YAPILANDIRILMIS TICARET VE EMTIA FINANSMANI

20.ytz yilin sonlarinda veya 21. Yluzyilin baslarinda diyebilecegimiz bir dénemde
uluslararas1 sistem yeni nitelikler kazanmis ve uluslararasi ticaret ve finansmani
farkli bir boyutlar kazanmistir. 19457lerden sonra baslayan ve 19807lerde ivme
kazanan banka ve kredi iliskilerindeki gelismeler stireci hizlandirmis ve mali
sinirlart ortadan kaldirmistir. Uluslararas: ticaretin gelismesi ile birlikte dis ticaret
finansman ihtiyaclar1 artmis ve dis ticarettin finansman teknikleri de gelismistir.
Dis ticarettin finansman teknikleri ile finansman kaynagl gereken yerlerde
olanaklar ve smnirlar zorlanarak ihtiyaclarin karsilanmasi yoluna gidilmistir.
Finansman ihtiyaci kuskusuz sadece dis ticaret ile ilgili degildir, 6zel ve kamu
sirketlerinin, belediyelerin ve devletlerinde genel ve 06zel finansman ihtiyaclar
vardir, bunlar genelde alt yap1 ve projelerle ilgilidir. Bu yazimizda inceleyecegimiz
“Yapilandirilmis Ticaret ve Emtia Finansmani” konusu daha cok ithalat ve ihracat
ile ilgili oldugundan dolay1 dis ticaretin finansmanai ile giris yapmay1 uygun goérdik.
Dis ticarettin finansmani genel olarak Ihracatin Finansmani ve Ithalatin
Finansmani olarak ikiye ayrilir. Bunlarda kendi aralarinda sevk 6ncesi ve sevk
sonras1 olarak ayrica simiflandirilabilirler. Finansman ihtiyaci icin kullanilan
kaynak ve teknikler vardir, bunlar ihracat ve ithalat ile ilgili olarak verilebilir,
ancak kaynak ve finansman tekniklerinin bunlarla sinirli olmadigini unutmamak
gerekir, her gecen glin yeni kaynak ve teknikler ortaya cikabilmektedir. Yine de
genel bir siniflandirma yapacak olursak asagidaki gibi bir tablo ile karsilasiriz.

Ihracat ile ilgili kaynak ve teknikler;

Kaynaklar;

1. Merkez Bankasi ve Ticari Banka Kredileri,

2. Eximbank Kredileri, Ulke Kredileri

3. Alic1 Firma Prefinansmanlari,

5. Pesin Odeme, Avans, Red Clause/Green Clause Akreditif (pesin akreditif)
6. Banka Kabulleri

7.Vesaik Karsiligi Krediler

8.Emtia Karsilig1 Krediler

Teknikler;

1.Kredi

2.Sigorta

3.Iskonto

4.Vadeli/Kabul/Devredilebilir / Karsilikli vs.Akreditif
S.Faktoring

6.Forfaiting

7.Leasing

9.Emtia Finansmanai vs. yapilandirilmis tirtinler

Ithalat ile ilgili kaynak ve teknikler;

Kaynaklar;

1. Yurtdist Kaynakl ithalat Kredileri / Ticari Banka Kredileri,
2. Kabul / Aval Kredileri

3. Emtia Kredileri



Teknikler;

1.Kredi

2.Sigorta

9.Emtia Finansmanai vs. yapilandirilmis tirtinler

YAPILANDIRILMIS TICARET VE EMTIA FINANSMANI

Geleneksel dis ticaret finansmani yOntemlerinde firmalarin kredi degerlilik ve
finansal durumlarn incelenmektedir. Bunun icin firmalarin finansal evraklari, mali
tablolari, menkul ve gayrimenkul seklindeki teminatlar1 biytk énem tasimaktadir.
Piyasada “trader” olarak adlandirilan ancak gercekte aracilik yapan kisiler para
kazanmak amaciyla emtia alim satimi yapacaklari zaman sermayelerinden daha
fazla paraya ve dolayisiyla krediye ihtiya¢c duyarlar, ancak mali verilerinin kredi
kuruluslarini tatmin edecek seviyede olmamasi, bunun yaninda karmasik islem
yapilari, kredi kaynaklarina ulagsmalarinin éntinde engel teskil etmektedir.

Modern dinyanin ihtiyaclari, yapilandirilmis ticaret ve emtia karsiligit finansman
tekniklerini ortaya cikarmistir.

