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BANKALARDA INSAAT FIRMALARININ KREDi TAHSIS SURECI
VE
INSAAT SEKTORUNDE FiINANSAL ANALIiZ ORANLARI

OZET

Bu calismada bankalar ve finans kurumlarinca ingaat firmalarina yapilan kredi
tahsisi sirasinda kargilagilan sorunlar ve bu sorunlarin ¢6zlim yolari ortaya
konmus, bu sorunlara ragmen saghikli bir analizin nasil yapilmas: gerektigi tizerinde
durulmustur. Insaat firmalarmmn en temel karakteristik ozelliklerinden biri olan
iglerin yillara yaygin olmasi ve gelir gider hesaplarinin ancak igin gegici kabultiniin
yapilmasindan sonra gelir tablosuna yansitilmasi nedeniyle finansal analizin en
temel unsuru olan oran analizi insaat firmalar1 igin yetersiz kalmakta ve yaniltict
sonuglar verebilmektedir. Bu tabloyu rakamlarla ortaya koymak amaciyla
1997,1998 ve 1999 yillarina ait 15 farkli sektoriin 19 adet finansal analiz oram
incelenmigtir. Bu amagla 6nce her sektor i¢in belirli sayida firmanin hem aritmetik
ortalama hem de medyana gore hesaplanan ortalama oranlari, oran bazinda
listelenerek karsilastirilabilecek hale getirilmigtir. Ardindan olusturulan veri
tablolar1 oran ve sektoér bazinda analiz edilerek insaat sektorii oranlarimin mevcut
durumu ile bu oranlarin diger sektor oranlarindan saptigi noktalar tespit edilmistir.
Oran analizinin neden ¢ok saglikli sonuglar vermedigi rakamlarla ortaya konduktan
sonra bir bankada bir ingaat firmasinin kredi tahsis siireci adim adim incelenerek
oran analizinin eksikliginin hangi tiir inceleme ve analizlerle giderilebilecegi
agiklanmis, rakamlardan ¢ikarilamayacak erken uyar1 sinyallerinin ve risk
faktorlerinin neler oldugu belirtilerek gerek bankalarda gerekse de ingaat
firmalarinda bu konuda ¢aligan ilgililere 151k tutulmaya ¢aligilmusgtir.

X T.C. YOKSEKOERETIM KURULD
DOKUMANTASYON MERKEZE



CREDIT EVALUATION FOR CONSTRUCTION COMPANIES IN BANKS
AND
FINANCIAL ANALYSIS RATIOS FOR CONSTRUCTION SECTOR

ABSTRACT

In this study, the problems in corporate banks and financial institutions met by the
financial analysts during the credit evaluation period of the construction companies
have been fixed, then the alternative solutions to these problems have been searched
and finally it has been explained how to make a rational and successful financial
analysis for that construction companies. One of the main characteristic features of
construction firms is that the construction work last for a long time and exceeds the
balance-sheet period and therefore cost and revenue accounts of balance sheet are
carried to profit and lost tables after issuance of the preliminary acceptance
certificate. This special case of the construction work needs some different
accounting applications and as the result of this difference the ratio analysis of the
balance-sheet, which is one of the main and important steps of credit evaluation
period, cannot be applied properly and may cause some unreal conclusions. In order
to show how the ratio analysis may result in wrong clues about the financial
situation of construction companies, first 19 basic ratios of 15 different sectors for
the years 1997, 1998 and 1999 have been modified to be able to compare the ratios
in construction sector to the ratios of other sectors and then analyzing these data
tables the real situation of the ratios in construction sector has been shown and the
ratios deflected from the other sector ratios have been pointed out and their reasons
have been explained. After showing the weakness of ratio analysis, it has been tried
to design an effective credit evaluation period for a construction firm and to find
solution to the question of what kind of alternative analysis can compensate the lack
of ratio analysis while explaining this period step by step.



1. GIRIS

Taahhiit sektorli bir hizmet sektoriidiir. Sektérde gergeklestirilen faaliyetler; konut,
konut digt yapilar, endiistriyel yapilar, baymdirlik ve ulagim tesislerinin yapim,
onarim ve yenilenmesinin yani sira 1sitma, havalandirma ve elektrik isleri gibi
tesisat faaliyetlerini ve etiit, projelendirme ve miisavirlik hizmetlerini

kapsamaktadir .

