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OZET

Diinyada ¢ok uzun dénemlere dayanan insaat sektoriinde en 6nemli kulvarlardan biri olan proje
finansmaninin bir¢ok dali vardir. Proje finansmani projelerin nihayete ermesi igin temel bir yap1
tasidir. Ozellikle biiyiik capli projelerde finans organizasyonu c¢ok &nemlidir. Ulkemizde
siklikla kullanilan yap islet devret modeli biinyesinde gergeklestirilen proje finansmani sistemi,
bir proje organizasyon sirketi kamuoyuna ait bir insaat projesinde finans temin etme, insaati
hayat ge¢irme ve tesisi belirli bir siire isletebilme gorevini iistlenmekte olup isletme siiresi sona
erdiginde tesisi kamuoyuna devretmektedir. Proje finans modelinde insaat sirketleri,
yuklenicilik yapmanin yani sira proje sirketlerinde yatirimci veya hissedar olarak yer
alabilmektedirler. Bu durum, bir yandan yiiklenicilere firsatlar sunar ve devletin biiyiik projeleri
hayata ge¢irmesinde kolaylik saglar. Bu yazida yap islet devret modeli projelerin
gerceklestirilmesinde rol alan 6nemli hususlar1 ve bu proje tipinin finansman analizi yapilarak
rapor haline getirilmistir.

ANAHTAR KELIMELER: Insaat sektoriinde proje finansmani, YID, Acik ihale usulii proje
modeli.

PROJECT FINANCE IN CIVIL ENGINEERING

ABSTRACT

There are many branches of project finance, which is one of the most important lanes in
the construction industry, which is based on very long periods in the world. Project
finance is a fundamental building block for the completion of projects. Especially in large-
scale projects, financial organization is very important. The project financing system,

which is implemented within the build-operate-transfer model, which is frequently used



in our country, is a project organization company that undertakes the task of securing
finance for a public construction project, putting the construction into practice and
operating the facility for a certain period of time, and transfers the facility to the public
when the operation period ends. In the project finance model, construction companies can
take part in project companies as investors or shareholders, in addition to being a
contractor. On the one hand, this provides opportunities for contractors and facilitates the
government to implement large projects. In this article, the important issues involved in
the realization of the build-operate-transfer model projects and the financing analysis of

this project type have been made into a report.

KEYWORDS: Project finance in the construction industry, BOT, Open tender procedure

project model.

1. GIRIS

Son yillarda yapilan bir¢ok arastirmada, diizenlenen toplantilarda ve yazilan birgok raporda
diinyadaki altyap1 ihtiyacinin artmakta oldugu ve daha da artmasinin beklendigi gozlemlenmis
ve yapilan oturumlarda bahsedilmistir. Diinya niifusunun ¢ogalmasi ve niifus yogunlugunun
sehirlere kaymasi, ekonominin biiyiimesi, endiistrilerin gelismekte olmasi ve dolayisi ile tiretim
ihtiyacinin artmas1 altyapt konusundaki ihtiyaglarin artmasmin temel sebebi olarak
goriilmektedir. Oxford Economics’in ‘Global Infrastructure Outlook’ isimle raporunda (Oxford
Economics, 2017) 2016-2040 yillar1 arasinda diinya altyapi ihtiyaglarinin 94 trilyon dolar
olacagi tahmin edilmektedir. Rapora gore, bu ihtiyaglarin yarisindan fazlasi (%54) Asya
kitasinda gerceklesmesi beklenen ve en ¢ok ihtiya¢ duyulmasi dngdriilen proje tipleri otoyol ve
elektrik projeleridir. Bu proje tiplerini rayl sistemler, telekomiinikasyon, igme suyu, liman ve
havaliman1 projeleri takip etmektedir. Diger taraftan, son zamanlarda diinyada altyapi
yatirimlarini tetikleyen baska dnemli etkileri olan gelismelerde ortaya ¢ikmistir. 2013 yilinda
Cin hiikumeti tarafindan sunulan “Kusak ve Yol” projesinin, diinya yatirim tarihinin gelmis
gecmis en genis capl ticaret, altyapr ve yatirim projesi oldugu sodylenmektedir. Proje
biinyesinde, tarihi degeri kitleler ve kusaklar tarafindan bilinen Ipek Yolundan yola ¢ikilarak 6
yeni ekonomik koridor olusturulmus ve bu ekonomik koridorlarin desteklenmesi amaci ile
100’den fazla iilkede altyapr projelerinin hayata gecirilmesi amaclanmigtir. “ Kusak ve Yol”
projesi biinyesinde gercgeklestirilmeye basglanan baslica altyapr tipleri, liman, demiryolu,

havalimani, enerji, su, telekomiinikasyon ve karayolu projeleridir. Oncesinde “Bir kusak, Bir