Yapilandirlmis finansman veya tedarik zinciri, ticari faaliyetin asamalara ayrildigi
ve her asama icin risklerin belirlenerek bu riskleri azaltma veya giderme
tekniklerinin uygulandigi islemler =zinciri olarak degerlendirilmektedir, diger
taraftan emtia finansmani ise firmalarin sahip olduklan ticarete konu malin yani
emtianin kendisinin teminat olarak kabul edilmesi ve bunun karsiliginda
finansman saglanmasi yontemidir. Bir bagska anlatimla, yapilandirilmis ticaret ve
emtia finansmani, kredi konusu Urdnin Uretim asamasindan baslamak tlzere, ic
ulasimi, ytklenmek Utizere yukleyici “forwarder” firmalar tarafindan teslim alinmasi,
nakliyesi, varis limaninda depolanmasi, fiili ithali, yurt icinde islem gOérmesi veya
oldugu haliyle depolanmasindan nihai satis strecine kadar olan tim asamalari
kapsayan, kesintisiz, kisa stireli ve prensip olarak satis bedeli karsiliginda kapanan
bir finansman yontemidir.

EMTIA FINANSMANIN ASAMA VE CESITLERI

Emtianin Uretim asamasindan baslayarak nihai satis asamasina kadar olan
kisimlar asagida ana hatlariyla belirtilmistir. Bu tip islemler, isleme taraf olan
firmalara, Girinun cinsine, sevk edilecegi tlkelere, tabi olacagi mevzuata, islemin
yapisina bagh olarak her asamada farkliliklar go6sterebilmekte ve islemlerin
yapilandirilmas:1 bUytk 6lctide birikime dayanmaktadir. Asagidaki aciklamalar
genel fikir vermek amaclh olup her bir islemin farkli durumlar olabilecegi gbz
onltnde bulundurularak islem bazinda ayrica ayri ayr1 detayli degerlendirme
yapilmasi gerekir.

A) AVANS ODEME FINANSMANI

Ithalatcinin mali hentiz teslim almadan veya Uretimden énce 6deme yapmasidir.
Avans 6deme veya baska bir ifadeyle “pesin 6deme” satic1 acisindan en gtivenli, alici
acisindan en riskli bir 6deme yoéntemidir. Mallarin hi¢ Uretilmeme veya teslim
edilmeme riski vardir. Bagimsiz gézetimin olmadig: hallerde, tretilen / teslim edilen
urinde kalite ve miktar riski mevcuttur. Satin alinan mallarin satilamama riski ve
sahtecilik riskleri de muhtemel riskler arasindadir. Bununla beraber alicinin en
fazla fiyat iskontosu alabildigi yontemdir. Risk azaltici yéntem olarak, red-clause



akreditif altinda 6deme yapilmasi, saticidan avans O0demesi teminat mektubu
alinmasi veya Uc tarafli (alici, satici ve banka) bir s6zlesme yapilmasi 6nerilebilir.

B) FCR KARSILIGI FINANSMAN

Uretilen mallarin aliciya goénderilmek Ttizere tasima firmasina veya tasima
komisyoncusuna (Freight Forwarder) teslim edilmesini muiteakip yani tasimaci veya
tasima komisyoncusunun mallar teslim aldigini goésteren alindi belgesi (FCR-
Forwarder’s Cargo Receipt)) karsiliginda 6deme yapilmasidir. Tasimay: Ustlenen
firmanin guvenilirligi buytuk 6énem tasir. FCR belgesi tam bir konsimento degildir,
malin teslim alindigin1 gésteren ve ciro edilemeyen bir makbuzdur. Sahtecilik riski
veya problem olusmasi halinde FCR veren kisinin muhtemel zarar karsilayabilecek
kapasitede olmasi gerekir, oysa ki bunun aksi ihtimal her zaman mevcuttur. Riski
azaltmak icin giivenilir ve saglam bir tasima firmasini tercih etmek gerekir.

