Yap Islet Devret (YID) Sozlesmesi, Ankara
2007, s. 9.
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2.3 YiD Modelinin Unsurlari

Bu béliimde ise YID modelinin yapisin1 olusturan unsurlar inceleyecegiz. YID
modeli ile icra edilen projenin basariya ulagmasi i¢in taraflarin karsilikli ¢ikarlarinin ve

risk paylagiminin esitligi 6nem arz etmektedir.

YID modelinin taraflarindan devletin amaci halkina sunacag: hizmet i¢in hazineye
kisa vadede 6nemli seviyede yiik getirmemek ve ilgili finansman yiikiine katlanmadan

hizmet sunmak iken 6zel sektoriin amaci ise kar elde etmektir.

Literatiirde gegen unsurlar1 kisaca 6zetleyelim;

2.3.1 Risk Paylasimi

YID modelinde projenin ifas1 i¢in 6z sermayesini ve finansal olarak borg yiikiine
giren 0zek sektoriin proje sonrasi sermayenin geri donmesi, projenin karliligi, kur riski
ve ingaatin tamamlanmasi gibi riskleri varken, kredi kurulusunun sagladig1 kaynagin geri
donecegi noktasinda riskleri bulunmaktadir.

Devletin ise saglamig oldugu kefaletler, gelir garantileri, proje tarafindan
sunulacak hizmetlerin siirekliligi ve kalitesi vb konularda riskleri bulunmaktadir. YID

modelinde risk yonetimi ayrintili olarak ele alinacaktir.

2.3.2 Finansman

YID modeline gdre projenin finansmanini yatirrmer saglamaktadir. Proje
finansmaninin bir kismini1 kendi 6z sermayesinden bir kismin1 ise kredi kuruluslarindan
kredi alarak saglamaktadirlar. Kredi kuruluslarina aldiklar1 krediye karsilik teminat olarak
ise tesisin ipotegi, proje gelirleri ve proje kapsaminda devletge verilen geri alim

garantileri gosterilebilmektedir.

S6z konusu yatirimdan kar elde etme amaci giiden 6zel sektor tiim bu sagladigi

finansmana karsilik yatirirm doneminde kredi kuruluslarindan sagladig: kredi borglarin
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odeyip, kar elde etmeyi amaglamaktadirlar. Bu sebeple projenin gerek yatirrm déneminde
gerek ise isletme doneminde karsilasilabilecek olumsuzluklara karsilik isletme donemi
sonrasinda tesisin asil sahibi olacak devletten gelir garantileri, kur riski paylagimi veya

kefalet talebinde bulunmaktadirlar.

Devlet ise projenin hayata gegmesi ve projenin saglayacagi hizmetten halkin
faydalanmasi i¢in kisa vadede hazineye yiik gelmemesi avantajini goz oniine alarak ve
s06z konusu dengeyi gozetip kur riski, kefalet veya gelir garantisi gibi yollardan 6zel

sektore destekte bulunmaktadir.

Bunun yaninda arazi tahsisi, izinlerin ve yap1 ruhsatlarinin verilmesi, vergi tegvigi
gibi ilave fayda saglayarak devlet hizmetinde Ozel sektor finansman avantajindan

faydalanmaktadir.

2.3.3 Eser Insasi

Modelin isminde yer alan YAP ifadesinde de anlasilacagi iizere modelin tarafi olan
sOzel sektoriin ortaya koymasi gereken bir eser ifast borcu ortaya ¢ikmaktadir. Modelin
s0z konusu olmast ve uygulanabilmesi icin yatirim donemi sonunda kamuya hizmet

saglayan bir eserin meydana gelmesi gerekmektedir.

Nitekim 3996 sayili kanunda modelin tarifinde de goriilecegi lizere modelin
uygulanabilmesi i¢in ortaya bir projenin konmasi, tamamlanmasi ve finansman unsuru
kisminda belirtilen harcanan kaynaklarin elde edilebilmesi i¢in isletme doneminin varlig

gerekmektedir.

Bu nedenle YID modeline konu proje icin risk paylasiminda bulunan kredi
kuruluglarinin ve Devletin yatirim donemi sonrasi ortaya eser ¢cikmama ihtimaline karsilik
proje tstlenen Ozel sektdriin is tecriibesini kontrol etmesi, ortaya eser koyabilecek
uzmanliga sahip bir kadronun olup olmadigini degerlendirmesi, proje fizibilite raporuna

gore siireci degerlendirmesi hayati 6neme sahiptir.
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2.3.4 isletme Hakk:

Finansman unsuru maddesinde belirtildigi iizere proje icrasi igin gerek kendi 6z
sermayesini kullanarak gerek ise kredi kuruluslarindan kredi temin ederek finansman
saglayan 0zel sektoriin 6z sermaye doniisii, yararlanilan kredi borcu 6demesi ve kar elde
edebilmesi i¢in yatinm donemi tamamlandiktan sonra s6z konusu tesisi sézlesmede
tariflenen siire kadar isletme hakki bulunmaktadir.

3996 sayili da YID modeli ile icra edilen projenin yatirimcisinin yatirim
doneminde sarf ettigi kaynaga karsilik geri doniisiin ve aldigi riske karsilik kar elde
etmesinin inga edilen projenin isletme doneminde olacagi belirtilmis olup, projeden fayda

saglayanlarca ddenecegi belirtilmistir.!”

Yine model adinda yer alan ISLET kelimesi tam olarak isletme hakki unsurunu
tariflemektedir. Modele gore yatirimci 6zel sektore eser ingasi borcuna karsilik igletme

hakki1 verilmektedir.

Ozel sektor ise yatirim tamamladiktan sonra isletme hakkini kullanip, yatirim
doneminde kullandig1 6z sermayesini elde edip, kredi bor¢larini kapattiktan sonra kar elde
etmeyi hedeflemektedir. Ozel sektor isletme dénemi boyunca isletilen tesisin tiim bakim

ve onarimindan sorumludur.

Devlet ise isletme donemi boyunca isletme donemi sonrasi tesisin asil sahibi
olacagindan hareketle isletme doneminde 6zel sektoriin tesise yonelik bakim ve onarim
borglarini yerine getirip getirmedigini denetlemektedir.

Diger taraftan 6zel sektor islettigi tesisi isletme donemi sona erdiginde devlete
devrederken tesisin bakimli ve isler olarak olmasindan dolay1 direkt olarak sorumludur.

S6z konusu sorumlulugu tesisi kendisi isletmeyip baskaca bir kisiye kiralasa bile ortadan

kalkmayacaktir.

7PEKGUCLU KARABULUT, Giizin, Tiirk Ozel Hukukunda Yap Islet Devret (YID) S6zlesmesi, Ankara
2007, s. 83
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3. DUNYADA YiD MODELININ UYGULAMALARI, TURKIYE'DEKIi

HUKUKI ZEMIiNi VE UYGULAMALARI

3.1 Diinyada YID Modeli Uygulamalari

Diinya Banka PPI’nin veri tabanina gére gegmisten giiniimiize YID modelinin de
icinde oldugu iptal olan projeler hari¢ 8.819 adet KOI projesi gerceklesmis olup bu
projelerin toplam yatirim degeri ise 2.14 Trilyon dolardir. Latin Amerika ve Karayip
iilkeleri 2.469 adet proje sayisi ile 736 milyar USD tutar ile listenin baginda yer alirken
244 adet proje sayisi ile 71 milyar dolar yatirim tutar1 ile Orta Dogu ve Kuzey Afrika

Ulkeleri listenin sonunda yer almaktadir.

DUNYA BANKASI - PPI/ 1900 - 2023 PROJE SAYILARI & YATIRIM TUTARLARI

Proje Sayis1i % Dagilim  Yatirim Tutar1 $ % Dagilim
Latin Amerika ve Karayipler 2.469 % 28,00 736.741 $ % 34,30
Dogu Asya ve Pasifik 2.928 % 33,20 611.182% % 28,45
Gliney Asya 1.503 % 17,04 341.873 $ % 15,92
Avrupa ve Orta Asya 1.043 % 11,83 288.328 $ % 13,42
Sahra Alt1 Afrika 632 % 7,17 98.498 $ % 4,59
Orta Dogu ve Kuzey Afrika 244 % 2,77 71.493 $ % 3,33
Toplam 8.819 % 100,00 2.148.114 $ % 100,00
Milyon Usd

Kaynak The World Bank'®

Yine Diinya Bankas1 PPI’nin veri tabanina gore ge¢misten giiniimiize kadar Kamu
Ozel Is birligi ile gerceklesen projeler (iptal harig) sektdrel bazda incelendiginde 4.216
adet proje sayisi ve 1 trilyon ABD dolar1 yatirim tutari ile en ¢ok yatirim yapilan sektor
enerji sektorii olmustur. 2 proje sayist 31 mio USD’lik tutar ile PPI modeli ile en az

yatirim yapilan sektor ise E-Arag¢ Sarj istasyonlar1 olmustur.

'8 The World Bank PPI, internet Sitesi (Erisim Tarihi: 18.05.2025)
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DUNYA BANKASI - PPI/ 1900 - 2023 SEKTOR BAZINDA PROJE SAYISI & YATIRIM

TUTARLARI
Sektor Proje Sayisi % Dagilim  Yatinm Tutar1 $ % Dagilim
Elektrik 4216 % 47,77 1.049.392 $ % 48,84
Yol 1.268 % 14,37 395.299 § % 18,40
Demiryollar 154 % 1,74 141493 § % 6,59
Havalimanlar1 203 % 2,30 126.067 $ % 5,87
ICT 522 % 5,91 117.223 $ % 5,46
Baglant1 noktalar1 506 % 5,73 99.786 $ % 4,64
Dogalgaz 363 % 4,11 89.916 $ % 4,18
Su Tesisat1 430 % 4,87 55.547 $ % 2,59
Aritma Tesisi 737 % 8,35 34269 $ % 1,59
Aritma / imha 298 % 3,38 22.867 $ % 1,06
Toplama ve Tasima 76 % 0,86 9.453 $ % 0,44
Entegre MSW 50 % 0,57 7.167 $ % 0,33
E-Arag Sarj Istasyonu 2 % 0,02 193 $ % 0,01

Diger 1 % 0,01 318 % 0,00
Toplam 8.826 % 100,00 2.148.702 $ % 100,00

Milyon Usd
Kaynak The World Bank "’

Diinya Bankasi verilerine gore PPI modeli ile yatirnm yapan ilk 20 iilke
incelendiginde 461 mia ABD dolar1 yatirim ile liste basi Brezilya olurken, yirminci sirada
ise Nijerya One ¢ikmaktadir.

Ulkemiz ise 262 adet proje ile (2023 yili itibari ile) listede 4. Sirada yerini

almaktadir.

2023 il itibari ile sunulan bahse konu veriler incelendiginde PPP modeli ile
yatirim yapip listede ilk yirmi sirada yerini almig iilkelerin ortak oOzelligi olarak
gelismekte olan iilkeler oldugu gézlemlenmektedir. Amacin ise kamu biit¢esine yiik
getirmeden halka hizmet sunmak, istthdam alani saglamak ve katma de§er yaratmak

oldugu soylenebilir.

19 The World Bank PPI, internet Sitesi (Erisim Tarihi: 18.05.2025)
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Kaynak The World Bank 2°

3.2 YID Modelinin Tiirkiye’deki Hukuki Zemini

Tiirkiye’ de YID modeline iliskin ¢ikarilan ilk kanun “3096 sayili Tiirkiye Elektrik
Kurumu Disindaki Kuruluslarin Elektrik Uretimi, Iletimi, Dagitimi ve Ticareti ile
Gorevlendirilmesi Hakkinda Kanun” oldugu gézlemlenmektedir.

S6z konusu kanunda ile enerji sektorine TEK disinda sirketlerinde girisi
hedeflenmis olup, konu kanun kapsaminda imza altina alinmis sézlesmeler Danistay’ca
onaylanmadigindan ayricalik sozlesmesi olarak degerlendirilerek iptal edilmistir.