Yol” projesi olarak da bilinen “Kusak ve Yol” projesi biinyesinde ilk proje sdzlesmesi 2015
yilinda imzalanmis ve ilk etapta degeri 890 milyar dolar ile 1.3 trilyon dolar arasinda oldugu
diisiiniilen altyap1 projeleri uygulanmaya baslanmistir. Tiim bu gelismeler sonucunda, tilkeler
artan niifuslarin ihtiyaglarin1 karsilamak i¢in ve biiyliyen ekonomilerin endiistrileri
desteklemesi i¢in altyap1 yatirimlarini artirmaya gitmek durumunda kalmaktadir. Fakat kisith
kamu kaynaklarinin egitim, saglik, giivenlik ve sektorler arasinda paylastirilmak durumunda
kalinmasi, iilkeleri artan altyapi sorununa nasil ¢6ziim bulunacagi ve bu ¢dziimlerin nasil
finanse edilecegi problemi ile kars1 karsiya birakmaktadir. Bu ¢calismada finans ¢éziimlerinden
biri olarak goriilen yap islet devret modeli YID tipi proje modeli incelenmis ve teknik
sartnameler baz alinarak detaylandirilmis ayrica rapor haline getirilmistir. Ayrica yukarida
bahsedilen ihtiyaclardan yola c¢ikilarak, bu ¢alismada ytiiklenici firmalarin proje finansmani
modelinde gerceklestirilecek projelere dahil olmalar1 i¢in sahip olmalar1 gereken finansal,
teknik ve yonetimsel becerilerin belirlenmesi amaclanmistir. Bu kapsamda, devletlerin projeleri
ve firmalar1 desteklemek icin ne tiir girisimlerde bulunmalar1 gerektigi ve bu yonde
gelistirilecek stratejiler de tartisilmistir.

2. INSAAT SEKTORUNDE PROJE FINANSMANI

Diinya genelinde ekonomik altyapr ile ilgili bircok problem yasanmakta olup bu problemlere
birgok ¢ozlim ve yatirim stratejisi sunulmustur. Bu yatirim stratejileri iilkeleri oncelikli olarak
saglik, giivenlik, egitim vb. konularda gelismeye zorlamaktadir bu proje tiplerinin pesi sira
liman, havalimani, karayollari, enerji ve benzeri birgok yatirim stratejisi lilkelerce ekonomik
olarak bliylimeye, bliylime ise altyapi ihtiyacina sebep olmaktadir. Birbirini tetikleyen
ihtiyaclar sonucunda ortaya ¢ikan altyapi ihtiyaclarinin nasil finanse edilecegi sorunu ile karst
karsiya kalan {ilkeler ekonomi forumlar1 yaparak bu soruna care aramaktadirlar. Diinya
Ekonomi Forumu altyap1 finansmani problemini ve onerilen ¢6ziim oOnerilerini soyle dile
getirmektedir. (Word Economic Forum, 2019)

“Ozel sektor yatirimlar: altyap: finansmaninda sik kullanilan bir yol. Devlet biitcelerinin saglik,
egitim ve emeklilik ihtiyaglarina cevap vermek igin gittikce sikistigi bir ortamda, altyapt
projelerinin finansmaninda ozel sektére basvurmak her zamankinden daha fazla gerekli.
BM’nin 2015 yilinda altyapr ve kalkinmanmin finanse edilmesi i¢in kamu ve ozel sektor
sermayesinin harmanlanmasinin onemine dikkat ¢ceken Addis Ababa Eylem Giindemini kabul
etmesinden beri bu goriis kalkinma kurumlari arasinda neredeyse ortak bir fikir haline

gelmistir.” (1CAR2020, CONGRESS, 2020 )



