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Deniz Tasimacihginda Risk Sermayesi

ABSTRACT:

There are still some different obstacles arising for successfull entrepreneurs to realize their projects against fast
growing technology and among them financing problem comes foremost. Banks transfer the majority of funds to low-
risky businesses in exchange for high amount of guarantee. Due to this, entrepreneurs are establishing their businesses
with low amount of capital, however this amount is not sufficient for entrepreneurs to realize their projects for
required investment and market share. At this point, venture capital came into business life as an ideal financing
method especially for small and medium sized enterprises who have creative ideas and inventions but suffering from
obtaining capital. Venture capital investments which emerging in areas like software, biotechnology,
media&entairtainment and medical devices & equipment in global markets has recently been appearing in marine
transportation as well which is the backbone of global trade. In this study ventures which obtained second or third

stage financing and were established in the area of maritime transportation have been analyzed

KEYWORDS: Entrepreneurial finance, Venture Capital, Maritime Transportation
Oz:

Hizla gelisen teknolojiye karsmn basarili girisimcilerin projelerini gergeklestirebilmesinde halen farkli engeller ortaya
ctkmakta ve bunlarin basinda finansman sikintist gelmektedir. Bankalar ellerindeki fonun ciddi bir kismint yiiksek
teminat karsiliginda daha disiik riske sahip isletmelere aktarmaktadir. Bundan dolay: girisimciler ¢cok diisiik sermaye
ile kendi isletmelerini kurmakta fakat bu meblag girisimcilerin projelerini gerceklestirmek icin gerekli yatirim ve
pazar payi igin genellikle kafi gelmemektedir. Bu noktada yaratici fikirlere ve buluglara sahip fakat sermaye temin

etmede sikint1 ¢eken 6zellikle kiiciik ve orta boy isletmeler i¢in risk sermayesi ideal bir finansman yontemi olarak is

.
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yasamina girmistir. Kiiresel piyasalarda daha ¢ok yazilim, biyoteknoloji, medya &eglence, tibbi cihazlar&ekipmanlar
gibi alanlarda kendisi gosteren risk sermayesi yatirimlari son zamanlarda kiiresel ticaretin belkemigi olan deniz
tasimaciliginda da kendini gdstermektedir. Bu calismada deniz tasimaciligr alaninda kurulan ve finansman tiirii olarak

biliylime agsamasina gelebilmis olan risk sermayesi girisim firmalari incelenmistir.

Anahtar Kelimeler: Girisim Finansmani, Risk Sermayesi, Deniz Tasimacilig
Deniz Tasimacihiginda Risk Sermayesi
GIRIiS:

Yaratic1 fikirlere sahip fakat bunu yatirima ¢evirebilecek finansman giiciine sahip olmayan girisimciler igin sermaye
temin etmek ve yatirimi teskil etmek ciddi bir handikaptir. Zira ticari banka kredileri her ne kadar finansman araci
olarak yaygin olsa da kredi karsilig1 ipotek veyahut teminat istenmesi ve ayrica kredi maliyetlerinin yiiksek olmasi
dolayisiyla ticari banka kredilerine erisim kisitli olmaktadir. Bu baglamda yenilikler barindiran kiigiik girisimcilerin
konvansiyonel finans sisteminde kaynaklara erisimdeki giiliik biiyiik sicramalara vesile olacak fikirlerini devreye
alma imkanim kisitlamaktadir (Poyraz & Tepeli, 2016). Teknolojideki hizli gelismeler ve buna binaen modern is
yasaminda ihtiyaglarin karsilanmasi igin ortaya ¢ikan buluslar, yaratici fikirler, hizli ¢oziimler klasik manada sermaye-
iiretim iliskisinden farkli bir ¢esit sermaye g¢esidini ortaya ¢ikarmistir. Risk sermayesi (venture capital) olarak anilan
bu finansman ¢esidi yaratici fikirlere ve buluslara sahip fakat sermaye temin etmede sikinti ¢eken hususen kiigiik ve

orta boy isletmeler i¢in ideal bir finansman yontemi olarak is yasamina girmistir (Kuzulu, 2016).

Teknolojiye dayali sanayilesme stratejisini benimseyen ABD, Japonya, Fransa, Ingiltere, Almanya, Hollanda gibi
iilkelerde II. Diinya Savasi sonrasi ortaya ¢ikan risk sermayesi, SPK tarafindan yapilan tanimlamaya gore “dinamik,
yaratict ancak finansal giicii yeterli olmayan girisimcilerin yatirim fikirlerini ger¢eklestirmeye olanak taniyan bir

yatirim finansmani bi¢imi ” olarak belirtilmektedir (SPK, 2019).

Risk sermayesi icin Ingilizce “venture capital” kavrami kullamlmakta ve “venture” kelimesi cesarete atif yaptig1 i¢in
risk sermayesi farkli kaynaklarda “girisim sermayesi”, “cesarete dayali sermaye” veyahut bazen de “atilim sermayesi”
olarak da adlandirilabilmektedir (Vural, 2019). Ayrica belirtilmelidir ki risk sermayesi finansman teknigi ile klasik
manada miitesebbis (girisimci) tanimi degismis ve yerini yatirimci ve girisimei olarak iki farkli kavram almigtir

(Kugu, 2004).

Bir tarafin tecriibe, emek ve bilgisini kattig1 diger tarafin da sermayesini ortaya koydugu finansman teknigi olan
mudarabanmn risk sermayesinin ¢ikis noktasi oldugu belirtilmektedir (Conkar, 2007). Gelismis {ilkelerin biitiiniinde
uzun siireden beri basari ile uygulanmakta olan risk sermayesi, yenilikei, yaratici ve dinamik fakat finans giicii yeterli

olmayan her sathadaki girisimcilerin yatirim fikirlerinin realize etmelerine imkan saglayan ve gerektigi zaman
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yonetim ve isletme destegi de sunan, hisse karsiliinda sermaye transferini saglayan modern bir finansal yontemdir
(Kugu, 2004). Bu baglamda risk sermayesinin amaci uzun vadeli yatirim yaparak ve ihtiya¢ halinde aktif olarak
yonetsel destek ve uzmanlik gerektiren diger hizmetleri de tedarik ederek portfoyiindeki menkul kiymetlerin degerini
yiikseltmek ve belli bir zaman sonra bunlar1 elden ¢ikararak yiiksek oranli getiri elde etmektir (Poyraz & Tepeli,

2016).