Dolayist ile konu kanun hiikiimleri yiiriirliige girmemistir.”?!

Yap Islet Devret modelini igeren ikinci kanun ise “3465 sayili otoyol yapimina,

bakimina ve ¢alistirilmasina yénelik ¢ikarilan Kanun” dur 2

20 The World Bank PPI, internet Sitesi (Erisim Tarihi: 18.05.2025)
2 KESLI, 5.269
22 Resmi Gazete, 02.06.1988, 19830
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3465 sayili kanunun isminden de anlasildig1 gibi bu kanun ile amaglanan otoyol
yapilmasi, isletilmesi ve bakimi gibi yiiksek finansman ihtiyac1 gerektirip kamu
tarafindan sunulmasi gereken hizmetlerin YID modeli ile 6zel sektor tarafindan finanse

edilip, sunulmasi amaglanmaistir.

Yap Islet Devret Modeline dair en temel unsurlar1 iceren kanun 13.06.1994
tarihinde yayrmlanan “3996 sayili Bazi1 Yatirrm ve Hizmetlerin YID Modeli Cergevesinde

9 23

Yaptirilmas1 Hakkinda Kanun” < olmustur

Altyap1 yatirimlarina iligkin artan ihtiyag ve s6z konusu projelerin finansman
ihtiyactnin YID modeli ile &zel sektdrden saglanabilmesi icin 3996 sayili kanunun

uygulama alaninin genisletilmesi gerekmistir.?*

Bunun i¢in “5762 sayili Baz1 Yatinm Ve Hizmetlerin Yap-islet-Devret Modeli
Cercevesinde Yaptirilmas1 Hakkinda Kanun ile Devlet Su Isleri Umum Midiirliigii
Teskilat Ve Vazifeleri Hakkinda Kanunda Degisiklik Yapilmasma Dair Kanun’?
cikarilmstir.

Boylelikle ileri teknoloji ve yiiksek maddi kaynak gerektiren yatirim ve hizmetler

i¢in YID modelinin uygulama alan1 genisletilmistir.

3.3 Tiirkiye’ de YID Modelinin Uygulamalar

Ulkemizde YID modeli; kamu tarafindan sunulmasi gerekmekte olup hazineye
kisa vadede finansman kaynagi olarak yiik getirecek projeler i¢cin kamuya ait arazi
tizerinde 6zel sektore tesis inga hakki taniyan, 6zel sektdre ingaat asamasinda sarf ettigi
kaynaklar1 ve kar elde etmesi i¢in belli bir siire isletme hakki taniyan ve stiregte riski de

0zel sektor — kamu arasinda paylasan bir is modeli olarak kullanilmaktadr.

23 Resmi Gazete, 08.06.1994, 21959
2 KESLI, 5.269
2> Resmi Gazete, 21.05.2008, 26882
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Model ile agirlikli olarak otoyol, koprii, havalimani, liman ve tiinel projelere insa
edilmektedir. YID modelinin agiklandig1 boliimde de ifade edildigi iizere gegmisten
giiniimiize KOI modelleri arasinda en ¢ok kullanilan model YID modelidir. 1986 yilindan
Eyliil 2024 dénemine kadar YID modeli ile iilkemizde toplam 67,2 mia ABD dolar

tutarinda yatirim gergeklesmistir.

TURKIYE' deki KOi YATIRIM BiLGILERI - MODEL

Proje Sayisi % Dag@ilim  Yatinm Tutarn % Dagilim

Yap—i;let—Dewet 128 47,06% 67.2385% 65,46%
isletme Hakki Devri 121 AA,19% 13.505 % 13,15%
Yap-Kirala-Devret 18 6,62% 13.433 % 13,08%
Yap-Islet 5 1,84% 8.546 % 8,32%
Toplam 272 100,00% 102.722 5 100,00%
Milyon USD

Kaynak T.C. Cumhur. SBB %¢

Ulkemizde KOI modelleri ile yatirim saglanan sektdrler incelendiginde
yatiriminda YID modelinin tercih edildigi projeler; Havaalani, Otoyol, Liman, Enerji, Yat
Limani ve Turizm Tesisleri, Glimriik Tesisi ve Gilimriik Kapisi, Demiryolu, Kiiltiir ve
Turizm Projeleri ve Endiistriyel Tesis projeleri olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Eyliil 2024 dénemi itibari ile toplam 26 proje 34,3 mia ABD dolar1 yatirim bedeli
ile KOI modelleri arasindan en yiiksek yatirim yapilan sektdr karayolu olmustur.
Karayolunu 2. Sirada takip eden sektor ise havaalani sektoriidiir.

Ulkemizde YID modeli otoyoldan toptanci haline kadar bircok farkli alanda

uygulanabilmektedir.?’

26 TC Cumhurbaskanllgl,vStrateji ve Biitce Baskanhgl, Res. Sit (Erisim : 18.05.2025)
27 CUHMURBASKANLIGI, Strateji ve Biitce Bakanhig1. Diinyada ve Tiirkiye' de Kamu - Ozel Isbirligi
Uygulamalarma iliskin Gelismeler Raporu. Ankara : Sektorler ve Kamu Yatirimlar1 Genel Miidiirliigii,
2018
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Proje Sayiss % Daghm  Yatwm Tutan $

Karayoln 46 16,91% 343585 33.45%
Havaalam 21 7.72% 250895 24.42%
Enerji 102 37.50% 223128 21.72%
Sagllc Tesisi 18 6,62% 134338 13,08%
Liman 24 8.82% 2589% 2.52%
Endiistrivel Tesis 2 0.74% 1.790 § 1.74%
Yat Limant ve Turizm Tesisi 21 7.72% 1.565 8§ 1.52%
Giimriik Tesisi 23 £.46% 721% 0,70%
Kiltir ve Turizm Tesisi 3 1.10% 413§ 0.40%
Demiryolu 1 0.37% 3418 0.33%
Kat Atik 2 0,74% 1128 0.11%
Madencilik 9 331% 0% 0,00%

100,00% 102.722 %

Kaynak: T.C. Cumhur. SBB?®

4. YID MODELININ AVANTAJLARI, DEZAVANTAJLARI, FINANSMANI

VE DEGERLEME YONTEMLERI

4.1 YID Modelinin Avantajlar

Modelin gerek iilke ekonomisine gerek ise model ile ortaya konan tesisin sagladig:

hizmetler acisindan avantajlar1 asagidaki gibi siralanabilir;

e Kullanimda olmayan kamu arsa ve arazileri model ile birlikte 6zel sektore yatirim
sans1 olarak sunulmakta, kullanimda olmayan kamu miilkiyeti halka hizmet olarak
donmektedir.

e Model ile birlikte 6zel sektdriin var olan kaynaklar1 yatirirma doniismekte, 6zel
sektore yatirim firsat1 saglanmaktadir.

e YID projeleri ile birlikte yatirim yapilan bdlgedeki yerlesik halka istihdam sans1

verilmekte, yerel bolgedeki ulasim ve altyapi iyilesmesi saglanmaktadir.

28 TC Cumhurbaskanhgi, Strateji ve Biitce Baskanhg, Res. Sit (Erisim : 18.05.2025)
19



e Amaci kar elde etmek olan 6zel sektoriin teknoloji, nitelikli is giicii ve bilgi
birikiminden kamu dolayli olarak faydalanmakta, yatirima doéniisen proje
sayesinde kamu tesislerindeki verimsizligin 6niine gecilmektedir.

e Modele konu proje ile birlikte maliyet kalemlerine yonelik bilgi kamu tarafindan
ogrenilmekte, diger direkt yatirimlarda referans olarak kullanilabilmektedir.

e Modelin olmadig1 varsayiminda kamu biitgesi ile yatirima dontistiiriilecek projede
tiim risk kamu idaresi tarafindan alinacak iken model ile birlikte 6zel sektor —
kamu arasinda risk paylasimi elde edilmektedir.

e Yatirimi yiiksek finansman kaynag1 gerektiren projelere yonelik kamu biit¢esinin
yetersiz kalabilmesi nedeni ile sunulacak hizmetlerin gecikmesi s6z konusu
olacaktir. Model ile birlikte kisa zamanda halka sunulan hizmet sayis1 ve kalitesi
artig gostermektedir.

e Projenin ifasinda odak noktasi kar elde etmek olan 6zel sektor gerek risk gerek ise
maliyet minimizasyonu i¢in projenin yatirim siirecini olabildigince kisa tutmak
isteyecektir. S6z konusu durum direkt olarak kamu biitgesi ile yapilan projelerin
bitis siirelerine gore avantaj saglayacak, projelerin kisa vadede bitmesine olanak
saglayacaktir.

e Yapim disiiniilen proje icin 6ze sektdriin 6z sermayesinin yetersiz kalmasi
durumunda yabanci kaynak ihtiyact dogacak ¢ogunlukla da yabanci iilkelerden
tedarik edilen sermaye iilke ekonomisine katki saglayacaktir.

e Modelin sagladig1 en biiyiik avantajlardan bir tanesi de igletme siiresi sonrasinda
kamuya ait olacak olan bir tesis ifa ediliyor olmasidir.

Yukarida sayilan avantajlar direkt olarak sayilabilecekken model ile ifa edilen
projenin zaman kazanci, lojistik giicti, ulasim olanag, akaryakit fiyatlarindan tasarruf

gibi iilke ekonomisine dolayli1 yonden de avantajlari bulunmaktadir.
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4.2 YID Modelinin Dezavantajlari

YID modelinin yukarida sayilan avantajlar1 yaninda dezavantajlar1  da

bulunmaktadir. Bunlar1 asagidaki sekilde siralayabiliriz;

e Model genellikle yatinrm bedelinin ve siliresinin uzun oldugu projelerde
kullanilmaktadir. Siirecin uzun olmasi projeye sunulan kaynagin geri doniis riskini
artirmakta s6z konusu risk ise taraflardan Ozel sektoriin ve projeye kredi
saglayanlarin gelir garantilerini yiiksek almasina sebebiyet vermektedir. Bu
durum projenin isletme sathasinda hazineye ek yiik getirmesine sebebiyet
verecektir.

e Yukarida agiklanan sebepten dolay1 kamu tarafindan gelir garantilerinin yiiksek
olarak verilmesi, ekonomik ve siyasi sebeplerden dolayi projenin beklenen
gelirinin az olmasi sonucu hazinenin ilave kaynak kaybina ugramasi.

e YID modeline konu projenin siirecinin uzun olmasi ve taraflarin ¢ok olmasi
sonucu mutabakatin zor olmasi

e YID modelinin taraflarindan yatirime1 ve kredi saglayan kuruluslarin amaglar1 kar
elde etmek iken kamu kesiminin amaci ise halkina hizmet saglamaktir. Taraflarin
odak noktalarmin farkli olmast uyum problemi yasanmasma olanak
saglayabilecektir.

e Proje boyutlarinin biiyiik olmasi kamu tarafindan saglanmasi gereken denetim
mekanizmasinin az ya da yetersiz olmasi sonucu dogurabilir. Bu durum sunulacak
hizmet kalitesinin azalmasina yol agabilir.

e Kamu 06zel sektorii sz konusu model ile yapilacak projelerin yatirimina talep
yaratmak i¢in ilave kdv ve vergi tesvigi verebilmektedir. Bu durum hazineyi tahsil
edecegi vergi gelirinden de mahrum etmektedir.

e Hukuki yapinin yetersiz olmasi sebebi ile modele konu s6zlesmelerden 6zel sektor

avantaj saglayabilecek ilen kamu zarara ugrayabilir.
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e Hazine garantili gelir sebebi ile hazine kaynaklarinin 6zel sektére kar olarak
transferi riski s6z konusu olabilmekledir.

e Proje boyutlarinin biiyilk olmasi1 yatirimcilarin  biiylik  sirketler ya da
konsorsiyumlardan olusan sirketler grubu olmasina yol agmaktadir. Bu durum
kamu tarafindan sunulmasi gereken hizmet saglayicilarin tekellesmesine
sebebiyet verecektir.

e Proje biiyiikliigii sonras1 denetim mekanizmasinin yetersiz kalmasi ¢alisanlarin
sartlarinin kotlilesmesine sebebiyet verebilecektir.

e Model ile yapilacak projelerin gerek yatirim gerek ise isletme déoneminin uzun
olmasi sebebi ile ekonomik, siyasi ve enflasyon riskleri ile birlikte maliyetlerin
yiiksek olmasi sonucu dogurabilecektir. Bu durum ise 6zel sektor agisindan da

dezavantaj olarak ele alinabilir.