Bu noktadan yola c¢ikilarak proje finansmani devreye sokulmaktadir. Proje finansi, bir
yatirimda ihtiyacin bir¢ok farkli yatirimer tarafindan olusturulan bir proje sirketi kurulduktan
sonra, projenin esas olarak isletme sathasinda elde edilen gelirler bazinda degerlendirilip,
finanse edilmesi ve gerceklestirilmesine dayanan sistemler biitliniine verilen isimdir. Proje
finansmaninin tanim1 her ne kadar karmagik goriiniiyor olsa da bu sistemin giizel drnekleri
biiyiik kitleler tarafindan bilinmektedir. Ulkemizde yaygin kullanimi olan yap-islet-devret YID
tipi projeler, proje finansmani1 modellerini en ¢cok uygulanan alt tipidir. Diinyada bir¢ok farkli
noktada bulunan enerji santralleri, telekomiinikasyon yapilari, saglik yapilari, havalimanlari,
petrol ve madencilik projeleri, otoyollar, kdpriiler ve hapishaneler proje finansmani sistemine
(YID) gore gergeklestirilmektedir. Proje finansmani1 modeli bir taraftan yiiklenicilere bir¢ok
firsat sunarken, diger taraftan ise firmalar agisindan daha 6nce deneyimlememis olduklari bir
takim finansal, ticari ve yonetimsel risklerle kars1 karsiya birakabilir. Uner ve dig. (2018) YID
modelinin yabanci pazarlara giris stratejileri arasinda politik ve ticari riskleri en yiiksek olan
giris modeli oldugunu belirtmislerdir. Bunun sebebi, geleneksel olarak proje yasam
dongiisiiniin sadece ingaat sathasinda rol alan insaat firmalarinin proje finansmani modelinde
proje sirketine dahil olmalar ile birlikte isletme sathasinda ve finansmanda gorev almalaridir.
( ICAR2020, CONGRESS, 2020 ) Kapsadig1 risklere karsin diinya genelinde proje finansmani
modeli ile YID hayata gecirilen projelerin yayginlasmasi, bu modelin yiikleniciler ve firmalara
cok biiyiik firsatlar sunma potansiyeline de sahip oldugunu gosterir. Dolayisi ile devletlerin ve
yatirimcilarin dogru stratejiler gelistirmesi ¢ok Snemlidir. Bu stratejiler 1518inda, yiiklenici
firmalar icin tesvik edici projeler diizenlenmeli ve projelere dahil olmalari iki taraf iginde biiytik
onem arz etmektedir. Bununla beraber insaat firmalar1 da degisen sektor kosullarina ayak
uydurarak kendilerine rekabet ortaminda avantaj saglamak durumundadirlar. Bunun i¢in
Ozellikle proje bazinda bir odaklanmadan ziyade genel olarak organizasyonun stratejik
yonlendirilmesine 6nem vererek kurumsal stratejilerini projenin hedeflerine paralel hale
getirmelidir. Proje finansmani biinyesinde yapilan ¢esitli calismalar ve aragtirmalar sonucunda,
proje finansmani ile gerceklestirilmekte olan ve gerceklestirilmesi hedeflenen projeler
hacminde gozlemlenen 6nemli artis insaat firmalarini bu projelere dahil olabilmek i¢in belirli
stratejilere itmistir. Bu calismalar ve gozlemler sonucunda proje finansmanm1 YID modeli
projelerde uygulanabilecek stratejiler sekiz baslik altinda toplanmistir. Bunlar;

Giiglt finansal altyapr;

Ihracat kredisi kuruluslari, banka ve finansal kuruluslarin destegi;

Teknik uzmanlik ve proje tipine gore odaklanma stratejileri,



Stratejik ortak girisimlerin kurulmast;

Ev sahibi iilkedeki politik ve ekonomik risklerin dogru bir sekilde degerlendirilmesi;

Ekonomik analizlerin ve talep tahminlerinin gergek¢i olmast;

Gecikmelere ve maliyet artiglarina hazirlikli olmak; ve

Teklifin rekabetgiligidir.