Risk sermayesi yatirimlarinda mevcut risk sifirdan bir iiriiniin yaratilmas1 ve bu iiriiniin piyasada tutulmas: riskidir.
Finans ihtiyaci bir {irlinlin arastirma gelistirme sathasindan pazarlama sathasina kadar olan tiim siire¢ boyunca hasil
olabilir. Ote yandan, alinan riskin biiyiikliigiine gore elde edilecek getiri de biiyiiyebilmektedir. Eger ki iistlenilen
riskin basariya ulagsmasi halinde elde edilecek yiiksek kar orani ve artan satig hacmi ile beraber yiikselen verimlilikteki
artisa binaen bu tip sirketlere finansman saglayan ve bu suretle ortak olan yatirimcilar yiiksek getiri elde
edebilmektedirler. Bu baglamda risk sermayesi, fon fazlasina sahip yatirimcilar tarafindan yiiksek gelisme
potansiyeline sahip kuguk ve orta dlgekteki igletmelerin olusumu ve faaliyete gegirilmesi hususunda yaptiklari uzun
vadeli bir yatirim olarak da degerlendirilebilir (SPK, 2019).

1. Risk Sermayesinde Finansman Ydéntemi
Giiniimiizde gelismis ve gelismekte olan iilkelerde birgok biiylik capli firmanin kurulmasina vesile olan kar
paylasimina dayali risk sermayesi finansman teknigi i¢in girisimciligin tesvikinde en ideal ortaklik tiirlerinden biri
oldugu rahatlikla soylenebilir (Poyraz ve Tepeli, 2016). Risk sermayesi 6ziinde bir ortaklik ¢esididir. Taraflardan biri
teknolojik olarak geligsmeler ve yenilikler saglayan ve bu vesile ile ticari olarak mal ve hizmet {iretebilecegine inanan
girisimci iken diger taraf ise belirtilen girisimcinin fikirlerine deger verip onu sermayesi ile finanse eden risk
sermayedar1 olmaktadir. Burada risk sermayedar1 yeni girisimlere finansman saglayan kisi olabilecegi gibi bu isi
meslek haline getirmis profesyonel olarak yonetilen risk sermayesi sirketleri de olabilmektedir (Poyraz, 2002). Ote
yandan belirtilmelidir ki risk sermayedarlar1 finansman saglamanin yaninda yonetim danigmani, iiyesi veyahut bir
broker gibi fonksiyon icra etmekte ve zaman i¢inde edindigi ileri teknoloji bilgilerine istinaden degerli tavsiyelerde

bulunup yénlendirme yapabilmektedir (Cetin, 2006).

Risk sermayesi finansman modelinde genel itibariyle ti¢ taraf vardir. Bunlar yeni pazar ve finans kaynagina erisip yeni
iiriin ve bununla beraber orgiitlenme bigimi gelistiren “girisimei”, ellerindeki tasarruflarini girigimeileri finanse etmek
icin risk sermayesi sirketleri tarafindan cikarilan katilma belgelerine yatiran kurumlar veyahut kisiler olarak “fon

saglayicilar” ve bu iki tarafi bir araya getiren “risk sermayesi sirketidir” (Vural, 2019; istar, 2013).

1.1. Risk Sermayesinde Temel Ozellikler
Teknolojik olarak yenilik, sermayeye katilma, yonetime katilma, kiigiik ve orta boy isletme-hizli biiyiime ile uzun

vadeli yatirim gibi temel unsurlara sahip olan bir risk sermayesinin baslica 6zellikleri asagidaki gibi siralanabilir:
* Risk sermayesi finansal aracilik gorevi gormektedir. Yatirimcinin sermayesini portfoy sirketlerine kanalize eder.

.
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* Risk sermayesi yalnizca 6zel sirketlere yatinm yapmakta ve yatirim sonrasi bu sirketler hemen halka

agilmamaktadir.

* Risk sermayesi portfoyiinde bulunan sirketleri aktif bir sekilde izlemekte ve yardim etmektedir ve ayrica sirketlerin

i¢sel olarak biiyiimesine yatirim yapmaktadir.
* Risk sermayesinde temel amag halka arz yoluyla yapilan yatirimlarin getirisini maksimum kilmaktir.
* Risk sermayedarlar1 fonladiklar1 tesebbiislerin karina ve zararina ortak olmaktadirlar.

* Risk sermayesi genel itibariyle 5-10 yili kapsayan uzun vadeli bir yatirim igin finansman aracidir (Poyraz & Tepeli,
2016).

Risk sermayesinde verilen destek sadece finansmanin maddi boyutu ile sinirlanmamaktadir. Ayrica risk sermayedari
tarafindan sahip oldugu yonetsel bilgi ve becerileri kullanarak isletmenin kurulus asamalarinda rol oynayabilmekte ve
yonetime katilabilmektedir. Zira risk sermayesi sirketi riske ettigi meblagin biiyiikliigiine bagl olarak girisimci
isletmeyi kontrol altinda tutma arzusundadir. Burada risk sermayesi tarafindan yatirim yapilan isletme yonetimin
icinde yer alarak (hands-on) ve yonetimin disinda kalmak (hands-off) tizere iki tiirlii kontrol altinda tutulabilir.
YoOnetimin i¢inde yer almada risk sermayesi sirketi birebir olarak yatirim yapilan igletmenin yonetim kurulunda yer
alir. Bu vesile ile igletme ile risk sermayedari arasinda stirekli ve diizenli bir fikir aligverisi olur ve risk sermayedari
stratejik kararlarda soz sahibi olmakta ve aktif katilim saglamaktadir. Zira bu yaklagimda genellikle isletmeye
saglanan finansman yiiksek meblaglarda olmaktadir. Yonetim disinda kalmada ise risk sermayedar1 yonetime aktif
olarak katilmaz ve sadece bazi kritik kararlarin alinmasinda rol oynamaktadir. Burada gozlemci veya temsilci gibi
hareket eden risk sermayesi sirketinin isletme ile olan iliskisi olagan raporlar c¢ergevesinde olmakta ve sinirl
kalmaktadir. Bu tip yaklasimda genellikle yatirim miktar1 diisiiktiir ve isletmenin rahat hareket etmesi saglanmaktadir