4.3. YID Modelinin Finansmani

Ulkemizde Yap Islet Devret modeli ile ifa edilen projelerin kamu biitcesine
getirdigi yiikler ve kamunun vermis oldugu gelir garantileri tartisma konusu olmustur.
3996 sayil1 kanunda da ifade edildigi lizere teknoloji ve finansman ihtiyaci yiiksek olan
projelerin finansmaninda YID modeli kullanildigindan s6z konusu projelerin finansman

ihtiyaclari oldukea ytiksektir.

Yatirim bedelleri yiliksek olan projelerin yatirimcilar: kar elde etme amaci ile
paralel bir sekilde proje risklerini {istlenmekte ve 0z sermayelerinin yetersiz oldugu
durumlarda kredi kuruluslarindan kredi temin etmektedirler. Kredi kurumlar: ise gerek
yatirimcilardan gerek ise projenin ifa edilecegi iilke yonetimlerinden gerekli kefaletleri
ve gelir garantilerini alarak ilave finansman destegi saglamaktadirlar.

Oz sermayenin yetersiz oldugu durumlarda ilave finansman ihtiyaglari nakit kredi,

finansal kiralama, forfaiting, risk sermayesi, forward, futures swap vb. yontemler ile
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temin edilmektedir. Bu yontemlerden finansal kiralamanin Yap Islet Devret Modeline
benzerligi gdzden kagirilmamalidir. Finansal kiralama sozlesmelerinde de YID
modelindekine benzer yatirnrm gerekliligi ve yatirnma konu mallarin isletilmesi ile

yatirimin finansmami saglanmaktadir.?’

YID modelinin en ideal yatirimcisi proje finansmaninda kendi 6z kaynagini ve
kredi kuruluslarindan sagladigi krediyi belirli bir plan ve stratejiye gore belirledigi
esitlige gore yoneten firmalardir. Genellikle yatirimei firmalar %20 - %30 oraninda 6z
kaynaklarini1 kullanmakta, %70 - %80 oraninda ise kredi kuruluslarindan finansman
saglamaktadirlar. YID modeline konu proje finansmani icin bankalar kendi aralarinda

toplanarak ortaklasa kredi imkani saglarlar.*

Projelerin yatirimci pozisyonundaki sirketlerin 6z sermaye yapilarinin giiglii
olmasi1 proje gelirlerinin ilave saglanan kredi 6demelerini karsilayamamasi durumunda

kredilerin temerriide diismemesi i¢in onem arz etmektedir.

Genellikle gelismekte olan iilkelerde YID modeli ile ifa edilen projelerin ilave
yatirim borglarina finansman saglayan kurumlar iilkelerde olusacak potansiyel siyasi ve

ekonomik risklere karsilik hiikiimetlerden ilave kefalet almaktadirlar.

Halkina hizmet sunmak isteyen hiikiimetler ise s6z konusu yatirim borglaria
karsilik kefil olurken, projelerin yarim kalma ya da yeterli proje geliri saglanamama
ihtimaline karsilik projeyi iistlenmek isteyen firmalar1 degerlendirirken s6z konusu
sirketlerin gerekli 6z sermaye giicline sahip olup olmadig, gerekli teknik bilgiye sahip
kadroya sahip olup olmadig1 degerlendirmesinde titizlikle davranmalidirlar.

Kural olarak Yap Islet Devret Modelinde proje igin gerekli nakdi kaynak

gereksinimi  saglayacak  finansman temini yatirnmi  {stlenen  yatirimcinin

2 PEKGUCLU KARABULUT, Giizin, Tiirk Ozel Hukukunda Yap Islet Devret (YID) Sozlesmesi,

Ankara 2007, s. 63

30 INCUVEZ, Kamu Ozel Isbirlikleri: Yap Islet Devret Modeli ve Uyusmazliklarin Coziimii, s,115
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sorumlulugundadir. Finansmanin geri doniisii ise isletme doneminde yatirimin kendi

kendine finanse edilmesi kuralina baglanmistir.*!

Yatirim i¢in gerekli olan finansmanin geri 6demesinin riskinin yatirimer lizerinde
olmas1 Yap Islet Devret Modelinin en temel unsurudur. Ciinkii s6z konusu modelin kamu
icin cazip olmasinin en temel sebeplerinden bir tanesi de modele konu projenin yatirim
maliyetinin yiiksek olmasi ve bu bedelin kamu biit¢esinden karsilanmak istemiyor

olmasidir.

4.4 YID Modeline Konu Projeleri Degerleme Yontemleri

YID modeline konu projeler i¢in yatirimei sirketler icin en énemli hususlardan
birisi projenin fizibilite asamasinda yatirnma konu projenin yatirim i¢in fizibil olup
olmadiginin tespitidir. Amaci kar elde ederek ekonomik varligini devam ettirmek olan

0ze sektor sirketleri agisindan bu durumun tespiti hayati 6neme sahiptir.

Gerek proje finansmaninin degerlendirilmesi gerek ise karlilik hesaplanmasinda
hayati 6neme sahip proje degeri degisik yontemler ile ongdriilebilmektedir.

Bu boliimde ise literatiirde gegen proje degerleme yontemlerini iki baslik altinda

inceleyecegiz;

4.4.1 Belirlilik Kosulu Altinda Degerleme Yontemleri

Degerlemeye konu edilen proje risklerini goz ardi edilerek hesaplamalar yapilan
yontemler olarak belirtilebilir. YID projelerinin yatinm ve isletme siireleri ¢ok uzun
oldugundan bu projelerin degerlemesinde fazlaca tercih edilmemektedir. Belirlilik kosulu

altinda degerleme yontemleri asagidaki gibidir;

31 PEKGUCLU KARABULUT, Giizin, Tiitk Ozel Hukukunda Yap Islet Devret (YID) Sézlesmesi,

Ankara 2007, s. 64
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4.4.1.1 Geri Doniis Siiresi Yontemi (Payback Period Method)

Yatirima konu proje i¢in yatinm doneminde harcanan tutarin projenin isletme
doneminde elde edilecek kar ile kag yillik siire icerisinde elde edilecegini tespit eden
yontem olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Eger amorti siiresi yatirimcinin hedeflemis oldugu

siirenin altinda kaliyorsa proje yatirimci igin fizibil denebilir.

S6z konusu yontem paranin zaman degerini ve hedeflenen kar beklentisinin
realiteye donmesini engelleyebilecek riskleri goz ardi ettiginden uzun vadeli projeler i¢in
karar almada tek basina yeterli bir ydntem olmayacaktir. Anlasilabilirligi ve

hesaplanabilirlikteki kolayli§1 yontemi 6n plana ¢ikarmaktadir.

Beklenen Yatirim Maliveti
Beklenen Yillk K ar Tutan

Geri Déniis Stiresi

4.4.1.2 Net Bugiinkii Deger Yontemi

Net bugiinkii deger yontemi bir yatinmin gelecekte saglayacagi net nakit
akiglarimin  bugiline indirgenmesi sonucu projenin fizibil olup olmadiginin
degerlendirilmesidir. S6z konusu yontem paranin zaman degerini dikkate aldigindan uzun
stireli iglerin degerlemesinde sik sik kullanilan bir yontemdir. Yatirim gelecekteki nakit
akislarin bugiine indirgenmesinde ¢ikan sonugtan yatirimin baslangic degerinden
cikarilmasi ile tespit edilir.

Eger NBD degeri sifirdan biiyiik ise proje fizibil, eger sifira esit ise proje kar ya

da zarar etmeyecektir. Eger sifirdan kiiciik ise yatirim zarar yaratiyor demektir.

Paranin zaman degerini goz Oniine almasi, firsat maliyetlerini dikkate almasi ve
yatirimin ekonomik getirisini net bir sekilde sunuyor olmas1 yontemi 6n plana ¢ikarirken,
yontemin odak noktasi olan nakit akislarin tahmin edilebilirliginin zor olmas1 formiilde
kullanilan iskonto oraninin dogru se¢ilmesi ve ekonomik risklerin ¢oklugunda yanlis

sonug verebilmesi yontemin dezavantajlari olarak ele aliabilir.
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CF,
NBD — ( ‘ ) I,

4.4.1.3 i¢ Getiri Oram1 Yontemi

IGO I¢ getiri oran1 yatirrm projesinin gelecekte elde edecegi net nakit akislarinin
bugiinkii degerini proje maliyetlerinin bugiinkii degerine esitleyen orandir. Ozetle
projenin NBD’ sini sifira indiren orandir. Bu oran iskonto oranindan biiyiik ise proje

fizib1l eger kiigiik ise proje zarar ettirecek projedir.

Projelere ek finansman saglayan kredi kuruluslari proje finansmaninda kendi
sagladiklar1 finansmanin yaninda yatirim sirketlerinin de kendi 6z kaynaklarindan belli

bir oranda kullanmalarini beklemektedirler.>?
CF;
NPV = — | - Ch =10
2. ((1 + IRR}t) 0

4.4.1.4 Ortalama Geri Odeme Orani1 Yontemi

Paranin zaman degerini goz ardi ederek yalnizca baz alinan yilin tahmini kar
tutarinin toplam yatirim degerine oranini sunan séz konusu yontem yatirimciya yalnizca
fikir sunmak i¢in sonug¢ vermektedir. Gerek paranin zaman degerini gerek ise potansiyel
riskleri goz ard1 ettiginden &zellikle YID modeline konu projelerin degerlendirilmesinde
cok tercih edilen bir yontem degildir.

Basit olmas1 yontemi giiglii kilarken yatirnmcilarin karar vermede 6nem verdigi
risk ve paranin zaman degerini géz ard1 ettiginden sadece fikir olugsmasi i¢in kullanilan

bir yontem olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

32 SAKCA, Tiirkiye Karayollarinda Yap-islet-Devret (YID) Modelinin Incelenmesi, 2013 Yiiksek Lisans
Tezi s. 44
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Beldenen Yillik: Kar Tutan
ARR -3 \denen Yatrm Maliveti |~ 100

4.4.1.5 Fayda — Masraf Oram Yontemi (Cost-Benefit Analysis )

Yatirimdan elde edilecek gelirin net bugiinkii degerinin, yatirim maliyetinin net
bugiinkii degerine oranlanmas: ile elde edilir. Sonucu 1 bulunmasi NBD’ nin de sifir
oldugu anlamma gelmektedir. F/M orani birden yiiksek olan projeler fizibil olarak

degerlendirilebilir.

NBD yonteminin yapilacak yatinmin biiylikliglinii gérmezden geliyor olusu

sebebi ile F/M oran1 modelini ortaya ¢ikarmistir.3

Toplam Favda

FM: Toplam Malivet

4.4.2 Belirsizlik Kosulu Altinda Degerleme Yontemleri

YID modeline konu projeler siire olarak uzun vadeli projeler oldugundan riskin
ve belirsizligin yiiksek oldugu projelerdir. Bu sebeple s6z konusu projelerin fizibilite
asamasinda net sonuglar1 gosterir yontemlerin yaninda risk ve belirsizligi dikkate alan
yontemlerinde kullanilmasi gerek karlilik gerek ise projenin fizibil olup olmadigini

noktasinda yatirimcinin karar vermesinde etkin olacaktir.