3. GUCLU FINANSAL ALTYAPI

Proje finansmani ile gergeklestirilecek islerde firmalarin ilk olarak projeleri hayata
gecirebilmeleri ve bu projelere dahil olabilmeleri i¢in proje finansmanina 6z sermaye ve kredi
saglayabilmeleri gerekmektedir. Genelde toplam proje bedelinin %70’1 ila %90’1 finansal
kuruluslardan kredi seklinde temin edilir iken, toplam proje bedelinin %30’u ila %10’u arasinda
bir rakam ise 6z sermaye olarak projeye dahil edilmelidir. Oz sermaye tutar1 proje hissedarlari
tarafindan hisse ylizdesine gore paylasilmakta ve iistlenilmektedir. Fakat proje finansmani ile
gerceklestirilen projeler genelde ¢ok biiylik ¢apli projeler olduklart i¢in, her ne kadar 6z
sermaye orani kredi oranina gore diisiik yiizdeli de olsa, yatirnmin maliyeti ¢ok yiiksek oldugu
icin 6z sermaye tutart da bununla dogru orantili olarak ¢ok yiiksektir. Firmalar bunu
karsilayacak gilice ve yiliksek meblaglarda kredi temin edebilme giliciine sahip olmalidir.
Buradan yola ¢ikilarak firmalarin finansal kurumlarla iyi iligkilere sahip olmalar1 gerektigi de
sOylenebilir.

4. IHRACAT KREDIiSI KURULUSLARI, BANKA VE FINANSAL KURULUSLARIN
DESTEGI

Gegtigimiz donemlerde yiiklenici firmalar uluslararasi pazarda incelendiginde YID projelerinin
basari ile gerceklestirildigi tilkelerde, yiiklenici firmalarin finansal kurumlar, devletin ihracat
kredisi kurumlar1 ve devlet ile iyi iliskiler igerisinde oldugu gézlemlenmistir. Bu kurumlardan
gelen destekler dogrultusunda proje saglikli bir sekilde uygulanabilir. Bu tip projelerde destek
saglayan ihracat kredi kurumlari, genelde uygun kosullarda ve ticari krediler ile
kiyaslandiklarinda oldukg¢a uzun vadeli kredi saglayabildikleri i¢in proje finansmani agisindan
cok rahatlatici ve yliklenici firmanin finansal olarak zarar gérmeden projeyi tamamlayabilmesi
icin yiiklenici firmalar i¢in olduk¢a onemli kuruluglardir. Ayrica yerel finansal destek
kurumlarmin yiiklenicilere sagladigi 6deme kolayliklar1 firmalar i¢in yurtdisi pazarina agilmak
konusunda rahatlatici ve tesvik edici bir niianstir. Ayni oranda yerel projelerin yabanci
sermayeler i¢in de cazip hale gelmesine yardimci olur.

5. TEKNiK UZMANLIK VE PROJE TiPINE GORE ODAKLANMA STRATEJILERI



Proje finansman YID modelinde projeler genellikle mega proje kapsaminda degerlendirilir.
Daha o6nce ¢ok biiyiik capli karmasik proje operasyonlarini yiiriitmemis yiikleniciler i¢in, YID
projeleri ticari risklerin yani sira teknik kapasite anlaminda da riskli olabilir. Proje 6l¢eginin
karmasiklig1 ve maliyeti ile dogru orantida arttig1 bu pazarda yiikleniciler 6nemli rollerde
olabilmek i¢in projeyi saglikli sekilde finanse etmekle kalmayip gerekli teknik yeterlilige ve
personele de sahip olmalidirlar. Bu anlamda yeterliligi saglanamamuis firmalar bu tip projelerde
alt yiiklenici olarak yer almakla yiikiimlii kalacaklardir. Bununla beraber uluslararasi pazarda
bu tip projeleri basariyla ylriitmiis ve yenilerini kolaylikla alabilen firmalarin ge¢mislerine
bakildiginda benzer projelerde gosterdikleri basarilar, isi zamaninda eksiksiz teslim etmek gibi
titizligi ve bagarty1 sembolize eden etkenler de 6nemli faktorlerdendir. Bu faktor sektorde, yeni
ithaleleri kazanmak i¢in gerekli goriilen bir bagar1 performans kriteridir.