(Kugu, 2004).
2. Risk Sermayesinde Finansman Turleri Ve Siire¢

2.1. Risk Sermayesinde Finansman Turleri
Girisimcilerin projelerini finanse eden risk sermayesi sirketleri anonim sirket seklinde kurulmaktadir ve kullanilan
finansman tiirleri ¢ekirdek finansmani, baslangi¢ finansmani, ikinci-ligiincii asama “biiyiime-genisleme finansmani”

ve koprii finansmani seklinde olmaktadir (Poyraz & Tepeli, 2016).

Cekirdek Finansmani (Seed Capital): Bu safhada heniiz isletme kurulmamistir. Girisimci yeni bir fikre sahiptir ve

fikir realize edilmemistir. Bu tip finansmana fikir asamasi finansmani veyahut ¢ekirdek sermayesi denir. Bu asamada

girisimci tarafindan fikir gelistirilmis fakat gelecege doniik teknik veyahut ticari bir planlama yapilmamistir ve

projenin gelecegi genel itibariyle bir yil icinde netlige kavusmaktadir. Risk sermayedar:t bu agamada isletmeyi
I
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fonlamaya baslar ve en riskli yatirnm safhasi olarak degerlendirilebilir. Zira pazar pay: ile ilgili herhangi bir veri
yoktur ve yatirime1 getirinin ne olacagin kestirememektedir. Yatirimin geri doniis siiresi 12 yili bulabilecegi i¢in risk

sermayedart tarafindan pek tercih edilen bir finansman tiirti degildir.

Bagslangi¢ Finansman (Start-up Capital): Bu safha risk sermayesi saglayan yatirimcilarin yatirim yapmak igin en
arzulu olduklart sathadir ve genel olarak risk sermayesinin kullanim alani bu yatirim bigimi olmaktadir. Bu tip
finansman kurulus siireci i¢inde olan veyahut yeni kurulmus fakat {iriiniinii heniiz ticari bir marka olarak piyasaya
stirmemis olan isletmelerin finansmaninda kullanilir. Risk sermayedar: tarafindan parasal destege ek olarak bilgi ve
tecribe de bu donemde yogun olarak aktarilir ve genel itibariyle baslangi¢ finansmani ii¢ ile bes sene arasi

surmektedir.

Biiyiime Finansmani: Bu safhada girisimci sirketin pazara ¢ikan bir {irini vardir ve bunu pazarlamaktadir fakat
piyasalarda 6nemli bir pazar pay1r ve ustiinlik saglayacak imaji heniiz mevcut degildir. Bu asamada isletmenin
bankalardan kredi temin etmek icin yeterli teminati heniiz mevcut degildir ve halka da agilamadig: igin sermaye
piyasalarindan fon elde edememektedir. Girisimci isletmenin iiriiniinii gelistirebilmesi, etkin dagitim kanallarina sahip
olmast ve rekabet giiciinii arttirabilmesi icin ek fona ihtiya¢c duymaktadir. Bu asamada girisimcinin fon elde etmek icin

cabaladig1 periyotlar A, B, C serisi gibi isimlerle anilmaktadir.

Cekirdek ve baslangi¢ finansmani erken agsama yatirim olarak nitelendirilirken A-B-C serisi yatirimlar igin belli bir
gelir ve hacime ulasilmis olmasi1 beklenmektedir. 1 milyon dolar {izeri risk sermayesi yatirimlart Seri A yatirim
olarak degerlendirilmektedir ve A,B,C serisindeki her bir satha finansal meblag olarak daha biiyiik yatirim demektir

(Kagider, 2019).

Koprii Finansmani (Bridge Financing): Bu asamada artik isletmenin iriinii piyasada tutunmus ve belli bir pazar
seviyesine ulasmistir. Bu safhada risk olduke¢a diisiiktiir. Koprii finansmani halka arz siireci i¢indeki isletmenin
ihtiyact olan fonu tedarik etme amaci igin kullanilmaktadir. Bu siire¢ sonrasinda isletmeye yatirim yapan risk
sermayedar1 elinde bulundurdugu hisseleri borsa da veyahut borsa disinda satmak suretiyle nakde doniistiiriir. Yatirim

bitmis getiri elde edilmis ve bu getiri ile yeni girisimlerin destekleyebilmek i¢in kaynak olusturulmustur.

Risk sermayesinin ana merkezlerinden biri olan Amerika Silikon Vadisinde 1998 yilinda gergeklesen risk sermayesi
anlagma sayilarinin %11°1 (toplam yatirim miktarmin %5°1) baglangic asamasindaki isletmelere, %31°1 (toplam
yatirim miktarinin %33°1) gelisme agamasina, %54°1 (toplam yatirim miktarmin %59’u) iirlinlerini pazarlamig fakat
heniiz karlilik gostermemis olan isletmelere, geri kalan %4 ise risk sermayesini kullandiklari sirada karliliga ulasmis

olan igletmelere yonelik gergeklesmistir (Garipcin, 2017).

Belirtilmelidir ki risk sermayedarlarinin tercih ettigi finansman tiiriine gore finanslama siireleri ve risk dereceleri

degiskenlik gostermektedir (Poyraz & Tepeli, 2016; Kugu, 2004).
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2.2. Risk Sermayesinde Suire¢
Risk sermayesi sirketi tarafindan emekli sandiklari, bireysel tasarrufgular, sigorta sirketlerinin fonlar1, kamu ve 6zel
sektor kuruluslar1 ve bankalar gibi kaynaklardan risk sermayesi yatirimlart i¢in kullanmak tizere fon tedarik edilir.
Toplanan bu fonlar i¢in risk sermayesi sirketi tarafindan faiz 6demesi ve kar pay1 taahhiidiinde bulunulmaz. Diger

yatirim araglarina kiyasen bu fonlar daha yiiksek risk ihtiva etmekte ve daha uzun vadelidir (Kugu, 2004).