C) NAKLIYE (KARGO) FINANSMANI

Mallarin yuklemesi yapilmis ve varis noktasina dogru harekete gecmis oldugunu
gosteren nakliye belgesine istinaden saglanan finansman yoéntemidir. Burada
nakliyenin hangi sekilde yapilacagi, nakliye belgesinin mallar tizerindeki mtlkiyet
haklarin1 temsil edip etmedigi, nakliye sigortasinin yapilmasi, nakliye firmasinin
guvenilirligi, nakliye rotasi, ugranacak tlke ve limanlar, nakliye sartlar1 muhtemel
risk konularindandir. Nakliye firmasinin secimi, rotanin ve ugranacak tulkelerin
detayli incelenmesi, mulkiyeti temsil eden bir nakliye belgesi istenmesi riski
azaltmak acisindan oOnemlidir. Ticarete konu mallarin satis kisminin kontrata
baglanip baglanmamasina goére pozisyon riski ve bu sirada piyasada olusabilecek
fiyat riski de dikkate alinmalidir. Emtianin hedge (riske karsi koruma) edilmesi ve
mUmkin olan durumlarda alicidan bir miktar avans alinmasi risk azaltic
yontemlerdendir.

D) YURT ICI STOK FINANSMANI

Fiili ithali yapilmis olan emtianin uygun gortlecek bir depoya veya fabrikaya
alinmas1 ve banka kontroliinde bulunmasi sartiyla kullandirilabilen bir finansman
yéntemidir. I¢c veya dis piyasadan alinan, islem goérecek veya uygun satis dénemine
kadar hareketsiz kalacak, emtia niteligine sahip kolay satilabilir mallarin rehin
alinmas1 karsihiginda kullandirilabilir. Mfusterinin mali yapisi, Urinin cinsi,
saklama kosullarina bagli olarak rehin alinacak olan uUrtiintin takip ve kontrolti
Teminat Yonetimi S6zlesmesi (CMA), Stok Goézetim Soézlesmesi (SMA) veya Yediemin
s6zlesmesi karsiliginda yapilabilmektedir.

Yurt ici stok finansmani dogal olarak ters yénde de, yani ihracat1 yapilacak mallarin
muhtelif streclerinde de kullandirilabilir. Tirk Hukuku acisindan tasinir rehni
tesis edilmesi, bunun sartlar ve gerekli evraklar detaylica incelenmelidir.



E) LOJISTIK FIRMALARININ DEPOLARINDA VE YEDIEMANETINDE MAKBUZ
KARSILIGINDA FINANSMAN

Bu tip finansman y6ntemi mevzuata uygun olmak kosuluyla yurt icinde ve yurt
disindaki lojistik firmalarinin depolarinda muhafaza edilen dUrdnler icin
saglanabilir. Mevzuat acisindan farkli durumlar ve degisiklik olabileceginden dolay:
degerlendirmenin her zaman olay bazinda glincel mevzuat dikkate alinarak
yapilmasi gerekir.

Lojistik firmalarini ya da antrepo isletmecilerini secerken genelde reytingi yuksel
itibarli ve basiretli olmalrana dikkat edilmelidir. Bu kosullarin gerceklestigi
durumlarda, bu firmalardan alinacak olan depo teslim makbuzlar1 karsiliginda
finansman saglanmasi1 mimkundur.

F) ALACAK FINANSMANI

Vadeli sekilde satisi1 gerceklestirilen bir trtinin i¢c veya dis piyasadan gelmesi
beklenen bedelinin belirli kosullar dahilinde alacakliya énceden 6denmesi (erken
0deme veya iskonto) seklindeki bir finansman yoéntemidir. Prensip olarak kendi
kendini finanse etmesi beklenen emtia finansmani yo6nteminin satis kisminda
bedelin pesin olarak tahsili mimkin olmayan durumlarda, s6z konusu ticari
zincirin tamamlanmasini teminen ek olarak verilebilecek, temelde ticari alacagin
temlik alinmas1 prensiplerinde isleyen bir finansman y6ntemidir.

Vadeli alacagi olusturan satis ydntemine ve i¢ veya dis ticaretteki 6deme yéntemine
gore, alic1 firmanin mali yapisinin, 6demenin yapilacag: tilke riskinin, varsa araci ya
da riski Ustlenecek banka, finans veya kredi kuruluslarinin, ilgili tilkelerin hukuki
altyapisinin dikkatlice incelenmesi gerekmektedir. MuUmktn olan durumlarda
alacagin sigortalatilmasi riski azaltici bir unsurdur.