Turkiye’de ingsaat-taahhiit sekt6rii 1930 ‘da uygulamaya konan sanayi plami
cercevesinde ilk hareketi yakalamis ve daha ¢ok yabanci firmalarla birlikte
demiryolu, koprii, liman ve biiyiik bina projelerini iistlenerek tecriibe kazanmustir.
1970-1997 wyillann arasinda Tiirkiye’de toplam 49,8 Milyar USD’lik yatirim
yapilmigtir. Yatirimlardan en biiyik pay1r %22,1 ile ulastirma projeleri alirken, %
17,41tk pay ile enerji ikinci, %14,5 pay ile konut projeleri igiincii sirada yer
almistir. 1980-1989, yol ve képrii yatirnmlarinin hiz kazandigi yillar iken, 1990-

1997 yillar1 arasinda yatirimlar konut alaninda yogunlagmugtir. [1]

Ingaat sektorii uzun yillar Tirkiye’nin lokomotif sektorii olma &zelligini
korumugstur. Gerek niifus artigt nedeniyle kapatilamayan konut agigi, gerekse de
halen devam etmekte olan altyap: ingaatlari ve son yillarda on plana ¢ikan basta
enerji olmak tizere kamu ve 6zel sektore ait yatirim faaliyetleri nedeni ile ingaat
sektorii stirekli buiytimekte, buna paralel olarak sektérde yer alan ingaat taahhiit
firmalarinin is hacimleri artmakta ve her gegen giin sektdre yeni ingaat firmalar
katilmaktadir. Ulkemizde zaman zaman yasanan ekonomik krizler 6zellikle kamu
yatinnmlarinin yavaglamasina neden olsa da pek ¢ok ingaat firmasi gerek alternatif
projelere gerckse de yurt disi insaat faaliyetlerine yOnelerek bu siiregten ¢ok

olumsuz y6nde etkilenmemeyi basarmistir.

Ulkemizde yurt dis1 ingaat taahhiit isleri 1973 yilinda yasanan Petrol Krizi ile ivme
kazanmigtir. Petrol fiyatlarindaki artis ile ekonomik ag¢idan rahatlayan ulkelerde

1



genis ¢apta altyapt ve konut yapimina baglanmigtir. Tiirkiye bu olusumdaki yerini,
ilk etapta Libya , Suudi Arabistan , Irak basta olmak tizere Orta Dogu iilkelerinde
faaliyetlere baglayarak almistir. 1990 yilinda SSCB’nin dagilmasi ve 1994 yilinda
Tiirkiye’de yasanan ekonomik kriz ile Tiirkiye’de yatirimlarin durmas: gibi iki

onemli etken sonucu Tiirk miiteahhitler Rusya ve BDT iilkelerine y6nelmigtir.

Oniimiizdeki bes yil iginde giiney komsumuz Irak’in da diinya ile iliskilerinin
normallesmesi halinde kaynagin bol oldugu bu lilkede hizli bir imar ¢aligmasi

baglamasi ve ingaat alaninda ¢ok biiyiik bir pazarin olugsmas: beklenmektedir.

Insaat Sektordi, bityiik 6l¢iide yerli sanayiye dayanmasi, istihdam potansiyelinin
biiyiik olmasi, yiiksek katma deger yaratmasi, basta imalat sanayii olmak {izere
200’1 askin yan sanayii ve alt sektor ile girdi ¢ikt1 iligkisi igerisinde olmas: ve yurt
diginda yiiriitiilen faaliyetlerin ddviz kazandiric1 6zellikte olmasi nedeniyle Tiirkiye

ekonomisi i¢in 6nem tasiyan sektérlerdendir.

Egitilmis niifusun az oldugu, issizlik oraminin % 20’lerde seyrettigi Tirkiye’de
vasifsiz niifusun en temel is alanlarindan biridir. Emek yogun bir sektor olan Ingaat
sektoriinde 1998 Ekim ayi1 itibariyle 1,3 milyon kisi ¢aligmaktadir. ( Toplam
istthdamin % 6,1°1. )

Ulke ekonomisi i¢in bu kadar nem tasiyan hayati bir sektdrde faaliyet gosteren
ingaat firmalar1 taahhiit ettikleri isi gerceklestirirken gerek finansman ihtiyaglarini
karsilamak, gerekse de igveren tarafindan talep edilen garantileri temin edebilmek
i¢cin bankalar ve finans kurumlari ile yogun olarak ¢alismak zorundadirlar. Ozellikle
yatirimlarin ve is hacimlerinin arttigt zamanlarda bu ihtiyag daha da fazla
artmaktadir. Hal boyle iken ingaat firmalarinin yeterli finansman destegini
bulabildiklerini s6ylemek giitiir. Ozellikle pek ¢ok yurtdisi taahhiit isinde artik
igveren idareler ihaleye giren firmalardan isin finansmanim da beraber getirmelerini
beklemektedirler. Ulkemizde malesef gerek bankacilik sektorii gerekse de kamu
maliyesindeki ¢arpiklhiklardan dolay1 bankalarimiz kaynaklarini liretime ve yatirima
doniik olarak uzun vadeli proje finansmanlarinda kullandiramadiklar1 gibi ingaat
firmalarinin daha kisa siireli finansman ihtiyaglarina da tam anlamiyla cevap

verebildiklerini s6ylemek giictiir.