Sonraki safhada yenilik igeren bir projeye sahip girisimci tarafindan resmi is teklifi hazirlamir ve bu teklif risk
sermayesi sirketine sunulur. Eger ki risk sermayesi sirketi teklifi uygun bulursa girisimei goriigmeye cagrilir ve
gereken fizibilite ¢alismalar1 sonrasi girisimei tarafindan bir anonim sirket kurulur. Bu safhalardan sonra risk
sermayesi sirketi tarafindan fon sagladifi anonim sirketin hisselerinin bir boliimii karsiligi sermaye girisimci
isletmeye tedarik edilir. Girisimci igletme ekonomik ve teknolojik gelismesini tamamlayip belli bir seviyeye geldikten
sonra risk sermayedar1 elinde bulundurdugu hisse senetlerini en yiiksek fiyattan satip yaptigi yatirrmdaki geri doniisii
maksimize etmeye ¢aligmaktadir. Bu siire 3 ile 10 arasinda degiskenlik gosterebilmektedir. Eger ki finansman sonrasi
girisimci sirket iflas ederse risk sermayesi girketi girisimciden zararini tazmin etmesini isteyemez ve burada

girisimcinin heba ettigi emegi de onun zararidir (Poyraz & Tepeli, 2016).

Risk sermayesi finansmaninda yer alan girisimci isletme, risk sermayesi sirketleri ve bu sirketlere fon saglayan

tedarikgiler arasinda gerceklesen siire¢ asagidaki gibi sematize edilebilir.
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Sekil 1. Risk Sermayesinde Sire¢ (Poyraz & Tepeli, 2016).

3. Dinya’da Risk Sermayesi
Tarihi gelisim itibari ile incelendiginde kurumsal olarak ilk risk sermayesi sirketine ABD’de rastlanmaktadir. 1946
yilinda kurulan American Research and Development Corporation of Boston isimli risk sermayesi sirketinin 1957
yilinda 70,000 dolar yatirim yaparak kurdugu Digital isimli bilisim firmasinin piyasa degeri 15 yillik siire zarfinda 3.5
milyar dolara ulasmistir ve 1998 yilinda ise 10 milyar dolar gibi bir bedelle baska bir risk sermayesi sirketi olan

Compagq firmasina satilmistir (Akkaya & Icerli, 2001).

Genel itibariyle bakildiginda 1980°1i yillardan agirlikli olarak ABD’de uygulama alani bulan risk sermayesi sonradan
Japonya ve Ingiltere’de icra edilen bir finansman teknigi olarak karsimiza cikmaktadir ve buralarda gerceklesen
gelismelerden etkilenen Bati Avrupa filkeleri ve diger gelismekte olan iilkeler de risk sermayesi finansman teknigini
icra etmeye baslamislardir (Kugu, 2004). 1990’11 yillarin ikinci yarisindan sonra tedarik edilen risk sermayesi
miktarlarinda biiylik ¢apta artislar gozlenmistir. Amerika’daki Silikon Vadisinde faaliyet gosteren ve yeni kurulmus
olan firmalarin biiyiik bir kismu risk sermayesi ile finanse edilmis ve ciddi basarilar gostermislerdir. Risk sermayesinin
artan Oonemine binaen Avrupa Birligi siirdiirdiigii Eurotech Capital, Sed Capital, Sprint, Value, Jopp vb. gibi
programlarla endustriyi desteklemektedir (Garipcin, 2017).

1990’lardan itibaren gelismekte olan bazi iilkeler ABD, ingiltere ve Japonya’daki kadar olmasa da risk sermayesi
piyasasini iilkelerinde olusturmak i¢in ¢alisma yapmislardir. Bu hususta giiney ve giineydogu Asya ilkeleri en basarili
tilkeler olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu bolgede olusturulan risk sermayesi fonlari, 1991 yilinda 21,9 Milyar $ iken
asil gelisimini ise 1998 yilindan itibaren gostermistir. Ornek olarak sadece Cin ve Hong Kong’da 1998’de risk

sermayesi yatirim tutar1 3,1 Milyar $ olmustur. Tayvan’da ise 1999 yilinda 300 risk sermayesi sirketince, 10 Milyar

.
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$’lik fon olusturulmustur. Avusturalya’ daki durum da diger Asya ve giineydogu Asya iilkeleri ile benzerlik
gostermektedir. Hiikiimetin bu yonde gelistirdigi ¢abalarin sonucu olarak, 2000 yilinda toplanan 1,2 Milyar $’lik risk
sermayesi fonunun %24’lilkk kismi uluslararasi kaynaklardan, hususen Asya iilkelerinden gelmektedir (Garipcin,
2017).

Giliniimiizde ABD’nin risk sermayesi yatirimlari basi ¢ekmeye devam ederken asagidaki sekilde de goriilecegi iizere
Cin ve Hindistan risk sermayesinde yiikselen piyasalar olarak ortaya c¢ikmaktadir. Avrupa’da ise Almanya risk
sermayesi yatirimlarinda ilk kez Ingiltere’yi gecerken Israil risk sermayesi yatirimlar1 bakimindan hatir1 sayilir bir yer

edinmeye devam etmektedir (Weforum, 2015).