4.4.2.1. Duyarhlik Analizi Yontemi
Proje degerlemesinde kullanilan parametrelerin belirli kosullara gore nasil
degistigini, bu degisikligin proje degerinde ve karliliginda nasil bir degisime yol agtigini

gbsteren analiz yontemidir. Iskonto oranmn, proje nakit akislarmin ve karhiligin

33 KOSEOGLU, Yap-islet Devret Modeli ile ihale Edilecek Olan Otoyol Projelerinde Teklif Hazirlama
Siireci 2023 s, 38.
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ihtimaller karsisindaki degisiminin projenin net bugiinkii degerine etkisini analiz sansi
veren yontem diyebiliriz.
Omek olarak isletme giderlerinin NBD’ ye etkisi ters orantida islemektedir.

Isletme giderleri arttikca projenin NBD’ si azalacaktr.

+NBD
A

Isletme Giderleri

-NBD

Kaynak**

4.4.2.2. Olasilik Analizi Yontemi

Proje degerine etki eden parametrelerin degisimlerindeki periyotlar1 belirleyerek
proje degerine olan net ekinin dl¢iilmesine katki saglayan analiz yontemi olarak karsimiza
cikmaktadir. Matematiksel ve istatiksel yontem olan olasilik analizinin farkli alternatifleri
bulunmaktadir. Proje planlama, finansal riskin 6l¢iilmesi gibi proje degerlemesinde

bir¢ok farkli alanda kullanilabilir.

3 KOSEOGLU, Yap-islet Devret Modeli ile ihale Edilecek Olan Otoyol Projelerinde Teklif Hazirlama
Siireci 2023 s, 50.
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4.4.2.3 Basabas Analizi Yontemi

Proje degerlemesinde kullanilan basa bas analizi yontemi firmanin hangi gelir
tutarinda proje maliyetlerini karsilayip kara gececegini gosterir bir analiz tiiriidiir. Basa
bas noktas1 tam olarak maliyetlerin tam olarak karsilanip, finansal olarak karin basladigi
noktadir. Firma bu analiz ile minimum ne kadar tutarda satis yapmasi gerektigini analiz
etme sans1 yakalar.

Grafik iizerinden incelersek basa bas noktasi gelir ile maliyetlerin kesistigi nokta

olarak tanimlanabilir. S6z konusu noktanin alt1 zarar iken uzeri ise kar anlamina

gelmektedir.
Maliyet/
Gelir Toplam
"y Gelir
Toplam
Kar Maliyet
.................. . Bagabag
! Nokt Toplam
: Sabit
Car ; Maliyet
Faaliyet
»Hacmi

4.4.2.4 Faaliyet Kaldiraci Analizi Yontemi

Faaliyet kaldiraci analizi yatirnm sirketinin sabit maliyetleri hangi tutara kadar
kabullenebilecegini gosteren bir analiz tiiriidiir. Sabit maliyet hassasiyeti yliksek olan
isletmelerde satiglardaki kiiclik artiglar kar biiyilik 6lciide artirabilirken kiigiik diisiisler

isletmeyi ciddi sekilde zarara ugratabilir.
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4.4.2.5 Finansal Kaldira¢ Analizi Yontemi

Isletmenin varliklarmi finanse etmek icin ne kadar yabanci kaynak kullandigim
gosteren analiz tiiriidiir. Finansal kaldiraci yliksek olan sirketler daha fazla borg¢ kullanmis
demektir. Yabanci kaynak kullanimi belli bir noktaya kadar agirlik ortalama sermaye
maliyetinden daha ucuz oldugu i¢in karlilik potansiyelini artiracaktir. Ancak kapasiteden
fazlaca bor¢ kullanmak sirketi temerriide sokabilir. Proje degerlemelerinde sirketlerin

bilanco kompozisyonlarini da degerlendirmeleri onem arz etmektedir.

4.4.2.6 Karar Agaci Yontemi

Karmagik ve olasilig1 fazla kararlart ¢6zmek ve ¢ikan olasiliklara gore karar
vermek icin gelistirilmis grafiksel bir yontemdir. Bu yontem karmagsikligin ve
belirsizligin fazla oldugu durumlarda karar vermek igin etkili bir yontemdir. Karar, olay,
yol ve olasilik durumlart s6z konusudur. Ornegin verilen karara gére sonucun
gerceklesme olasiligr ile gelir tutar1 ¢arpilir.

Cikan tutara ve ihtimale gore karar verilebilir. Proje degerlemelerinde proje
yonetiminde bu ydntem cok etkili bir sekilde kullanilabilir. Verilecek kararlar proje

degerine direkt olarak etki edeceginden s6z konusu yontem etkili bir sekilde kullanilabilir.

4.4.2.7 Beklenen Net Bugiinkii Deger Yontemi

Yatirnm riski yiiksek olan projelerin degerlemesinde kullanilan s6z konusu
yontemin kullanabilmesi icin NBD ve IGO oranlarinin hesaplanmas: gerekmektedir.

Bahse konu yontem modele konu proje hakkinda ve faaliyet gosterecek sektor
hakkinda detay bilgiye hakim profesyonellerce veya bu profesyonellerden cokca

faydalanan proje karar1 verici kisilerce kullanilmaktadir.®®

35 KOSEOGLU, Yap-islet Devret Modeli ile Thale Edilecek Olan Otoyol Projelerinde Teklif Hazirlama
Siireci 2023 s, 45.
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4.4.2.8 Simiilasyon Yontemi

Sayisal modelleme yontemi ile gercek hayatta olusabilecek senaryolar bilgisayar
ortaminda analiz edip gelistirilir. Bulunan sonuglar yine bilgisayar ortaminda olasilik

dagilimlari ile senaryolar icin risk ve deger tahmini yapilir.

YID projelerinin degerlenmesi kapsaminda kullanilabilecek simiilasyon Monte-

Carlo Simiilasyon yontemidir.

4.4.2.9 Riske Gore Uyarlanmis iskonto Orami Yontemi

Proje degerlemelerinde olduk¢a yaygin olarak kullanilan bir degerleme
yontemidir. Beklenen getirilere beklenen diizeyde risk oraninin ilave edilmesi ile tespit
edilen yontemdir. Ornegin NBD formiiliine belirlenen bir risk orani ilave edilmesi ile

bulunan deger risk uygulanmis NBD olmaktadir.

C'F;
NPV = =/
2. ((1 + RADR}*) !

4.4.2.10 Belirlilik Es Deger Yontemi

Yap Islet Devret Modeline konu olan projenin yasam boyunca nakit akis
degerleri tahmin edilip, her yil i¢in risk barindiran akima béliinerek katsay1 hesaplanir.
S6z konusu katsayr NBD formiiliine dahil edilerek NBD formiiliiniin daha hassas sonug

vermesi saglanir.

4.4.2.11 Reel Opsiyonlar Yontemi

Reel opsiyonlar yontemi piyasadaki esnekligi géz oniine alarak degerleme yapma

firsat1 veren bir yontemdir. Bu nedenle YID projelerinde sik sik kullanilan bir yéntem
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olarak karsimiza c¢ikmaktadir. S6z konusu opsiyon degeri NBD formiiliine eklenerek

piyasada olusacag: diisiiniilen opsiyonlar1 etkisi NBD’ e uygulanmus olur.*¢

5. YiD MODELINDE RiSK YONETIiMi VE TURLERI

YID modeli ile yapilan projelerin biiyiik hacimli olmast, siirelerin uzun olmas1 ve
projenin tamamlanmasi i¢in gerekli finansman tutarinin yiiksek olmasi proje boyunca
karsilasilabilecek risk faktorlerinin ¢ogalmasina neden olmaktadir. Bu durum projeden

beklenen performansin alinabilmesi i¢in etkili bir risk yonetimini kaginilmaz kilmaktadir.

YID modeli ile yapilacak projeler i¢in modelin tabiat1 geregi taraflarin ¢ok olmasi
ve her birinin proje ¢iktisinda farkli sekilde istifade etme anlayisi risk iistleniminde de
siirecin adil ve yonetilebilir sekilde olmasini1 gerektigini gézler 6niine sermektedir. Aksi

halde proje yonetilebilir ve basarili sekilde ¢ikti almaktan uzaklagacaktir.

Literatiirde YID modeli ile ilgili olarak onlarca risk grubundan ve risk faktdriinden
bahsedilmekte, her bir risk faktoriine karsilik ise taraflarin risk tanimlamalari
yapilmaktadir. Bu calismamizda deginilmesine fayda gordiiglimiiz risk tiirlerine

deginecegiz.

5.1 Tamamlanma Riski

Tamamlanma riski kisaca finansmani YID modeline dayanan projenin belirlenen

zaman diliminde bitirilememesini ifade etmektedir.

Zemin sartlari, finansal sebepler ile maliyetlerdeki beklenmeyen artiglar, proje
yonetimindeki tedarik sorunlari, alt ylikleniciler ile yasanan problemler ve siire
yetersizligi gibi sebepler ile projelerin beklenen tarihte veya hi¢ tamamlanmamasina

sebebiyet verilebilir.*’

36 KOSEOGLU, Yap-islet Devret Modeli ile ihale Edilecek Olan Otoyol Projelerinde Teklif Hazirlama
Siireci 2023 s, 45.
37 KOSEOGLU, Yap-islet Devret Modeli ile ihale Edilecek Olan Otoyol Projelerinde Teklif Hazirlama
Siireci 2023 s, 31
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Ilgili risklerden kaginmanin ya da yonetilebilmesinin olmazsa olmaz kosulu
projenin fizibilite asamasinda tiim risk unsurlarinin saptanmasi, riskin nasil
yonetileceginin veya elimine edileceginin belirlenebiliyor olmasidir. Bilindigi {izere
projeye dair bazi riskleri sigortalanabilirken bazi riskler ise sigortalanabilir durumda
degildir.

Diger taraftan modele konu taraflarin projeden beklentileri farkli olmakta ve bu

durum her bir tarafi risk iistleniminde kars1 taraftan faydalanmaya itmektedir.

Projenin belirlenen silirede tamamlanamamasi yatirimei 6zel sirket icin beklenen
isletme gelirlerinin gecikmesi sonucu 6z sermaye kaynaklarmi tiikketmesine, projenin
devamu i¢in ilave maliyetlere katlanmasina sebebiyet verecektir. S6z konusu durum proje
finansmani i¢in ilave kaynak ihtiyacina sebebiyet verecektir.

Proje finansmani i¢in ilave kaynak saglayan kredi kuruluslar ise yukarida sayilan
tamamlanmama riskine karsilik sagladiklari kredinin gerek ana para gerek ise faiz
gelirinden mahrum kalmamak i¢in ilave garantiler isteyecektir.

Modelin taraflarindan kamu ise projenin zamaninda bitirilmemesinden kaynakli
olarak bir taraftan itibar zedelenmesi yasayacak diger taraftan ise ilave maliyetler ile kars1
karsiya kalacaktir.

S6z konusu riski listlenen taraf eger 6zel sirket ise projeden bekledigi kar tutarin
yiikseltecek, proje sermayedarlar1 ise miimkiin olan en yiiksek getiriyi isteyecektir. Riski
tistlenen taraf kreditorler ise faiz geliri tutarini artiracaktir.

Gelismekte olan iilkelerde YID modeli ile yapilan projelerde genellikle riski kamu
kesimi paylagsmakta, proje finansmaninda kullanilan kredilere hazine garantileri

saglamaktadirlar. S6z konusu garantinin verilmesinin en biiylik sebebi ise riski listlenen
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tarafin riski listlenmesi sebebi ile bekledigi gelirde artis saglamasi ve proje maliyetinin

beklenenden daha fazla ¢ikmasina sebebiyet vermesidir.*®

Nitekim iilkemizde de YID modeli ile yapilan projeler i¢in projeyi finansa eden

kurumlara hazine tarafindan kefaletler verilmektedir.