6. STRATEJIK ORTAK GIRISIMLERIN KURULMASI

Finansal agidan degerlendirildiginde, ortak girisim ve giderler projeyi organize eden sirketin
ortaklar1 arasinda hisse orani nispetinde paylasilmaktadir. Benzer sekilde proje ortaklari proje
basarisiz oldugunda da hisse orami nispetinde zarar1 karsilamakla yiikiimliidirler. Proje
basarisiz olursa, projenin getirdigi kayiplar sadece proje sirketi ve sirkete ait miilkler ve nakit
akislar ile karsilanir. Yani ortaklar bu kayiplar1 kendi 6zel miilklerinden veya diger islerinden
elde ettikleri kazanglardan gelen gelirler ile 6demekle yilikiimlii degillerdir. Literatiirde goze
carpan bir diger ortaklik stratejisi ise projeye ev sahipligi eden iilkenin yerel firma ve
kuruluglar1 ile yapilacak ortak girisimlerin firmalara saglayacag1 faydalardir. Proje sirketinin
kurdugu ortakliklara, projeye ev sahipligi eden lilkenin kuruluslarini da dahil etmesi, bahsedilen
finansal risklerin ortaklar arasinda paylagilmasinin yani sira, projenin organize edildigi
tilkedeki dinamiklere hakim olmak, politik, ticari ve ekonomik dengelere hakim olmak gibi
avantajlarda saglar. Bununla beraber finansal kurumlarla kolay iligki kurabilmeyi saglar.

7. EV SAHIBI ULKEDEKI POLITIK VE EKONOMIiK RISKLERIN DOGRU BIR
SEKILDE DEGERLENDIRILMESI

Proje finansmani YID modeli ile gerceklestirilen projelerin ¢ogu gerceklesmekte olduklari
ilkede olan politik ve ekonomik riskler sebebiyle zorluklarla kasilagsmis engellere takilmis hatta
iptal edilmistir. Buna verilebilecek en somut Ornek sudur; gelismekte olan bir iilkede
gerceklestirilmek iizere ihale edilmis bir YID modeli proje ihale edildigi sirada gorev yapan
hiikumetin bir sonraki donem iktidara gelememesidir. Bu gibi sebeplerden 6tiirii bir¢ok proje
basarisiz olmus ve durdurulmustur. Bu ylizden projenin ihale edildigi iilkedeki kuruluslarla

yakin iligkiler i¢erisinde olmak ve projenin gerceklestigi iilkeye hakim olan politik ve ekonomik



havay1 iyi analiz etmek projeyi gerceklestirecek ylikleniciler agisindan olduk¢a onemlidir.
Projeye ev sahipligi yapan iilkedeki ekonomik calkantilar, konvertibilite, siyasi dalgalanmalar
ve doviz kurunda gergeklesen ani ve keskin degisimler projeyi finans agisindan zora sokabilir.
Bu kapsamda, projeye ev sahipligi yapan iilkedeki hiikkumetin YID modeline ve uygulanmasi
istenen projeye olan desteginin ¢ok dnemli oldugu vurgulanabilir.

8. EKONOMIK ANALIiZLERIN VE TALEP TAHMINLERININ GERCEKCI OLMASI
Proje finansmaninda proje gergeklestirilmeden Once detayli ve farkli tiirlerde analizler
yapilmalidir. Bu kapsamda yapilan ekonomik analizlerde projenin yapim ve isletme
stirecindeki giderler ve alinacak ddemeler i¢in nakit akisi tablolart diizenlenir. Projenin yapim
ve uygulama siirecinde harcanacak ingaat maliyetleri ve isletme safthasinda onarima harcanacak
olan miktar ve isletme giderlerini hesaplamak kolay olsa da isletmenin saglayacagi gelirlerin
uzun vade de hesaplanmasi kolay olmayabilir. Nihai bakilirsa liretmeye yonelik tesislerde
isletme gelirlerini hesaplamak, ortaya nispeten daha gercege yakin hesaplar ¢ikaracaktir. Ornek
vermek gerekirse bir hidroelektrik santralde iiretilmesi beklenen elektrikten elde edilecek olan
gelir projenin erken sathalarinda yapilacak olan ¢ikti alim sézlesmeleri ile ©Onceden
belirlenebilir. Bu, gelir ve talep riski olarak adlandirilir. K&prii, tiinel veya otoyol gibi hizmete
yonelik projelerde, proje sirketi Oncelikli olarak yillik ara¢ kullanimi tahmini yaparak
tarifelerde belirlenen fiyatlarla carpip ortalama yillik gelir hesaplamasina gidecektir. Nakit akig
tablolarina ilave edilen kar, anaparay1, projeye yapilan yatirimi, ve kredi ile ilgili anapara ve
faizinin geri 6denmesi gibi giderleri karsilamalidir. Boyle hesaplamalar garantisi olmamakla
beraber projeler i¢in hayati 6nem tasimaktadir. Bu kapsamda bu tip projelerde minimum arag
gecis hesab1 yapmak daha saglikli olacaktir. Bununla beraber, enerji santrali gibi projelerde,
devlet kurumlar1 “al ya da 6de” tipi ¢ikt1 alim s6zlesmeleri veya ek garantiler ile gelir riskini
paylasmaktadirlar. Ama bu durum, proje finansmani modelinin kullanimi1 igin gerekce
gosterilen ingaat ve igletme risklerinin 6zel sektore devredilmesi konusunda birbiri ile
catismaktadir. Diinyada gerceklestirilmis ¢ogu projede, talep tahminlerinin gergek¢i olmamasi
projenin finansal fizibilitesi i¢in sagliksiz kabul edilir ve projeler i¢in biiyiik risk ve 6nem tasir.
Bu durum isletme sirasinda bu tip projelerde planlanan gelirleri elde edememek gibi olumsuz
sonuglar da dogurabilir. Bu durum, kamu sektoriiniin proje finansmani1 modeli ile ihale edilen
projelerde, projenin ihale edilebilmesi i¢in verdigi garantilerin ne kadar énemli bir yiik haline
gelebilecegini ve toplumsal olarak muhalefete sebep olabilecegini gdsterir. Bu problemi
¢dzmek adina son yillarda birgok akademik ¢alisma yapilmistir. Ornek vermek gerekirse,