Hindistan 9.9

Kanada 7.1

Israil 13.1

Gin 33.05 ~__

= ABD
m Avrupa
Cin

m Israil

Avrupa 55.4

® Hindistan

B Kanada

ABD 254.6

Sekil 2. 2006-2013 yillar1 arasi toplam risk sermayesi yatirim oranlari (milyar dolar)

4. Deniz Tasimacihginda Risk Sermayesi
Global olarak bakildiginda piyasalarda risk sermayesi yatirimlari daha ¢ok yazilim, biyoteknoloji, medya & eglence,
tibbi cihazlar & ekipmanlar gibi alanlara yapilmakla beraber son zamanlarda dikkate deger sekilde yazilim tabanli
olarak deniz tasimacilifi ile irtibatli olarak yeni risk sermayesi girisim sirketlerinin devreye alindigina sahitlik
edilmektedir. Bu baglamda kiiresel ticaretin akigkanligini saglayan en etkili unsurlardan biri olarak denizyolu
ulagtirmasinda devreye alinan risk sermayesi sirketlerinin incelenmesi ehemmiyet arz etmektedir. Buna binaen bu
¢aligmada deniz tagimaciligi endiistrisinde istihdam edilen biiylime sathasina gelmis ve ortalama bes milyon dolar ve

iizeri yatirim almis risk sermayesi girisimci isletmeleri asagidaki gibi incelemeye alinmistir.

Article Title: Deniz Tasimaciliinda Risk Sermayesi A 625
Journal of Urban Academy | Volume: 12 Issue: 3 | [ISSN: 2146-9229 NY £



Urban Academy | Rewieved Journal of Urban Culture and Management | Volume: 12 Issue:3, Fall 2019 www.kentakademisi.com
Kent Akademisi | Kent Kaltiirti ve Yonetimi Hakemli Elektronik Dergi | Cilt: 12 Sayi: 3, Giz 2019 Authors: Blinyamin KAMAL

4.1. Deniz Tasimaciligl Piyasalarinda Risk Sermayesi Sirketleri

Flexport: Flexport 2013 yilinda Amerika merkezli olarak denizyolu, hava, kara tagimaciliginda giimriik, depolama,
sigortalama islemleri gibi lojistik aktiviteler i¢in ¢oziimleri online bir portal {izerinden sunma amacina binaen
kurulmustur. Bu baglamda Flexport kendisini online freight forwarder olarak tanimlamaktadir. Bunlara ek olarak
tedarik zinciri goriinebilirligi (visibility), senaryo planlamasi ve analiz hizmetleri gibi katma degerli hizmetler de
sunmaktadir. Ayrica miisterileri olan ithalatg1 ve ihracatgilar i¢in envanter finansmani, sevkiyat finansmani ve satin
alma siparisi finansmani bagliklar1 altinda finansman saglama hizmeti de verilmektedir. Envanter finansmaninda
malin satin alinabilmesi i¢in finansman saglanmakta, sevkiyat finansmaninda ise navlun ve giimriik vergileri icin
finansman saglanmakta iken satin alma siparisi finansmaninda ise miisterinin siparisini verebilmesi i¢in gereken
envanter ve sevkiyat maliyetleri i¢in finansman hizmeti sunulmaktadir. Bu tip finansman kisa vadeli olarak
sunulmaktadir. Misterilerinin taginan yiiklerinin sebep oldugu karbon emisyonlarini site iizerindeki bir hesaplayici
yoluyla taraflarina bildirmekte ve bu karbon emisyonlarinin dengelenmesi baglaminda goniillii organizasyonlara bagis
yapilmasini tesvik etmektedir. Lojistik faaliyetler ve bunlar igin gerekli finansman ¢ozlimiinii paket olarak sunarak
farkl1 bir is modeli gelistiren Flexport firmasi kurulusundan bu yana toplamda 1.3 milyar dolarlik bir yatirim almistir
ve bu lojistik endistrisinde yapilan en biiyiik risk sermayesi yatirimlarindan biri olarak degerlendirilebilir (Flexport I-
11, 2019).

Xeneta: Oslo merkezli olarak 2012 yilinda kurulan Xeneta firmasi deniz ve hava tasimaciliginda siirekli dalgalanma
gosteren navlun oranlart hususunda miisterileri olan yiikleyiciler, freight forwarderler ve tasiyicilar i¢in benchmarking
yaparak onlarin navlun miizakerelerinde piyasa oralar ile paralel olarak daha iyi oranlar elde etmesi i¢in danigmanlik
hizmeti sunmaktadir. Deniz tasimaciliginda sadece diizenli hat konteyner piyasalari igin biiyiik ¢apta veri toplamakta
ve hizmet sunmaktadir. Miisterileri arasinda Elextrolux, Nestle, Unilever, ThyssenKrupp, Tata Steel ve Continental
gibi uluslararasi kiiresel firmalar yer almaktadir. Xeneta ayrica kiiresel ticaretin % 95’ini temsil eden 57 rotay:
kapsayan deniz tagimaciligi endeksi (XSI) yaymlamaktadir. Bu endeks sadece denizyolu konteyner navlun oranlari ile
smirlidir fakat endeks global konteyner piyasalari i¢in yayinlanmaktadir. Zira genelde konteyner kutular: hususunda

global olarak endeks yayinlayan kurulus ¢ok azdir.

CargoSense: CargoSense firmasi 2012 yilinda Amerika merkezli olarak kurulmustur. Saglik endiistrisindeki ilag
firmalar1, sogutuculu kargo tasitan firmalar ve evcil hayvan tasitmak isteyen miisterileri i¢in kargolarin 1s1, sicaklik,
nem, barometrik basing, ani soklar ve egim gibi bilgilerinin kara kutu (black box) sistemi ile tedarik zinciri boyunca
Olglilmesini mimkiin kilmaktadir (Cargosense, 2019). 2015 yilinda IrishAngels ve Middleburgh Capital

Development firmalarindan 2,5 milyon degerinde ¢ekirdek yatirim almustir (Prweb-1, 2019).