Bankalar ve finans kurumlan agisindan olaya bakilacak olursa, insaat firmalan
yiiksek hacimli, nakit akig1 yogun olan ve bu nedenle bankanin miisteri portfoyiinde
goriilmek istenen, ancak bir o kadar da risk unsuru tagidigi i¢in mesafeli durulan
firmalardir. Ingaat sektoriiniin tasidig temel risk unsurlan ileriki béliimlerde ayrica
anlatilacak olmakla beraber ingaat islerinin yillara yaygin olup uzun siire devam
etmesi, santiyelerin merkezden uzak olmasi ve ingaat sektériinde finansal tablolarin
sitketin durumu hakkinda ¢ok fazla bilgi vermemesi gibi unsurlar olup bu tiir
firmalarn izlemek ve kontrol altinda tutmak, Ornegin aldigi hammaddeyi

fabrikasinda mamul hale getirip piyasada satan bir firmay1 izleyip, kontrol altinda
tutmaktan ¢ok daha zordur.

Bankalarda insaat firmalarimi degerlendirirken, herhangi bir imalat veya hizmet
sektorii firmasim degerlendirirken yapilan inceleme ve analizlerden farkli bir yol
izlenmesi gerekmektedir. Bilinen yontemler ve 6zellikle finansal tablolar izerinden
yapilan oran analizleri yaniltici sonuglar verebilmekte, bunun sonucu olarak ta iyi

bir firma hakettigi krediyi alamazken bunun tam tersi de gergeklesebilmektedir.

Bankalarin insaat sektoriine kullandirdigi, ancak geri dénmeyip sorunlu hale
déniisen kredilerinin toplam kredi hacmi igindeki yillar itibari ile artan payi, kaynak
maliyetinin ¢ok yiiksek oldugu giinimiizde bankalarca ingaat firmalarinin
kredilendirme siirecinde yapilan finansal analiz ve risk analizinin 6nemini bir kez
daha ortaya koymaktadir. Tablo 1.1 de insaat sektoriine kullandirilan kredilerle bu

kredilerin sorunlu hale doniisen kismi ve sektér i¢indeki paylar1 goriilmektedir (2).

Tablo 1.1 Insaat sektdriine kullandirilan nakit kredilerle sorunlu hale déniigen kisminin
toplam kredi hacmi i¢indeki pay1

DOKOMANTASYON MERKEZI

Ingaat Sektoriiniin Tiim Ingaat Sektiriiniin Tiim
(Trilyon TL) Toplam Sektorler Sorunlu Sektorler
Kredi Hacmi Icindeki Pay Kredi Hacmi Icindeki Pay
Oca-99 1.021 8,7% 29 5,5%
Oca-00 1.615 8,7% 154 8,6%
Oca-01 1.910 7,6% 323 11,6%
3 T.C. YOKSEKGCRETIM KURULY




1990°’dan itibaren bankacilik sektériiniin gerek teknoloji, gerek hizmet ve Urlin
cesitliligi alaninda gok hizli geligmesi, dzellikle bireysel bankacilik tiriinlerinin ¢ok
farklilasmas1 sonucu bankalar biiyiime hedeflerinin bir pargasi olarak siiratle sube
sayilarim arttirmaya bagladilar. Bu dénemde mevcut bankalarin sube sayilarin
arttirmalarinin yani sira piyasaya pek ¢ok ta yerli ve yabanci yeni banka katildi. Bu
hizli biiytime siireci, beraberinde yetigsmis personel ihtiyacin1 da giindeme getirdi.
Ancak piyasadaki mevcut insan kaynagi ihtiyacin altinda kalmaya baslayinca
bankalar bu agigi kapatabilmek igin {iniversitelerin iktisadi ve idari bilimler,
miihendislik ve hatta sosyal bilimler béliimlerinden yeni mezun olmus Kkisileri
alarak hizli bir bankacilik egitimi siirecinden gecirerek ihtiyag olan boliimlerde
istihdam etmeye basladilar. Bankalarin biliyiime ve subelesme siirecinde, yeni
kurulan bankalarin diger bankalarin yetismis personelini transfer ederek
kadrolagsmaya ¢aligmasi sonucu sektérde g¢ok hizli bir eleman sirkiilasyonu
baglamig, geng ve tecriibesiz personel ¢ok hizli yiikkselmis ve bankalarin personel
stirekliligi azalmistir. Bu dénemde bankacilik sektoriinde ¢alisan kesimin egitim
diizeyi de hizla artmis ve iiniversite mezunu ¢alisan sayist % 50’ye yaklagmustir.
TBB kaynaklarindan edinilen sektoér ¢alisanlarimin Ocak 2000 itibar ile egitim