Nisan 2025 doénemi itibari ile T.C HMB tarafindan yayimlanan Kamu Borg

Yénetimi Raporuna gére hazinenin Yap Islet Devret Modelleri i¢in vermis oldugu garanti

kredi tutari 17,4 milyar

ABD

BORG USTLENIMINE TABI KREDi ANLASMALARI

Proje Adi KOi Modeli

Avrasya Tuneli Yap-islet-Devret
Gebze - Orhangazi - lzmir (lzmit Kirfez Gegigi) Otoyolu Yap-Iglet-Devret
Canakkale - Malkara Otoyolu (1915 Canakkale Koprisd Dahil) Yap-Iglet-Devret
Ankara - Nigde Otoyolu Yap-Iglet-Devret
Kuzey Marmara Otoyolu - Kurtkdy - Akyaz1 Kesimi Yap-Iglet-Devret
Kuzey Marmara Otoyolu - Kinali - Odayeri Kesimi Yap-islet-Devret

Kuzey Marmara Otoyolu - Odayeri - Pagakidy Kesimi

(3. Bogaz Kopriisii Dahil) Yap-Iglet-Devret

Aydin-Denizli Otoyolu Yap-Iglet-Devret

(1) Sanyer-Kilyos Tuneli'ne iligkindir.

Borg Ustienim
Anlagmas Tarihi

11.12.2012
05.06.2015
16.03.2018
07.06.2018
16.09.2019
16.09.2019
02.12.2021
31.10.2024™
30.12.2021
15.09.2023

27.12.2024

Toplam Proje Maliyeti

$1.239.863.000

§6.312.392.047

€3.159.721.036

€1.462.628.902

$3.661.656.404

$2.072.257.009

$3.456.244.230

$509.409.953

€1.118.643.935

€ 173.560.000

€470.275.150

Kaynak Hazine ve Maliye Bakanlig1 Internet Sitesi®

dolar1

Kredi Tutan

$960.000.000

$4.056.312.328

€ 2.265.000.000

€1.114.962.012

$2.840.000.000

$1.595.000.000

$1.198.302.550

$405.000.000

€769.939.998

€ 100.000.000

€374.917.457

Toplam

tutarindadir.

Kredi Tutan
(ABD dolar karsiligi)

960.000.000
4.956.312.328
2.799.993.000

1.310.749.341
2.840.000.000
1.595.000.000
1.198.302.550

405.000.000

869.416.246

107.340.000

389.876.664

17.431.990.128

Projenin basarili bir sekilde tamamlanabilmesi ve yatirim doneminde sarf edilen

kaynaklara karsilik gelir elde edebilmesi icin tiim taraflarin fizibilite asamasinda risk

unsurlarint eksiksiz sekilde tarifleyerek yonetimi i¢in en optimal ¢oziimii bulmalar

gerekmektedir.

38 SEZER, Kamu Hizmetlerinin Gériilmesinde Yap-Islet Devret Modeli, s.106

39 Hazine ve Maliye Bakanhgi, Kamu Borg Yonetim Raporu (Erigim Tar:19.05.2025)
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5.2 Politik Riskler

YID modelinin taraflarindan birisi direkt olarak kamu oldugundan projenin
yapilacagi iilkede yer alan kamu yonetimini saglayan hiikiimeti etkileyebilecek herhangi

bir olumsuz unsur direkt olarak projeye etki edecektir.

S6z konusu risklere 6rnek olarak kamunun s6z konusu projenin ifas1 i¢in vermis
oldugu garantiler, proje i¢in kamu tarafindan verilen ya da verilecek olan izinler, iktidar
partisinin gorev siiresi, iilkenin stratejik pozisyonu, siyasi idarenin diger iilkeler ile
iliskileri, lisanslar ve kamulastirma konular1 verilebilir.

Sayilan bu riskler direkt olarak proje performansina etki edeceginden projelere
kaynak saglayan yabanci sermayenin politik risklere karsi hassasiyeti son derece

yiiksektir.

Gerek yatirimer sirket gerek ise kreditorler agisindan saglanan kaynaklarin geri

dontis siiresinin uzamasi veya tamamen kaybedilmesi s6z konusu olabilecektir.

S6z konusu risklerin modele konu taraf hiikiimetge sdzlesmeleri uluslararasi kural
ve kanunlara uygun olarak yapmasi veya ilave garanti vermesi ile yontemi ile azaltilmasi

miimkiin olabilecektir.*’

5.3 Enflasyon, Faiz Oram ve Doviz Kuru Riski

Yap islet devret modeli yapr1 sozlesmelerinden daha ziyade finansal
sozlesmelerdir. Bu sebeple yatirim yapilan iilke ekonomisinde olusacak olan enflasyon,
doviz kuru ve faiz oranlar1 gibi piyasanin temel gostergelerinde olusacak olan olumsuz

durumlar projenin yatirim ve isletme maliyetlerine direkt olarak etki edecektir.

4 KOSEOGLU, Yap-islet Devret Modeli ile ihale Edilecek Olan Otoyol Projelerinde Teklif Hazirlama
Siireci 2023 s, 33.
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Diger taraftan s6z konusu olumsuzluklar yerel halkin satin alma giiciine etki
ettiginden isletme doneminde olan tesislerin de gelirlerinin azalmasina sebebiyet
verecektir.

YID modeline konu projeler yiiksek finansman kaynag:i gerektirdiginden
cogunlukla yatirimer sirketin 6z sermayesi yeterli olmamakta, ¢cogunlukla da yabanci
ilkelerden saglanan krediler ile finanse edilmektedir. Déviz kurlarinin artis géstermesi
durumunda proje geliri yatirim yapilan tilkenin yerel para biriminden olurken doviz kredi
borglar1 kredi saglanan iilke para biriminden olacak ve yatirimcr sirket kredi borglarini
O0demekte giicliik cekecektir.

Kredilerini 6demekte gii¢liik ceken yatirnmer sirketler 6demekte giicliik ¢cektikleri
kredileri yeni faiz oranlar ile refinansman yapmasi1 durumunda ise faiz oranlar yiiksek

ise bu defa kredi finansman giderlerinin artis gdstermesi kaginilmaz olacaktur.

Yerel tlilke ekonomisinde enflasyon oranmnin yiiksek olmasi ise yatirim
asamasindaki projeler maliyetlerin artmasi sonucu yatirim biitgesinin artis géstermesinde
isletme agsamasinda olan projeler igin ise personel giderleri ile isletme maliyetlerinin artig

gostermesine sebebiyet verecektir.

Yerel iilkede ortaya ¢ikan savas gibi olaganiistii durumlarda tesislerde saglanan
hizmetler saglanamaz hale gelebilir. Bu gibi durumlarda idarelerden yardim talep
edilebilir.

Hem yatirim sirketi hem kredi saglayan kuruluglar hem de kamu tarafi finansal
sebeplerle projelerin yatirim ve isletme doneminde karsilasabilecegi riskleri iyi analiz
etmeli, planlamasini iyi yapip olumsuz hale gelebilecek tiim makroekonomik kosullara

kars1 6nlem almalidirlar.*!

“KURUL, Buse.Yap Islet Devret Modeliyle Gergeklestirilen Ulastirma Projelerinde Karsilasilan Risklerin

Belirlenmesi ve Degerlendirilmesi, 2022 s,65
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5.4 Mevzuat Degisiklik Riski

YID modelinin yatirrmin yapilacag: iilkede basariya ulasmasi igin ilgili yerel
iilkede yasal zemininin tam olmasi 6nem arz etmektedir. Mevzuat degisiklik riski 6zetle
modele konu projenin yatirim ya da isletme doneminde yerel iilke kanunlarinda yapilacak
bir degisikligin proje gelirini, maliyetlerini ya da ilave sorumluluklarini artirici sekilde

etki etmesi seklinde ifade edilebilir.

Ilgili kanun degisiklikleri yatirimer sirket ya da borg¢ veren kurumlarin kontrolii
disinda gergeklestiginden genellikle taraflar s6z konusu riskin kamu tarafindan

istlenilmesi yoniinde irade gostermektedirler.

Kamu tarafi ise soz konusu riskin yonetiminde modelin diger taraflarina gore daha

avantajli durumdadir.*?

5.5 Pazar ve Gelir Riski

YID modeli ile yatirim siireci tamamlanmus tesisin, iiretilen mal ve hizmetlerinin
istenilen fiyattan veya miktarda satilamamasini ifade etmektedir. YID modelinin
temelinde yatirnm siirecinde harcanan kaynaklarin isletme déneminde elde edilecek
gelirler ile karsilanacagi varsayimi gbz Oniine alindiginda pazar ve gelir risklerinin

Onemsenmesi kacinilmazdir.

Pazar ve gelir riskine etki eden bircok ekonomik ve sosyal risk faktorii mevcuttur.
Doéviz kurundan, enflasyona kadar faiz oranindan sosyal halk tepkisine kadar tiim risk
faktorlerinin projeni fizibilite asamasinda ele alinmasi taraflarin proje sonrasindaki pazar

ve gelir risklerinin minimize edilmesi YID modelinin basaris1 i¢in kaginilmazdir.

42 SEZER, Kamu Hizmetlerinin Gériilmesinde Yap-islet Devret Modeli, 5.112
37



5.6 Nakit Akislar1 Riski

Nakit akis1 YID modeline konu tesiste iiretilen mal ve hizmetlerin nihai tiiketiciye
satis1 ile elde edilen nakit girigleri ile yatirim siirecinde kaynak sarf eden yatirimci sirketin
ve kredi kuruluglarina kaynak doniisiinii ifade etmektedir. Risk ise nakit doniislerinin yani

beklenen gelir seviyelerinin istenen seviyede olmamasidir.

5.7 Performans ve Isletme Riski

Performans ve igletme riski yatirim silireci sonrasinda tamamlanan tesisisin
beklenen seviyede isletilememesini ifade eder. Performans ve isletme riskine 6rnek olarak
projenin fizibilite asamasinda planlanan mal ve hizmet alim talebi, satis geliri tutar1 veya
tesisin talebe karsilik yeterli kapasitede cevap verememesi gibi hususlar verilebilir.

Diger taraftan isletme riskine 6rnek olarak rakip firmalarin gelisen teknolojileri
kullanmasi1 sonucu tesisin talep géormemesi de verilebilir.

Yatirimer  sirketlerin - s6z  konusu potansiyel risklere karsilik projenin

degerlendirme agamasinda 6nlem almasi1 6nem arz etmektedir.

S6z konusu risk genellikle proje sirketi tarafindan iistlenilmektedir.**

# SEZER, Kamu Hizmetlerinin Gériilmesinde Yap-islet Devret Modeli, s.107
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6. TURKIYE’DE YiD MODELININ KULLANILDIGI SEKTORLER VE

PROJELER

6.1 Karayolu

Ulkemizde biiyiikk ¢apli karayolu projelerinin yapimida ve isletilmesinde
finansman modeli olarak genellikle YID modeli tercih edilmistir. Gegmisten giiniimiize
46 adet karayolu, 34,5 milyar dolar bedelle karayolu yapilmistir. Tiim KOI yatirimlar
arasinda projesi sayisi olarak %16,91 oran ile 2. Sirada yer alirken yatirnm bedeli
acisindan %33,45 oranla 1. sirada yer almistir.