Biiytlikyoran ve Giindes (2018) ge¢mis verilere dayanarak otoyol projelerinde trafik talebinin



isletmenin ilk yillarinda diisiik, daha sonraki yillardaysa nispeten daha fazla olduguna dikkat
cekmis, ve adil risk paylasimi i¢in, ilk yillarda kamu sektorii tarafindan 6denecek olan yiiksek
miktarda garantilerin, daha sonraki yillarda projeden elde edilecek finansal getirilerin bir
kisminin kamu sektoriine geri 6denmesi yoluyla telafi edilebilecegi reel opsiyon tabanli bir
optimizasyon sekli 6nermisler. Talep tahminlerinin gercek¢i olmasiyla beraber, proje ortaya
ciktiktan sonra satilacak {iriinlin veya verilecek hizmetin alternatifi olmamas1 veya c¢ok az
olmasi yiikleniciler proje se¢iminde dikkat etmeleri gereken bir diger 6nemli detaydir. Proje
sirketinin tiim ortaklarinin biitiin bu faktorleri géz 6nilinde bulundurarak uzun yillara yaydiklari
nakit akis tablolar1 olusturmalar1 gerekmektedir. Bu analizler 15181nda, talep ve gelir risklerinin
dogru degerlendirilmesinin 6zellikle 6n plana ¢iktig1 gézlemlenmekte ve bu tip analizlerin
dogru yapilarak projeye dahil edilme kararinin verilmesinin ¢ok 6nemli oldugu goriilmektedir.
9. GECIKMELER VE MALIYET ARTISLARINA HAZIRLIKLI OLMA

YID modeli projeler genelde uzun siiren ihale ve anlagsma sonucunda hayata
gecirilebilmektedir. Kamu kuruluslar ve 6zel sirketler arasindaki risk ve gider paylagim siireci
uzun stirmektedir. Proje finansmani modelinde, karsilasilan bir diger nedeni de bu tip projelerin
toplumsal muhalefetle kars1 karsiya kalma durumudur. Projeler ¢cevresel olarak negatif etkilerde
de bulunabildigi icin ¢esitli dernekler ve kuruluslar tarafindan protesto edilebildikleri i¢in
uygulamaya ge¢me siireleri uzayabilmektedir. Bu gibi etkenlerden otiirii gerceklesen
gecikmeler ve finansal zararlarin getirdigi risklerin yiiksek olmasi, sadece proje yiiklenicilerini
degil ayn1 zamanda projeye kredi ¢ikarmasi beklenen kurumlari da zora sokmaktadir. Bu
faktorlerin toplami1 proje finansmani sistemini sorunlu hale getirebilir. Finansorlerin
perspektifinden bakildig1 zaman, projenin tamamlanmasindaki riskler, maliyet artmas, isletme
sathasina gecisin ve dolayisiyla projeden elde edilecek gelirin gecikmesi, bor¢ vadesini
uzamasi, 6demelerde olusan ertelemeler gibi ciddi sorunlar ortaya ¢ikarmaktadir. Dolayisiyla
finansorler, yiikleniciler ve alt yiikleniciler bu tip durumlara hazirlikli olmalidir. Bununla
beraber proje se¢iminin bu baglamda belirleyici etkenlerden biri oldugu da sdylenmelidir. Fakat
kistas alinmamalidir. Projenin zamaninda bitirilmesi ve maliyet hesabinin detayli yapilmasi
daha biiyiik bir kistastir. Bu alinan ve verilen borcun da zamaninda ve planlanan miktarda
0denmesi anlamina gelir.