EMTIA VE STOK FINASMANI ILE ILGILI BAZI KONULAR
A) CMA SOZLESMELERI

Rehinli mallarin yediemin olarak profesyonel teminat yonetimi ve gbzetim
sirketlerine teslim edildigi bu tip islemlerde; taraflar1 kredili misteri veya rehin
veren, kredi veren (banka) ve teminat yonetim sirketi (Collateral Manager-CM) olan
Uc tarafli Teminat Yonetimi Sozlesmeleri (CMA-Collateral Management Agreement)
imzalanmaktadir. Bu so6zlesmenin icerigi her mal cinsi ve lokasyona gore
farklilasabilir ve islem bazinda incelenmelidir. S6zlesme maddeleri icerik itibariyle
emtia rehni tesisi icin gerekli olan prensipleri karsilama kabiliyetinde olmalidir.

Prensip olarak isleyiste ve fiyatlamada mutabik kalindiktan sonra, gb6zetim
firmasindan emtianin depolanacagi deponun o Urtintiin saklanmasi icin uygun olup
olmadigina dair bir rapor talep edilir.

Depo uygun bulunduktan sonra emtianin tartilarak depoya alinmasi gozetim
firmalar1 nezaretinde yapilir. Her islemde urlnlerden numune alinarak asgari
sartlar1 gbsteren analizlerin yapilmasi talep edilir.



Tartilan, sayilan ve analizleri olumlu bulunarak depolanan urtnler icin goézetim
firmasi tarafindan depo alindi makbuzu dizenlenir. Gerekli diger kredi kosullarinin
da yerine getirilmesi sonucunda finansmana hazir hale gelinmis olunur.

Teminat Uretmekte zorluk yasayan ya da mevcut limitlerini baska projeler icin
ayirmis olan firmalara ekstra yer acarak firsat olarak gorilen islemlerin
kacirilmamasi saglanmais olur.

B) SMA ANLASMALARI

SMA (Stock Monitoring Agreement) olarak adlandirilan bu modelde de, taraflar
Banka, Teminat Gozetim Sirketi (GS) ve Rehin Veren’ den olusan Uug¢ tarafli bir
so6zlesme sO0z konusudur. Rehin verenin mutlaka krediyi kullanan ile aym kisi
olmasi gerekmez. SOzlesme esas itibariyle rehin soézlesmesi ile teminata alinan ve
uygun gortlen bir yediemine teslim edilen mallarin, depolardaki mevcudiyetinin ve
durumunun diizenli araliklarla gézetim sirketi tarafindan kontrol edilerek Banka’ya
raporlanmasini icerir. Goézetimin hangi siklikta yapilacagi, deponun ve mallarin
ozelliklerine gore belirlenir ve SMA so6zlesmesinde agikca belirtilir. CMA modelinin
aksine, gozetim sirketinin suUrekli noébet¢i bulundurmak gibi sorumluluklarn
olmayacagi icin maliyeti daha dtstktutr.

SMA modeli sadece rehin alinan hareketsiz mallar icin degil, islenme ve Uretim
streclerinden gecilmesi gereken durumlarda kullanilacak yapilandirilmis
finansman kredilerinde de faydali bir enstriimandir.

C) YEDIEMIN

Yediemin kelimesinin kékli Osmanlica ‘Yed’ dir. Yed Osmanlicada el, miuilk, kudret
gibi anlamlara gelir. Bu baglamda yed-i emin, yedinden emin olunan yani gtivenli
el, emin el, adaletli el (tiretmek mtimkiin)anlamlarinda kullanilir.

Yediemin olacak kisi veya firmanin; muhafaza gorevini geregi gibi yerine
getirmemesi halinde, teslim edemedigi malin degeri oraninda kendisine rlicu
edilecegi (zararin tazmininin talep edilecegi) icin, banka alacagini karsilayabilecek
mal varligina sahip, bankanin ilgili birimleri tarafindan uygun bulunan gtvenilir
gercek veya tlizel kisiler olmas1 gerekmektedir.

Yedieminin baslica gérevleri;

v' Kendisine teslim ve tevdi edilen emtiayr muhafaza etmek,

v' Bankaca talep edildigi anda, rehinli mali teslim etmek,

v lyi muhafaza edememekten dogan zarar, ziyan varsa bankaya 6édemektir.
Rehinli mallarin Yediemin’e teslim edilecegi durumlarda, Rehin Veren, Banka ve
Yediemin arasinda bir yediemin so6zlesmesi imzalanmali ve akabinde mallar
Yediemin’e fiilen teslim edilmelidir.

Gozetim firmalarinin muidahil oldugu diger yontemlerle kiyaslandiginda yediemine
bagli olarak cok daha giivenli ve ayni zamanda ¢cok daha dustik maliyetli olmas1 s6z
konusu olabilmektedir.
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