Ulastirma ve Altyap1 Bakanligi Karayollar1 Genel Miidiirliigii internet Sitesinde

YID modeli ile yapilan otoyollar asagidaki sekilde siralanmustir.**

S.No Proje Adi

Gebze-Orhangazi izmir Otoyolu (izmit Korfez Gegisi Ve Baglant Yollan Dahil)

Kuzey Marmara Otoyolu (3. Bogaz Képrisi Dahil) Odayeri —Pasakdy Kesimi

Kuzey Marmara Otoyolu (3. Bogaz Kdpriisi Dahil) Kinali - Odayeri Kesimi

Kuzey Marmara Otoyolu (3. Bogaz Kopriisi Dahil) Kurtkdy - Akyaz Kesimi

Kinali- Tekirdag - Canakkale Otoyolu (1915 Canakkale Képrisi Dahil) Malkara Canakkale Kesimi
Ankara - Nigde Otoyolu

Menemen - Aliaga - Candarh Otoyolu

Aydin - Denizli Otoyolu

Kuzey Marmara Otoyolu (3. Bogaz Kdpriisi Dahil) Nakkas - Basaksehir (Baglanti Yollan Dahil)
10 Cesmeli-Erdemli - Silifke - Tasucu Otoyolu Projesi Cesmeli - Kizkalesi Kesimi

11 Ankara-Kinkkale-Delice Otoyolu Projesi

12 Antalya-Alanya Otoyolu Projesi

LY== N = R R R LR

# T.C Ulastirma ve Altyapr Bakanhg Karayollar1 Genel Miidiirliigii, internet Sitesi, Erisim Tarihi
24.05.2025
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OTOYOLLAR HARITASI

2025

mmmmm  HiZMETE ACIK OTOYOLLAR (KAMU BUTCESI iLE TAMAMLANAN)
mmmssm  YAPIMIDEVAM EDEN OTOYOLLAR (KOi MODELIYLE)
mmmmm HIZMETE ACIK OTOYOLLAR (KOi MODELIYLE TAMAMLANAN)
KOi (KAMU-OZEL iSBIRLIGI)
Emm——  YAPIMI DEVAM EDEN OTOYOLLAR (KAMU BUTCESI iLE)
Kaynak

: Karayollar1 Genel Miidiirliigii Internet Sitesi*’
Calismamizda YID modeli ile yapilan karayollarindan Gebze-Orhangazi izmir

Otoyolu Projesi’nin detaylarina yer verecegiz

6.1.1 Gebze-Orhangazi izmir Otoyolu Projesi

Ihalesi 09.04.2009 tarihinde yapilmis olan proje Nurol, Ozaltin, Makyol Astaldi,
ve Gogay sirketlerinin ortakligini olusturdugu Otoyol Yatirim ve Isletme A.S. uhdesinde
kalmis, Ulastirma ve Altyapr Bakanligi ile firma arasinda imza altina alinan sézlesme

27.09.2010 tarihinde imzalanmisgtir.*¢

# T.C Ulastirma ve Altyapr Bakanhg Karayollar1 Genel Miidiirliigii, internet Sitesi, Erisim Tarihi
24.05.2025 )
46 Otoyol A.S., Internet Sitesi, Erisim Tarihi 24.05.2025
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Kaynak: Otoyol A.S.*

6.1.1.1 Proje Hakkinda Genel Bilgiler

384 km Otoyol ve 43 km baglant1 yolu olan proje toplam 426 km uzunlugunda

olup proje kapsaminda 2.682 metre uzunlugunda izmit Koérfezi Uzerinde yer alan

Osmangazi kopriisii de yer almaktadir.

Diger taraftan proje kapsaminda 3.590 metrelik Orhangazi Tiineli, 1.250 metrelik

Selgukgazi Tiineli ve 1.605 metrelik Belkahve Tiineli olmak iizere ii¢ adet tiinel

bulunmaktadir.*®

47 Otoyol A.S., internet Sitesi, Erisim Tarihi 24.05.2025

# T.C Ulastirma ve Altyapr Bakanhg Karayollar1 Genel Miidiirliigii, internet Sitesi, Erisim Tarihi

24.05.2025
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6.1.1.2 Projeden Beklentiler

Proje giizergah boyunca normal devlet yoluna gére mesafeyi 140 km azaltacak
olup proje fizibilitesi kapsaminda 8-10 saatlik ulagim stiresini 3,5 — 4 saate indirilecektir.
Ayrica s6z konusu mesafe ve silire kisaltimi dolayisi ile yilda 870 mio TL tasarruf
saglanacagl Ongoriilmiistiir. Projenin tamamlanmasi ile birlikte mesafe ve siireler

anlaminda asagidaki avantajlar kazanilacaktir.*’

Seyahat Siiresi ve Uzaklik: Mevcut Yol ve Yeni Yol

Mevecut Yeni Otoyol Suredeki

Devlet Karayolu Kisalma

Uzunluk Sure Uzunluk Sure
Baglant:: [km] [saat] [km] [saat] [saat]
iSTANBUL- BURSA™ 258 253 120 1 1,5-2
ISTANBUL-BALIKESIR™ 414 5-6 271 2 3-4
iISTANBUL-iZMIR™ 587 8-10 447 3,54 4,56
BURSA-BALIKESIR™ 156 253 151 1-1,5 1,5
BURSA-IZMIRY 329 5-6 327 2,5 25-35
BALIKESIR-iZMiR™ 173 335 176 1,5 1,5-2

Notlar: " Giizergah Faz 1 ve Faz 2 dahilindedir ‘. Giizergah hem Faz 1, hem de Faz 2
dahilindedir ™! Guzergah Faz 2 dahilindedir.

6.1.1.3 Sozlesme Bilgileri

Karayollar1 Genel Miidiirliigii ile Otoyol A.S. arasinda imzalanan so6zlesme
detaylarina asagida yer verilmistir.

o Sozlesme Yiirtirliik Tarihi: 15.03.2013

¢ Sozlesme Stiresi: 22,4 yil

¢ S6zlesme Bitis Tarihi: 15.07.2035

¢ Yapim Siiresi: 7 Y1l

4 Otoyol A.S. 2015 akt Giinaydin, Yiiksek Lisans Tezi 2015, s, 62
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e Yapim Isi Bitis Tarihi: 15.03.2020

e Verilen Trafik Garantileri: KGM tarafindan verilen gecis garantileri asagidaki

gibidir.
GUZERGAH BiRIM SAYI
Gebze - Orhangazi Ctomobil esdeger/Gln 40.000
Orhangazi — Bursa (Ovaakga Kavsag) Otomobil esdeger/GOn 29,000
Bursa (Karacabey Kavsagi)- Balikesir/Edremit  Otomobil esdeger/Gan 17.000
Balikesir — Edremit ayrimi — lzmir Ctomobil esdeger/Gln 23.000

6.1.1.4 Projenin Tamamlanmasi

04.08.2019 tarihinde projenin tiim kesimlerinin yapim siireci tamamlanmis,

kademeli olarak isletme siirecleri baslamistir. 426 km’lik mesafeye sahip projenin tiim

kesimlerinin tamamlanip isletme alinma tarihleri asagidaki gibidir.>°

Kemalpasa Baglanti Yolu
Altinova-Gemiik arasi
Gebza-Altinova arasi
Kemalpasa-izmir arasi
Gemlik-Bursa arasi

Bursa Cevre Yolu
Saruhanii-Kemalpasa arasi
Akhisar-Saruhanl aras
Balikesir Kuzey-Bati arasi
Bursa Bati-Balikesir Kuzey
Balikesir Bati-Akhisar arasi

;20 Ekim 2015
;27 Nisan 2016
;30 Haziran 20716 (Osmangazi Képrisd Dahil)
D EMart 2017
D12 Mart 2017
;1 Ocak 2018
- 1 Arahk 2018
ST Mart 2019
D17 Mart 2079
: dAfustos 2019
;4 Agustos 2019

Otoyol Yatirim ve Isletme A.S. tarafindan insa siireci tamamlanarak isletme siireci

baslatilan Gebze — izmir Otoyol Tiirkiye’ in ilk otoyol olma dzelligine sahip bir projedir.

0 T.C Ulastirma ve Altyapr Bakanh@ Karayollar1 Genel Miidiirliigii, internet Sitesi, Erisim Tarihi

24.05.2025
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Osmangazi Koprisi Orhangazi Tiinel Girigi {istanbul Y&nii)

6.1.1.5 Proje Hakkinda Giincel Bilgiler ve KGM’ye Devri
Koprii ve otoyollarin ticretleri her yil enflasyon, maliyetler ve bakim — onarim
giderleri goz 6niinde bulundurularak UAB’ye bagli KGM’ ce her yil belirlenmektedir.

Giris — ¢1kis yapilan gise lokasyonlarina gore iicret degismek ile birlikte Gebze —

Izmir Otoyolunun 13.01.2025 tarihinde belirlenmis iicret tarifesi asagidaki gibidir.>!

GUZERGAH ARAG SINIFI GEGIS UCRETI
Osmangazi Kbpriisi - lzmir 1. Sinif Araclar 1.965 &
Osmangazi Kopriisi - lzmir 2. 5inif Araclar J.165 %
Osmangazi Kbprisi - lzmir 3. Sinif Araclar 3.750 b
Dsmangazi Kopriisi - lzmir 4. Sinif Araclar 49754
Osmangazi Koprisi - lzmir 5. Sinif Araclar 6.250 &
Osmangazi Kopriisi - lzmir 6. Sinif Araclar 1.415%

Garanti edilen arag sayis1 ve projenin baslangicinda belirlenen rakamlar {izerinden
hesaplanan asagidaki tablo garanti arac sayisinin %10 - %20 ve %30 oranda sapmasi

durumunda hazine tarafindan 6denecek USD bedelleri gostermektedir.>?

SUT.C Ulastirma ve Altyapr Bakanh@ Karayollar1 Genel Miidiirliigii, internet Sitesi, Erisim Tarihi
24.05.2025 _ ) )

52 SAKCA, Tiirkiye Karayollarinda Yap-Islet-Devret (YID) Modelinin Incelenmesi, 2013 Yiiksek Lisans
Tezis. 120
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Gecen arag Gegen arag Gecen arag
islet sayisl garanti | sayisi garanti saylsl garanti
Garanti Edilen | [lk Gegis g §r:§$fc:e edilen trafikten | edilen trafikten [edilen trafikten
Kesim Adi Trafik Ucreti Tahmil;i Gelir | %210 saparsa | %20 saparsa %30 saparsa
(Oto.es./giin ) | (USD/km)* 0GS'ne 0GS'ne 0OGS'ne
(USD) odenecek ticret | 6denecek ticret |ddenecek ticret
(USD) (USD) (USD)

7 |Gebze ~lznik Glney |4 4 0,05 721240000 72124000 144248000 216372000
2 |Kav. (52 km)
L5
¥ | [zmit Korfez Kopriisii 40 000 35,00 9 709 000 000 970900000 1941 800000 2912700000
& | lznik Guncy Kav.— 35000 0,05 287437500 1149750 2299 500 3449250
% | Bursa (25 km)
o
£ ﬁ‘g;ak’ Balikesir 17 000 0,05 620 500 000 496 400 992 800 1 489 200
g (125km)
24
2 .
£ ﬁ"‘l};k?‘]i;’) fzmir 23000 0.0 1186 717 200 671 600 1 343 200 2014 800
z ,
o

Toplam | 12524 894 700 1189589750 2379179500| 3568769250

Projeye dair yapilan verilen garantiler kapsaminda hazineden yapilan tutar
bilgisine ulagilamamis olsa da 11.01.2025 tarihinde muhalefet tarafindan hazinenin USD
bazda gecis garantisi verdigi ve soz konusu tutara her yi1l ABD enflasyon artis tutarinda
artis yapildig1 bilgisine ulagilmis olup, 2025 yili igin garanti ticretin kdv dahil 55 usd
oldugu belirtilmektedir. Iddiaya gore TL olarak 1.938 TL garanti iicretin s6z konusu
oldugu garanti edilen trafik saglansa bile giincel gecis iicreti olan 555 TL’ nin iizerinde
kalan 1.383 TL’ nin hazine tarafindan karsilandig: ifade edilmektedir. Garanti edilen
trafigin saglanmadigi durumda ise s6z konusu tutarin tamaminin Hazine tarafindan
karsilandig1 belirtilmektedir.>

Sayistay’in Karayollar1 Genel Miidiirliigiiniin 2023 y1li faaliyetine iligskin yapmis
oldugu denetimde Yap Islet Devret Modeli ile yapilan projelere iliskin verilen garanti i¢in
56,8 milyar Tiirk Liras1 6deme yapildig1 ifade edilmektedir.>*

Gebze — Izmir otoyolu projesinin isletme siiresi 15.07.2035 tarihinde

tamamlanacak ve devlete devredilecektir.