10. TEKLIFIN REKABETCI OLMASI

Tiong ve Dig’e (1992) gore altyap1 proje tekliflerinin rekabetci bir hale gelebilmesi i¢in ingaat
maliyetleri diisiik olmal1, kredi-6z sermaye oran1 makul 6l¢giide yiiksek tutulmali, tarifeler kabul

edilebilir olmali, insaat ve imtiyaz siireleri kisa olmalidir. ( ICAR2020, CONGRESS, 2020 )



Aslinda, buraya kadar bahsedilmis olan stratejiler uygulandiginda, ihalede teklifin rekabetci
olmast ile ilgili &nerilen kriterlerin ¢ogu gergeklestirilmis olacaktir. Ornek vermek gerekirse,
yatirimcilar finansal anlamda giiclii olmalidir, teknik konuda uzman ve yeterli bir ekibe sahip
olmalidir, basarili bir sirket gegmisi ve proje performansi olmalidir, dogru stratejik ortakliklar
kurmus olmalidir, finansal olarak destek beklenen kuruluglarin yatirimeilara karsi olan giivenini
arttirmali ve kredi-6z sermaye oranini yiiksek tutmalidir. Finansal anlamda giiglii olan
yatirimcilar yukarida belirtilen diger hususlarda da diger firmalara gore daha giiclii olacak ve
destek gorecektir. Benzer bir mantik kuruldugunda teknik uzmanlik ve proje tipine gor stratejik
yaklasim ytikleniciler i¢in zamandan ve maliyetten kazanim saglayarak ihalelerin belirlenen
stirelerde tamamlanmasina olanak saglayacaktir.

11. SONUC

Gegtigimiz yillarda yapilmis birgok arastirmada diinyanin ¢ogu bolgesinde altyapi ihtiyacinin
arttig1 ve daha da artmasinin beklendigi gozlemlenmistir ve bu ihtiyaglarin karsilanmasinda
0zel sektore biiyiik bir rol diismektedir. Bu baglamda proje finansmani sistemi firmalar ve
devletlere birgok firsatlar sunmaktadir. Fakat bu modelin aktorleri ana is faaliyetlerinde
deneyimleyemedikleri baz1 risklerle kars1 karsiya kalabilmektedirler. Firmalarin bu projelerde
yer alabilmeleri ic¢in gerekli kosullar1 ve uygulanmasi gereken stratejileri belirlemeyi
amaglayan bu c¢aligmada, projenin saglikli bir sekilde ilerlemesi ve taraflarin

karsilasabilecekleri riskleri minimize etmek i¢in sekiz strateji belirlenmis ve incelenmistir.

Bunlar;

(1) giiclti finansal altyapi;

(2) ihracat kredisi kuruluslari, banka ve finansal kuruluglarin destegi;

(3) teknik uzmanlik ve proje tipine gore odaklanma stratejileri;

(4) stratejik ortak girisimlerin kurulmast;

(5) ev sahibi tilkedeki politik ve ekonomik risklerin dogru bir sekilde degerlendirilmesi;
(6) ekonomik analizlerin ve talep tahminlerinin gercek¢i olmast;

(7) gecikmelere ve maliyet artiglarina hazirlikli olmak; ve

(8) teklifin rekabetciligidir.

Bu kapsamda, yatirimcilarin, yiiklenici firmalarin ve devletlerin dogru stratejiler 1s18inda bu
projelere dahil olmalar1 ve {ilkelere gore ihtiya¢c duyulan altyapi projelerine gerekli énemi

vermeleri her bir kurulusun kendi lehine ¢ok biiylik 6nem arz etmektedir. Saglikli ve dogru



stratejiler izlenerek hayata gegirilecek olan YID tipi proje finansmani projeleri, biiyiiyen altyap1

pazarinda var olabilmek i¢in firmalar ve devlet kuruluslari i¢in ¢ok biiyiik 6nem tasimaktadir.
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