TRAXENS: 2012 yilinda Fransa merkezli olarak kurulmus olan TRAXENS firmas1 karayolu, demiryolu ve deniz

yoluyla tasinan konteynerize kargolarin taginmasi esnasinda herhangi bir soka maruz kalma durumlarinin

degerlendirilmesi, beklenmedik konteyner kapt agilma durumlari, kargonun sicaklik, nem gibi ¢evresel verilerindeki

dalgalanma gibi hususlarda TRAXENS teknolojisi aygiti yoluyla gergek zamanl olarak veri toplamakta, analiz

etmekte ve bunu miisterileri ile web sitesi platformundaki API teknolojisi vesilesiyle paylasmaktadir (Traxens, 2019).
I
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Ilk yatirimimm 2012 yilinda denizyolu liner sirketi olan CMA-CGM’den alan firma 2016 yilinda MSC’den ve son
olarak 2019 yilinda MAERSK firmasindan almistir (Worldmaritimenews I, 2019).

HAVEN: 2014 yilinda Amerika merkezli olarak kurulmug olan ve baslangicta Data Collective, OATV ve First Round
Capital gibi kurumlardan 3 milyon dolar gekirdek sermaye ve toplamda 14 milyon dolar yatirim alan ulagtirma
yonetim sistemi girisimi olan Haven firmasi miisterilerinin deniz, kara, demiryolu ve havayolu tasimaciligi i¢in
navlun oranlarim direk tasiyicilarla veyahut freight forwarder’lar yoluyla elde etmesini, bunlar1 kiyaslamasini ve
rezervasyon yapmayt mimkiin kilan dijital navlun rezervasyon sistemini hizmete sunmustur (Businessinsider, 2019;

Crunchbase-I1, 2019; Joc, 2019; Supplychaindive, 2019; Techcrunch, 2019).

Macropoint: 2011 yilinda Amerika merkezli olarak kurulan Macropoint firmasi online platform {iizerinden
yiikleyiciler ve lojistik hizmet saglayanlar i¢gin multimodal tagimalarda gercek zamanli kargo goriiniirligii ve otomatik
kargo kapasite eslestirme hizmeti sunmaktadir. Kargo lokasyonu ve ger¢ek zamanli es zamanli olarak her bir yiikleme
i¢in giincel tahmini varis zamani (ETA) gibi bilgileri miisterilerine sunmaktadir ve operasyonel akista gecikme
yastyan yukler igin aninda migterilerin tavsiyesi Uzerine midahale edilebilmektedir. Yakin zamanda tedarik zinciri
boyunda akig gosteren kargolar igin sicaklik takip hizmeti sunulacagi belirtilmektedir. Biinyesinde yer alan tagiyicilar
anahtar performans indikatorleri (KPI) baglaminda raporlanmakta ve otomatik performans skor kartlari
hazirlanmaktadir. Firma 2016 yilinda 44 milyon dolar tutarinda bir yatirim almistir (Macropoint, 2019; Crucnhbase-II,
2019).

I-containers: Kendisini teknolojik freight forwarder firmasi olarak tanimlayan I-containers firmasi 2008 yilinda
Ispanya merkezli olarak kurulmustur. Aracilarin bertaraf edilerek ithalatgr ve ihracatgilarin navlun oranlari elde
edebilecegi, navlunlar1 mukayese edebilecegi, rezervasyon yaptirabilecegi ve yiiklemelerin gercek zamanli olarak
takip edilebilecegi dijital bir freight forwarder platformdur. Yiikleme belgeleri firma sistemine yiklenebilmekte ve
navlun ddemesi sistem iizerinden yapilabilmektedir ve ayrica yiiklerin giimriiklemesi de yapilmaktadir. Firma kara ve
denizyolu tagimaciligini ihtiva edecek sekilde limandan limana veyahut kapidan kapiya hizmet vermektedir. Firma

toplam 8,3 milyon dolarlik bir yatirim almistir (Icontainers-1, 2019; Icontainers-11, 2019; Crucnhbase-I11, 2019).

10-4 Systems: Amerika Colorado merkezli olarak kurulan firma tedarik zincirinde multimodal tagimalar igin kargo
takibi hizmeti sunmaktadir ve taginan kargolar i¢in 360 derece goriiniirliik hizmeti sunmaktadir. 2012 yilinda kurulan

10-4 Systems firmas1 2017 yilinda Trimble isimli firma tarafindan satin alinmigtir (Prnewswire, 2019; Owler, 2019).

Winmore: Amerikan merkezli olarak 2013 yilinda Lanetix Inc. ismiyle kurulan firma 2019 yilinda Winmore adini
almistir (Bloomberg, 2019). Lojistik endiistrisinde diinyanin ilk bulut tabanli teklif yonetim yazilim firmasidir
(Prweb-I1, 2019). Freight forwarder’lar ve domestik ylk broker’lar gibi lojistik hizmet saglayicilar igin teklif
yonetimi hususuna odaklanmaktadir ve sundugu yazilimla firmalardaki teklif masasi ¢aliganlarinin manuel islerini,
kagit israfi, e posta yazismalar1 gibi zaman alici ve verimsizlige sebebiyet veren aktiviteleri bertaraf etmektedir
(Winmore, 2019). Firma Lanetix ismini tagidig: siire boyunca aldig1 yatirim tutart 9.2 milyon dolar olmustur.
I
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Arviem: 2008 yilinda kurulan Isvigre merkezli olarak kurulan Arviem firmas: genellikle ilag, yiyecek-icecek ve kimya
endUstrisi igin kargolarin tedarik zincirinde gegirdigi asamalar boyunca ger¢ek zamanli olarak takip ve izleme hizmeti
sunmaktadir. Buna tarihi Ipek Yolunda demiryolu ile yapilan konteyner tasimaciligi dahildir. Ayrica tagman kargolar
icin karbon ayakizi raporlamasi ve emisyon takibi miisterilerinin artan marka imajmna, maliyet tasarrufuna vesile

olmaktadir. Firma yaklagik olarak 12 milyon dolarlik bir yatirim almistir (Crunchbase-1V, 2019; Arviem, 2019).