33 Sozcii Gazetesi, “Osmangazi K6prisi'nde 'Garantili vurgun' iddiasi” konulu haber (CHP Gen. Bas. Yar
Deniz Yavuzyilmaz, Internet Sitesi Erisim Tarihi: 25.05.2025
34 T.C Sayistay Bagkanhgi, “KGM 2023 Denetim Raporu” Internet Sitesi Erigim Tarihi: 25.05.2025
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6.2 Havaalam

T.C. Cumhurbaskanligi SBB verilerine gore gecmisten giiniimiize KOI modeli ile
yapilan Havaalan1 projelerinin sayisi 21 adet olup, yatirim tutar1 toplami 25 milyar ABD
dolaridir. KOl ile icra edilen projelerin yatirrm bedeli bazinda %24,42 oran ile 2. Sirada

yerini almistir. 2024 yil1 itibari ile 21 adet projenin 10 adedi YID modeli ile yapilmistir.

T.C. UAB’na bagli DHMI’ nce KOI modeli ile yapimi tamamlanip, iicret tarifesi

belirlenen Havalimanlar1 asagidaki gibidir;>>

5.No Proje Adi

1 Istanbul Havaliman
Esenboga Havalimani
Antalya Havalimani

Adnan Menderes Havalimani

Milas —Bodrum Havalimani

Mugla Dalaman Havaliman
Gazipasa—Alanya Havalimani
Cukurova Havalimani

LN=R =R = B B~ R R

Zafer Havalimani
10 Zonguldak Caycuma Havalimani

Calismamizda YID modeli ile yapilan havalimanlarindan Istanbul Havalimani

Projesi’nin detaylarina yer verecegiz

55 T.C Ulastirma ve Altyapi Bakanhig: Devlet Hava Meydanlari, internet Sitesi Erigim Tarihi: 25.05.2025
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6.2.1 Istanbul Havalimam Projesi

01.05.2015 tarihinde yer teslimi yapilmis olan projenin 03.05.2013 tarihinde
ihalesi yapilmistir. Cengiz, Mapa, Limak, Kolin ve Kalyon firmalarinin olusturdugu IGA

isimli ortak girisim grubu uhdesinde kalmis olan projenin s6zlesmesi DHMI ile IGA

arasinda 19.11.2013 tarihinde imzalamisgtir.>®

Kaynak Tiirk Hava Yollar1 >’

6.2.1.1 Proje Hakkinda Genel Bilgiler

Projenin ingaat siiresi 4 faza bdliimlendirilmis olup, 1 faz1 29.10.2018 tarihinde
kullanima alinmistir. Projenin gelisimine biiylik katki saglayacak ii¢lincli Pist, hava
kontrol kulesi, cami ve devlet konukevi gibi ilave tesislerin agilis1 ise 14.06.2020
tarihinde yapilmistir.>®

2. faz1 ingaat asamasinda olan projenin 4 fazi hizmete alindiginda yilda 150 — 200
milyon yolcu sayisina hizmet verecek kapasiteye ulasacaktir. 1,9 mio metrekare terminal

binasi biiyiikliigline sahip olan proje biinyesinde 6 adet de pist barindiracaktir.

56 JGA — Istanbul Havalimam Resmi internet Sitesi, Erisim Tarihi: 25.05.2025
*’ Tiirk Hava Yollar1 Resmi Internet Sitesi, Erisim Tarihi: 25.05.2025
8 T.C Ulastirma ve Altyapi Bakanhgi Devlet Hava Meydanlar, Internet Sitesi Erisim Tarihi: 25.05.2025
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6.2.1.2 Projeden Beklentiler

Tamamlandiginda diinyanin en biiyiik havalimani olacak olan projenin Tirkiye’

nin GSMH’ na %5’ lik bir katki sunacak ekosistem yaratmasi beklenmektedir.>

Proje detaylar incelendiginde gerek ulasim anlaminda gerek bolgeye sundugu
istthdam hakkinda gerek ise kargo tasimacilig1 gibi ticarete katki sunan diger yonleri ile
iilke ekonomisine katki saglayacak bir proje olarak degerlendirilmektedir.

Nitekim Istanbul Economic firmasi tarafindan 2023 yili itibari ile yapilan

bagimsiz ¢alismaya gore projenin 2023 yil1 sonu itibari ile ger¢eklesmis rakamlara gore

GSYIH’ ya etkisi %2,2 olmustur.*

2023 YILI EKONOMIK ETKi ANALIZI

istihdam Hanehalki Geliri ($) Vergiler ($) Ulusal Gelir ($) GSYIH (%)
Dogrudan 60,217 876,502,469 648,760,995 12,872,965,566 1.17%
Dolayh 134,056 3,134,938,021 498,455,145 7,949,226,426 0.72%
Tetikleyici 135,912 1,005,343,616 159,849,635 3,402,908,76% 0.31%
Toplam 330,185 5,016,784,106 1,307,065,775 24,225,100,761 2.20%

Raporda hem isletmeci IGA tarafindan verilen projeksiyon galismasina gére hem
de Uluslararas1 Havalimanlart Konseyi (ACI) tarafindan paylasilan havayolu trafigi
projeksiyonuna gére ¢aligilmus olup projenin 2030 yili itibari ile GSYIH’ ya %3,45 - %

3,25 oraninda katki saglanmasi1 beklenmektedir.

2030 ICIN SENARYO SONUCLARI

Istihdam Hanehalk Geliri ($) Ulusal Gelir ($) GSYIH Payi
iGA 491,377 9,024 245725 46,647 ,286,345 3.45%
ACI 472,586 B8,579481,121 44,001,101,155 3.25%

Diger taraftan aymi rapor icin 2022 yili itibari IGA tarafindan saglanan bilgiye

gore Havalimani icin ¢alisan sayis1 53.755 kisi olarak goziikmektedir.

% JGA — istanbul Havalimani Resmi internet Sitesi, Erisim Tarihi: 25.05.2025

% fstanbul Economic, Bagimsiz Ekonomik Etki Raporu, s.
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6.2.1.3 Sozlesme Bilgileri

T.C Ulastirma ve Altyapt Bakanligi adima DHMI ile ortak girisim grubunun
kurdugu IGA arasinda imzalanan sozlesme detaylarina asagida yer verilmistir.

o Sozlesme Yiiriirliik Tarihi: 19.11.2013

e Yer Teslim Tarihi: 01.05.2015

e Sozlesme Stiresi: 27 Y1l 7 Ay 21 Giin

e Sozlesme Bitis Tarihi (ek siire dahil): 27.11.2046

¢ 1. Faz Tamamlanma Tarihi: 29.10.2018

e 1. Faz Isletmeye Gegis Tarihi: 07.04.2019

e Yatirim Bedeli: 10.247.000.000 milyar Avro

¢ Kira Bedeli: 22 milyar 152 mio Avro

DHMI’ nin 2024 yili faaliyet raporunda YID projeleri ile icra edilen projelere
yonelik paylasilan tabloda Istanbul Havalimani projesi ile ilgili olarak yatirim tutari, kira

bedeli, isletme siiresi ve siire sonu bilgisi yer almaktadir.

PROLE ADI YATIRIM/KIRA BEDELI ISLETME SURESI | ISLETME SURESI
IS ARTISI DAHIL ILAVE SURE DAHIL BITIS TARIHI
Antalya Havalimani I. Dis Hatlar Terminal Binasi 75.902.000 $ 9 yil 45 gin 13.09.2007

Antalya Havalimani II. Dis Hatlar Terminal Binasi 85.386.000 % 3yil5ay26gun 22.09.2009
Istanbul Atatirk Havalimani Dis Hatlar Terminal

Binasi ve Kath Otopark 397.793.500 % 41110 ay 15 gin 02.07.2005
Mugla Dalaman HavaBI\irr?:Sr:\ Dis Hatlar Terminal 91.997.688 $ 8yl 2 ay 17 gin 28.04.2015
— izmir Adnan Menderes Havalimani .
3 k Dis Hatlar Telrmma“ / ‘ 138.886.782 € 7yil 4.2y 26 gin 10.01.2015
T Ankara Esenboda Havalimani I¢/Dis Hatlar
§ o HTE%ml',“a' Bi%aSIH CH : ‘ 188.702.557 € 17 yil 8 ay 24.05.2025
= llas-Bodrum a"aé’igg’s‘l‘ I3 hatlar fermina 88.643.000 € 3119 ay 66 gin 2210.2015
-E Zafer Havalimani 50.000.000 € 29 il ay 21.03.2044
T0.247.000.000 €
istanbul Havalimani O B v 27 Y17 Ay 21 gin 2712046
(KIRA BEDELD

244514.852,96 €
Cukurova Uluslararasi Havalimani 22(?\7(1A0T{|)R(|)[\(’1)§E[1E|K_BV 23 Y1110 Ay 28 Gan* 08.07.2048
(KIRA BEDELI)
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6.2.1.4 Projenin Tamamlanmasi

Yapimi 4 etaptan olusacak olan projenin 1. Etabi1 2 fazdan olusmaktadir. Yer teslim
tarthinden itibaren 42 aylik insa siiresi ile ilk faz tamamlanmis olup, 2 adet pist, 90 mio
yolcu kapasitesine sahip terminal binas1 07.04.2019 tarihinde tam kapasite ile hizmet
vermeye baglamistir. 1. Etabin 2 fazinda olan {igiincii pist, hava trafik kontrol kulesi,
devlet konukevi ve cami agilis1 14.06.2020 tarihinde tamamlanmistir. 1 etabin kesin
kabulii ise DHMI tarafindan 02.11.2021 tarihinde onaylanmstir. 2. Etabin yer teslimi

yapilmis olup, ingaat siiresi baslamistir.!

6.2.1.5 Proje Hakkinda Giincel Bilgiler ve DHMI’ ye Devri

Istanbul Havaliman1’ nin 2025 yili giincel servis iicretleri asagidaki gibidir;

Istanbul Havalimani / Dis Hat Yolcu Tarifesi
istanbulHavalimanllig Hat Yolcu Tarifesi 3€ 1€ 9€

Projenin hali hazirda sagladig1 hizmetlerin istatistiklerini gdsteren veriler asagida

sunulmaktadir®
Yolcu Sayisi (06.04.2019 - 19.05.2025) 361.784.570
Aligveris Alam 181
Yeme Igme Alami 114
2025 Yolcu Sayisi (19.05.2025 itibari lle) 29.211.913
Otopark Alani (m®) 1 Milyon P
Ucus Sayisi 06.04.2019 - 19.05.2025 2.436.800
Ugulan Nokta 315
Kargo Icin Uculan Nokta 100
2025 Ucus Sayisi (19.05.2025 Itibari Ile) 194,790

Proje 6zelinde Ulastirma ve Altyapr Bakanligi’nca veya DHMI’ne paylasilimis

resmi bir kira tahsilati tutar1 ve garanti {icret 6demesi bilgisi bulunmamak ile birlikte

¢! Devlet Hava Meydanlar Isletmesi, 2024 Faaliyet Raporu Internet Sitesi Erisim Tarihi: 25.05.2025
92 JGA — Istanbul Havalimam Resmi Internet Sitesi, Erisim Tarihi: 25.05.2025
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bahse konu havalimanini isleten firma yetkilisince bir haber televizyonu kanalinda proje
Ozelinde firma tarafindan devlete Haziran 2024 donemi itibari ile 1 milyar 233 mio
avroluk kira 6demesinin yapildigir 2024 yil1 icin ise 883 milyon avroyu asan bir 6deme

yapilmasi planlandigi belirtilmistir.