durumu Tablo 1.2°de verilmistir.

Tablo 1.2 Bankacilik sektériinde ¢alisanlarin 6grenim durumu

Kamu Bankalar 1.573] 2,2%( 41.934| 59,7%| 25.891| 36,9% 793| 1,1%] 70.191
Ozel Sektér Bankalari] 2.127| 2,2%]| 42.748| 44,3%| 49.317| 51,2%]| 2.213| 2,3%| 96.405
Yabanci Bankalar 82| 2,2% 990| 26,0%| 2.429| 63,8% 304| 8,0%| 3.805
Tiim Bankalar 3.782] 2,2%| 85.672| 50,3%| 77.637| 45,6%| 3.310| 1,9%] 170.401

Universiteden mezun olup ¢alismaya baslayan bir kisi bankaciligi ve kredi yonetim
ise baglibasina bilgi ve uzmanlik gerektiren bir konudur. Kredi tahsisinin ilk adimi
subede baslar, genel miidiirlik kredi tahsis ve onay birimlerinde sona erer. Is
kredinin tahsisi ile bitmeyip kredi kullandirildiktan sonra firma faaliyetlerinin

yakindan izlenmesi ve raporlanmasi gerekir. Firmada meydana gelen ve kredinin

4



geri doniisiinii etkileyecek olumsuzluklarin ilk sinyallerinin alinacagi yer subedir.
Bankalarin, direk miisteri ile temas halinde olan gubelerinde c¢alisgan miisteri
temsilcilerinin  ¢aligmakta olduklart insaat firmalarina her yoniiyle hakim

olduklarini s6ylemek giigtiir.

Bu calismada, gerek banka gerekse de firma tarafinda bulunan ilgililere konu
hakkinda 1g1k tutmak amaci ile mevcut kaynaklar da faydalanilarak hem teorik hem
pratik bilgiler biraraya getirilmis ve bir bankada kredi tahsis siirecinin agamalari

arasinda yeri geldikge bu bilgiler verilmistir.

Caligmanin ilk boliimiinde 6nce ingaat firmalarinin karakteristik ozellikleri, diger
sektorlerden farkli oldugu alanlar, insaat firmalarmin ve i alirken yaptiklar:

sozlesme tiirlerinden kisaca bahsedilerek ingaat sekt6rii tanitilmaya ¢aligilmugtir.

Boliim 3.1 ve 5.7.2°de detayl1 olarak agiklanacag: lizere ingaat firmalarinin iglerinin
yillara yaygin olmasindan dolayr gelir ve gider hesaplarimin muhasebe kayit
yontemi diger sektorlerinkinden farkli olup finansal tablolari da diger sektor
tablolarindan farkliliklar gésterir. Bunun sonucu olarak ta temel finansal analiz

y6ntemlerinden biri olan oran analizinde yaniltic1 sonuglar alinabilir.

Oran analizinde ortaya ¢ikan bu farkli tabloyu rakamlarla ortaya koyabilmek igin
4.Bolimde TCMB kaynaklarindan faydalanilarak 1997, 1998 ve 1999 yillarina ait
ingaat dahil 15 sektoriin 19 farkli finansal analiz orami birarada incelenerek farkls
olduklarn noktalar tespit edilmeye ve bu galigmadan faydalanacak ilgililere de
sektordeki insaat firmalarmin ortalama oranlar1 hakkinda bilgi verilmeye

calisilmustir.

5.Boliimde ise bir bankada kredi tahsis siireci adim adim incelenerek ingaat
firmalarinda eksik kalan oran analizinin yerinin hangi tiir inceleme ve analizlerle
doldurulacagi ve bu siirecin nasil olmasi gerektigi detayli olarak anlatilmis,
rakamlardan ¢ikarilamayacak, ancak ileride firmanin sorun yasamasina neden

olabilecek risk faktdrlerinin nasil gézlemlenebilecegi agiklanmagtir.