NYSHEX: 2014 yilinda Amerika merkezli olarak kurulan ve bir yazilim platformundan daha fazlasi olan Newyork
Tasimacilik Borsast (NYSHEX) firmasi denizyolu konteyner tasimaciligi i¢in tezgah iisti (over the counter)
piyasalarda alinip satilan tiirev iiriinlerden olan ilk vadeli islem (Forward) navlun s6zlesmelerini tanitan kurumdur. Bu
vesile ile dngoriilemeyen spot piyasa kosullarina ve navlun oranlarindaki volatiliteye alternatif saglamaktadir. Zira
vadeli islem sozlesmelerinde taraflar (sektdr baglaminda yiikleyici/alict ile tastyict olmaktadir) arasinda belirli bir
miktardaki finansal varligin (sektor baglaminda konteyner tasima bedeli) vadeli bir islemle gelecekte belirli bir tarihte
tespit edilen bir fiyat tizerinden alim-satim igleminin yapilmasidir.

NYSHEX tagtyicilar i¢in yiikleyicilere ve freight forwarder’lara yiikiin hacmi, sefer tarihi, destinasyon gibi bilgileri
iceren her sey dahil s6zlesme teklif etme yetisi saglamaktadir (Crunchbase-V, 2019).

NYSHEX firmas1 2017 yilinda 13 milyon dolarlik bir yatirim almistir. Hapag Lloyd, CMA CGM, MOL, OOCL ve
COSCO gibi dizenli hat tagimaciligi firmalarinin kapasitelerini sundugu NYSHEX borsasina MAERSK firmasi 2018
yilinda katilmistir (Freightwaves, 2019).

INTTRA: 2001 yilinda Amerika merkezli olarak diizenli hat deniz tasimaciligi firmalarindan olan CMA-CGM,
Hamburg Sud, Hapag-Lloyd, Maersk Line, MSC ve UASC ve yatirim sirketi ABS Capital tarafindan liner
tasimacilikta online elektronik rezervasyon sistemini olusturmak i¢in kurulan endiistrinin ilk dijital girisimlerinden
biridir (INTTRA, 2019). Havayolu tasimacilik endiistrisinde rezervasyon gibi iglemler i¢in yaygin bir sekilde
kullanilan dijital sistem ilk kez denizyolu yiik tasimaciliginda INTTRA vesilesiyle uygulamaya baslanmistir.
(Denizhaber, 2019). INTTRA yoluyla gemi sefer programlart kontrol edilebilir, elektronik rezervasyon yapilabilir,
yiikleme talimatlar isleme alinabilir, konteyner takibi ve izlemesi yapilabilir, konteyner tarti islemi i¢in dogrulanmis
briit agirlik talimatlart (VGM) ydnetilebilir ve bdylece para ve zamandan tasarruf saglanabilir (MSC, 2019).
Denizyolu konteyner tagimaciligina miinhasir olarak hizmet sunan INTTRA firmasi online rezervasyon hususunda
uzmanlagmistir ve kiiresel piyasalarda yiiklemesi yapilan her 4 konteynerden 1 tanesinin rezervasyonunun INTTRA
yoluyla yapildigt belirtilmektedir (28). 2018 yilinda tedarik zinciri yazilim c¢oziimleri gelistiren E2open firmasi
tarafindan satin alinan INTTRA yaklagik olarak 40 milyon dolarlik bir yatirim almigtir (Crunchbase-VI, 2019).

Freightos: 2012 yilinda Hong Kong merkezli olarak devreye alinan Freightos firmas1 havayolu ve denizyolu tasima
endistrisinde online pazaryeri olarak hizmet sunmakta ve “en iyi navlunu bul slogam” ile hareket etmektedir. ithalatc
ve ihracatgilar i¢in lojistik servis saglayicilari vesilesi ile arzu ettikleri rotalarda deniz, kara ve havayolu tagimacilig
icin alternatif navlunlari sunmakta ve online rezervasyon yapmalarina imkan tanimaktadir (Tuna, 2019). Firma
toplamda 92 milyon civarinda bir yatirim almistir (Crunchbase-V1I, 2019).
I
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Eniram: 2005 yilinda Finlandiya merkezli olarak kurulmustur ve 2016 yilinda Finlandiyali gemi motor firmasi
Wartsila sirketi tarafindan satin alimmmistir. Eniram, deniz tasimaciligi sirketleri i¢in gemi performans verilerini
kullanarak enerji verimliligini ve yakit tasarruflarini maksimize etme ve neticede yakit sarfiyatini azaltma gayesi
giitmektedir. Eniram yakit tiikketiminin ve emisyonlarin diisiiriilmesi i¢in deniz tagimaciligi endiistrisine enerji yonetim
teknolojisi saglamaktadir (Eniram, 2019). Eniram firmas1 giiniimiize dek toplamda 10 milyon avro’luk bir yatirim

almistir (Wetechrotterdam, 2019).

Windward: 2010 yilinda Israil merkezli olarak kurulan firma evvela denizlerde korsanlik faaliyetine karisan gemilerin
bulunmasi amaci i¢in kurulmustur. Windward firmasi enerji tacirlerine, finansal kurumlara ve deniz yakiti hizmet
saglayici (bunkering) firmalara hizmet verdikleri gemilerin giivenilir olduklarinin tespiti hususunda hizmet sunmakta

ve boylece belirtilen taraflarin idari para cezalarina maruz kalmalarini dnlemektedir.

Windward, bitiin deniz tasimaciligi kaynakli riskleri modellemeyi hedeflemektedir ve Windward ¢oziimleri bityiik
caplt uyusturucu baskinlarini miimkiin kilmakta ve petrol kacak¢iliginin engellenmesine yardimer olmaktadir. Ayrica
ABD Hazine Bakanlig1 Yabanci Varliklar1 Kontrol Ofisi (OFAC), Avrupa Sinir ve Sahil Giivenlik Ajansi, Birlesmis
Milletler Giivenlik Konseyi gibi kurumlar i¢in yaptirimlar: delen gemileri tespit etmekte, illegal bir sekilde gemiden
gemiye transfer islemleri gibi karanlik aktiviteleri takip etmektedir. BOylece denizcilik finansmani saglayan
bankalara, enerji tiiccarlarina ve sigorta sirketlerine yardimci olmaktadir. Ornegin Birlesmis Milletler Giivenlik
Konseyi i¢in Kuzey Kore’ye uygulanan yaptirimlardan kaginmak i¢in yardimda bulunan gemilerin tespitini miimkiin

kilmustir.