DHMI’ nin 2024 yili faaliyet raporunda da bu agiklamay: dogrular nitelikte bir
aciklama bulunmaktadir. Rapora gore; 2024 yil1 i¢in verilen yolcu garantileri sebebi ile
ozel sektodr tarafindan DHMI” ye 619,5 milyon avro ddeme gergeklesmis, garanti yolcu
sayilarmin altinda yolcu sayis1 gerceklesen havalimanlarindan dolay: ise DHMI’ nin
211,4 milyon avro 6deme yaptig1 nette ise kurumun 408 milyon avro karda oldugu
belirtilmistir. 5

Istanbul ~ Havalimani’nin  diger havalimanlarma  karsihk  biiyiikliigii
diisiiniildiigiinde  firma yetkilisi ile DHMI’ nin faaliyet raporunun &rtiisii

gozlemlenmektedir.

Proje ile ilgili olarak kamuoyunda tartisilan bir diger nokta ise projenin DHMI’ ye
devri siiredir. Imzalanan sézlesmeye gdre projenin isletme siiresi 25 yildir. Yukarida
DHMI’ nin paylastig1 tabloya gére isletme siiresinin 27 y1l 7 ay oldugu gdziikmektedir.
Yine ayni televizyon programinda agiklama yapan sirket yetkilisi konunun pandemi
doneminden kaynaklandigini, pandemi dénemi sebebi ile yolcu sayilarinin diistiigiinii bu
yiizden devlet tarafindan diger YID projelerine saglanan avantaj gibi kendi sirketlerine

de bir kolaylik saglandigini, bu siirenin yaklasik 2 y1l oldugu belirtilmistir.

DHMI’ nin 2024 faaliyet raporunda paylasilan isletme siiresine bakildiginda sz

konusu siirenin 2 y1l 7 ay uzatildig1 goriilmektedir.

63 Devlet Hava Meydanlari isletmesi, 2024 Faaliyet Raporu Internet Sitesi Erisim Tarihi: 25.05.2025
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6.3 Enerji

Tiirkiye’ de gecmisten giiniimiize YID modelinin kullanildig1  sektorler
incelendiginde Enerji sektorii 102 proje ile tiim projelerin % 37,50° ni olusturup projesi
sayis1 0zelinde 1. Siray1 alirken, 22,3 milyar ABD dolarlik yatirim degeri ile tiim projeler
arasinda %21,72 paya sahiptir. Yatirim degeri anlaminda ise listesinin 3. Sirasinda yerini
almstir.

ETKB verilerine gére 3096 sayili kanun kapsaminda KOI modellerinden olan

YID ve IHD modeli kullanilarak 27 adet enerji tesisi projesi tamamlanmistir. %

Bu projelerden asagidaki projelerin sdzlesme siireleri bitmis, EUAS’ a

devredilmistir;

S.Mo Enerji Santrali Adi Tamamlanma Tarihi
1  HKisik HES 5.01.2010
2 Hasanlar HES 17.05.2011
3 Berdan HES 27.12.2011
4 Camlbca HES 12.12.2013
5 Fethiye HES 20.12.2014
6 Sucati HES 18.01.2015
7 Dinar Il HES 20.12.2015
8 Birecik HES 4,10.2016
9 Gebze Dilovasi DGKC 21.01.2017
10 Gdnen HES 7.03.2018
11 Sitgller HES 18.06.2018
12 Alagat RES 28.11.2018
13 Tohma Medik HES 23.12.2018
14 Esenyurt DGKC 22.05.2019
15 Marmara Ereglisi DGKC Trakya 5.06.2019
16 Marmara Ereglisi DGKC Uni-Mar 15.06.2019
17 Ahikay | HES 2.09.2019
18 Ahikdy Il HES 18.11.2019
15 Cayirhan TS 30.06.2020
20 Bozcaada RES 25.07.2020
21 Cal HES 12.01.2021
22  Girlevik Il Mercan HES 29.03.2021
23 Gaziler HES 6.01.2022
24 Hazar |-l HES 9.12.2022

% T.C Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhg, internet Sitesi Erigim Tarihi: 28.05.2025
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Yapimi tamamlanip, isletme siiresi devam eden enerji santralleri ise asagidaki
gibidir;

e Yamula HES

e Aksu Caykdy HES

e Afsin Elbistan A TS

Calismamizda YID modeli ile yapilan enerji tesislerinden Birecik Baraji ve HES

Projesi’nin detaylarina yer verecegiz

6.3.1.1. Proje Hakkinda Genel Bilgiler

Sanlurfa’ya 95 km uzaklikta Birecik ilgesine ise 8 km uzaklikta icra edilen
Birecik Baraj1 ve HES projesi Firat Nehri iizerine inga edilmistir. ETKB ile Gama Holding

ve Alarko Holding arasinda kurulan sirket arasinda s6zlesme 1993 yilinda imzalanmastir.

Kaynak: EUAS®

%5 Elektrik Uretim A.S. Resmi internet Sitesi Erisim Tarihi: 28.05.2025
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6.3.1.2. Projeden Beklentiler

Tiirkiye’ de YID modeli ile yapilan ilk biiyiik ¢capl1 projelerden olan tesis ile hem
elektrik iiretimi hedeflenirken hem de 56 km?’lik baraj gélii ile 70.000 hektarlik tarim
arazisinin sulamasinin yapilmasi hedeflenmistir. Ayrica santralde iiretilecek enerji ile

Tirkiye’ nin elektrik tiiketiminin % 0,5’ nin karsilanmas1 hedeflenmistir.

6.3.1.3. Sozlesme Bilgileri

ETKB ile Gama ve Alarko Holding firmalar1 tarafindan olusturulmus
konsorsiyum arasinda imza altina aliman sézlesme detaylari asagida paylasilmistir.®

e Sozlesme Yiirtirliik Tarihi: 19.03.2013

e ingaat Baslangig Tarihi: 04/1996

e Insaat Bitis Tarihi: 03.10.2001

e Sozlesme Stiresi: 15 Yil

e Sozlesme Bitis Tarihi: 04.10.2016

6.3.1.4. Projenin Tamamlanmasi

Firat nehri iizerinde yer alan tesis sol ve sag kiyilarinda toprak dolgu barajlar
arasinda yer almakta olup, her biri 112 MW, toplam kapasitesi 672 mw olan 6 adet Francis
Tiirbin ile donatilmis yapiya sahiptir. Birinci tinitesi Agustos 2000 doneminde baglayan

tesisin son {initesinin insa siiresi 03.10.2001 tarihinde tamamlanmustir.®’

6 Elektrik Uretim A.S., Resmi Internet Sitesi Erisim Tarihi: 28.05.2025
7 Gama Holding, Resmi Internet Sitesi Erisim Tarihi : 28.05.2025
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6.3.1.5. Proje Hakkinda Giincel Bilgiler ve EUAS’ ye Devri

03.10.2016 tarihinde isletme siiresi tamamlanan tesisin 04.10.2016 tarihinde

EUAS’ ye devri tamamlanmustir. Tesis ile ilgili olarak asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

TESIS BiLGILERI

Yapim Yili 2001
Lokasyon Sanlurfa
Depolama Alani 56 km?
Su kapasitesi 1.220 hm?
Kurulu Glig 672 MW
Yillik Uretim 2500 GWh
Tirbin Tipi Dikey Eksen Franchis
Birim Sayisi 6
Legen Firat
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SONUC VE DEGERLENDiRME

Kamu 6zel is birligi tiirlerinden YID modeli iilkemizde KOI tiirlerinden en fazla

kullanilan yontem olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Modele istirak eden taraflardan kamunun amaci sunmak durumunda oldugu
hizmetlere karsilik 6zel sektoriin bilgi birikimini, nitelikli teknoloji sahipligini, verimlilik
gibi meziyetlerini ve en 6nemlisi finansal kaynaklarin1 kullanarak 6zel sektore yatirim
yapma sansi ve istihdam yaratma imkani saglarken diger taraftan kendi kaynaklarini s6z

konusu projelere sarf etmemekte, halkina hizmet saglamaktadir.

Ozel sektér ise atil durumda bulunan kamu arazileri iizerine kendi finansman
giiclinii ve kredibilitesini kullanarak kredi saglayicilardan elde ettikleri ilave finansman
kaynaklart ile yatirim yapabilme sansina sahip olmakta, 6zel sektoriin ilk amaci olan kar

elde etme amacini yerine getirerek ekonomik varliklarini siirdiirmektedir.

Karsilikli bu c¢ikar iligkisi modeli kimi zaman c¢ikmaza sokmakta, icinde
barindirdig1 bir¢ok riske karsilik 6nlem alinmadig1 ya da projenin fizibilite asamasinda

ongoriilemeyen noktalarinda taraflari zarara ugratmaktadir.

Literatiir incelemesinde de goriildiigli lizere model taraflara bircok avantaj

saglarken azimsanmayacak sayida dezavantaj ile de kars1 karsiya birakabilmektedir.

Ulkemiz gelismekte olan iilkeler sinifinda yer aldigindan, enflasyon ve kur riski
gibi konulara kars1 daha hassas bir ekonomi yapisina sahip oldugundan kamu, sunmak
durumunda oldugu hizmetlere karsilik 6zel sektorii tesvik etmek amaci ile projelere
cogunlukla gelir garantisi vermek, kur riskini iistlenmek ya da proje finansmanlarinda

kullanilan kredilere kefil olmak gibi 6nemli risklerin altina girmektedir.

Bu durum; fizibilitesi saglikli yapilmamis, proje getirileri yeteri kadar
Ol¢limlenememis ya da gercekten yatirim s6z konusu olmamasi gereken yerlere yatirim

yapilan projelerde genellikle kamu tarafinin zarar etmesine sebebiyet vermektedir.
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Calisma kapsaminda incelenen projelerden Gebze- Orhangazi izmir Otoyolu
projesinde kamu kesiminin verdigi fazlaca gelir garantilerinden kaynaklanan zarar1 goz
oniine ¢ikarken Istanbul Havalimani projesinde ise kamu kesimi proje finansmaninda
kendi kaynaklarini kullanmadigi gibi yatinm sirketinden ilave gelir elde etmesi sz
konusu olmustur.

Bu gibi durumlarda siirecin daha saglikli isletilmesi i¢in proje ¢iktilarinin daha
seffaf bir sekilde vatandaslar ile paylasilarak siirecin yonetilmesi, halk tarafindan verilen

tepkilerin azalmasina olanak saglayacagi kanaati uyandirmaktadir.

Gerek literatiir incelemesi gerek ise 6rnek proje ciktilar1 goz Oniine alindiginda
ozellikle iilkemiz gibi gelismekte olan iilkelerde gerceklestirilecek YID modelleri ile insa
edilecek projelerden basarili sonu¢ alinmasinin kaginilmaz sartinin projenin finansal
olarak degerleme yontemleri ile tespit edilmesi ve taraflarin potansiyel risk

tanimlamalarini eksik bir sekilde yapmasi ve yonetmesinin oldugu goriilmektedir.

Ozellikle kamu kesiminin yukarida sayilan degerleme ve risk paylasimi
konularinda uzman kisilerden goriis alarak ilerlemesi bir taraftan iilkemizin potansiyel
dinamiklerinin kullanimina olanak saglayacak, bir taraftan projelerin siirdiiriilebilirligine
katkida bulunacak bir taraftan ise olas1 kamu zararlarinin 6niine gegecektir.

Sonug olarak YID modeli KOI modelleri icerisinde énemli bir model olarak
goriilmektedir. Modelin bagarisinin ise taraflarin projeleri iyi fizibilite etmesine, risklerin
eksiksiz 6l¢iilmesine ve adil paylagimina baghdir. Kamu yarariin géz oniine alinarak

isletme asamasindaki projelerin denetiminin 6nemi ise gézden kagirilmamalidir.
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