Windward deniz sigortaciligi endiistrisi i¢in de hizmet sunmaktadir. Aktierlerin riski daha hassas niceliklendirmek
icin model insa etmelerine yardimci olmaktadir. Deniz tasimaciligi sigortacilarmin riski hizli bir sekilde
degerlendirme ve sigortalamasinda yardimci olmaktadir. Sigortalama siirecini hizlandirilmasinda ve hasar tazminat
taleplerinin elleclenmesinin verimliligini arttirmada destek sunmaktadir. Ayrica filo izleme ve gemi takip sistemi ile
sigortalanmig ticari gemilerin yaptirimlara uygun sekilde hareket ettiginin dogrulanmasinda yardimer olmaktadir.
Windward firmasina giinimiizde toplamda 32 milyon dolarlik bir fon destegi saglanmistir (Crunchbase-VIII, 2019;

Wnwd, 2019).

Aerial-maritime: 2015 yilinda Danimarka merkezli olarak kurulan Aerial maritime firmasi ticari u¢aklar ve gemiler
icin ger¢ek zamanli olarak nano uydu tabanli takip hizmeti sunmaktadir ve 5 milyon dolarlik bir yatirim almistir

(Canso, 2019; Crunchbase-1X, 2019).

Son olarak belirtilmelidir ki 2019 y1l1 may1s ayinda armatorlilk ve gemi yonetim sirketi Bernard Schulte Grubu (BSM)
sektordeki yatirim firsatlarindan istifade etme gayesiyle kendi biinyelerinde sadece deniz tagimaciligi alanindaki start-

up’lar1 fonlama amacina binaen Innoport adinda risk sermayesi sirketi kurmustur (Worldmaritimenews II, 2019).
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Risk sermayesi ¢esitli endiistrilerde devreye alinan bir finansman teknigi olarak kullanilmaktadir ve deniz tasimaciligi
piyasalari da bundan nasibini almaktadir. Yapilan ¢alismada goriilmektedir ki kiiresel deniz tasimaciligi piyasalarinda
da yapilmakta olan risk sermayesi yatirimlar1 son zamanlarda giderek artis gostermektedir ve yapilan yatirimlarin
tamamina yakini yazilim ¢oziimleri olarak karsimiza ¢ikmaktadir. 2000 yili sonrasi denizcilik sektdriinde de
gorulmeye baglayan risk sermayesi yatirimlarinda 2001 yilinda kurulan INTTRA ve 2005 yilinda hizmet vermeye
baslayan Eniram firmalar1 hari¢ diger risk sermayesi firmalarimin son onbir yil i¢in de devreye alindig1 goriilmektedir.
Bu denizyolu tasimacilifinda devreye alinan risk sermayesi sirketlerin de Amerika ve Avrupa Birligi merkezli
firmalarin agirligi fazladir ve incelenen onalti firmanin 8 tanesi Amerika merkezli olarak kurulurken, 6 tanesi Avrupa

iilkelerinde, birer tane ise Israil ve Cin’de kurulmustur.

Sektdrde istihdam edilen risk sermayesi yatirimlarinin ciddi bir kismu dijital freight forwarding (nakliye isleri
komisyoncusu) hizmeti olarak ortaya ¢ikmis iken hatir1 sayilir bir kismi ise gergek zamanli olarak kargo takip ve
tedarik zinciri goriiniirliigii konularinda hizmet vermektedir. Ayrica denizyolu konteyner piyasalari icin tiirev iiriin
olarak vadeli navlun sozlesmelerini tanitan Nyshex ve illegal gemi trafigini izleyen Windward gibi firmalarin

hizmetleri de farkli bir ¢6ziim olarak goze carpmaktadir.

Dikkate garpan bir husus olarak denilebilir ki endiistride devreye alinan risk sermayesi igletmelerinin ¢ogunlugu
tedarik zincirine holistik bir yaklagim temelinde farkli tagima modlarimi ihtiva eden kombine tagimaciliga hizmet
edecek sekilde gelistirilmistir ve bu kombine tasimacilik hizmetinin deniz ayagi konteyner tasimaciligi olmaktadir.
Goriildiigh iizere denizcilik sektorii baglaminda kurulan firmalarin ¢ogunlugu denizyolu konteyner tasimaciliginda
yogunlasmislardir. Ote yandan INTTRA, Eniram, Xeneta, Nhysex, Windward, Aerial-maritime gibi firmalar sadece
denizyolu tagimacilig1 icin kurulmus firmalardir. Bunlardan INTTRA, Xeneta ve Nyshex sadece denizyolu konteyner
tagimaciligina hizmet verirken Windward, Eniram, Aerial-maritime gibi firmalar tramp tagimacilik dahil bitin
denizyolu yiik tasimacilifi yapan gemilere hizmet sunmaktadir. Ayrica INTTRA, Traxens ve Eniram gibi firmalar
deniz tagimaciligi sektoriindeki faaliyet gosteren firmalardan yatirim almiglardir. Fakat yapilan yatirimlarin ¢ogunlugu

bu endiistriye yatirim yapip kar elde etme amacinda olan risk sermayedarlarindan gelmektedir.

Ote yandan goriilmektedir ki endiistride istihdam edilen bazi risk sermayesi sirketleri denizcilik piyasalar ile ilgili
Freightos ve Xeneta Orneginde gorildiigli gibi kiiresel konteyner tasimacilifi piyasalart i¢in endeksler de

yaymlamaktadirlar.

Sonug olarak goriilmektedir ki risk sermayesi baglaminda devreye alinan firmalar deniz tasimaciliginda dijitallesmeyi
tetikleyici bir unsur olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Deniz tasimaciligi endistrisi risk sermayesi yatirimlari i¢in geng ve

dinamik bir sektor olma 6zelligini korumakta ve farkli yenilikgi fikirler i¢in ciddi potansiyel barindirmaktadir.
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