Kredi siireci kredinin tahsisi ile birlikte baglar ve kredi riski devam ettigi miiddetge
izleme siireci de devam eder. Calisma sirasinda tahsisle birlikte izleme agamasinda
da ilgili kisilerin dikkat etmeleri gereken hususlar, kredi kullandirilmamas: gereken
durumlar, devam eden islerle ilgili takip edilmesi gereken kritik noktalar gibi

konulara da yer verilmistir.
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2 TANIMLAR

Kredi : Para veya banka sayginligimin belirli bir siireyle ve geri alinmak kaydiyla

verilmesi veya verilmis bir varligin geri ddenmesine kefil olunmasidir [6].

Kredi limiti : Bir firmaya kredi degerliligi, sektorli, cografi konumu, piyasasi
vb.6zellikleri ile bankanin kredi sinirlann dikkate alinarak tahsis edilen kredinin

azami tutaridir.

Risk : Bankacilikta risk, ddiing verilen paralarin tahsiline veya garanti konusu
taahhiidiin yerine getirilmesine kadar, meydana gelmesi muhtemel tehlikelerin
toplamudir.Verilen bir kredinin kismen veya tamamen geri 6denmeme olasilig1 her

zaman vardir.

Diger anlamuiyla risk, bir kisi veya kurulusa, nakit, mal, kefalet ve teminat seklinde

agilan kredilerden, herhangi bir tarihte kullandirilan miktan ifade etmektedir

Nakdi Kredi: Faiz veya Faiz komisyon kargiliginda 6diing para verilmesi iglemidir.

Faiz : Faiz genel olarak bir sermaye geliridir. Alacaklinin borglusundan istemeye
hakki oldugu bir cesit karsiliktir. Ozel anlamda bankacilikta nakit kredi kullanimi
karsiiginda miisterinin bankaya 6dedigi ya da mevduati karsilifinda miisteriye

d6denen tutardir.

Gayrmakdi Kredi : Bir isin yapilmasi veya bir borcun 6denmesi konusunda
bankanin, alacag bir komisyon veya iicret karsiliginda taahhiitte bulunmasi, garanti
vermesidir. Miisteriye 6diing olarak para verilmesi sozkonusu degildir, ancak
garanti edilen isin yapilmamasi veya borcun 6denmemesi halinde muhatabin

ugradigi zarar bankaca tazmin edilmektedir.



Teminat Mektubu : Bankalarin yurt iginde veya yurt disginda bulunan gergek ya da
tiizel Kisiler lehine bir malin teslimi, bir borcun 6denmesi, bir isin yapilmasi vb.
ticari konularda muhatap kuruluglara hitaben diizenledikleri glivence belgeleridir.
Lehine teminat mektubu diizenlenen kisilerin mektup konusu olan yiikiimliiliiklerini
yerine getirmemeleri durumunda mektupta belirtilen tutarin kayitsiz ve kogulsuz

olarak ilk isteminde muhataba 6denecegine iliskin bir garantiyi igerir.

Kefalet : Genel Kredi Sozlesmesinde kredi miisterisinin yaninda borg veya
taahhiidiin gereginin yerine getirilmesini saglamak i¢in {i¢lincli bir veya daha fazla

sayida gergek ya da tiizel kiginin imzasinin alinmasidir.

Alacagm Temliki : Bir kimsenin sahip oldugu bir alacak hakkini kanunda yazili

kurallara uygun olarak bagka bir kimseye devretmesidir.

Ipotek : Bir alacagi giivence altina alan tasinmaz mal rehnine ipotek denir.
Alacakliya, alacagini borgludan tahsil edemezse, rehin konusu taginmazin paraya
cevrilmesi yetkisini verir. Ipotek, tapu siciline tescil ettirildikten sonra hukuken

gecerli olur.

Ticari Isletme Rehni : Ticaret siciline kayitli isletmelerin ve tescil aninda mevcut
olup isletmenin faaliyetine tahsis edilmis bulunan taginir isletme tesisatlarinin kredi
teminatt olarak rehnedilmesidir. Rehin sozlesmesinin gecerli olmast igin,
rehnedilecek isletmenin kayithh bulundugu sicil ¢evresindeki bir noter tarafindan

diizenlenmesi ve 10 giin i¢inde de rehnin ticaret siciline tescil ettirilmesi gerekir.

Finansal tablo : Muhasebe sistemi iginde toplanan ve kaydedilen bilgilerin, belirli
zaman araliklan ile isletme sahiplerine, kredi veren kuruluslara ve bu bilgileri
kullanacak olan diger ilgililere iletilmesini saglayan araglardir [9]. Baslica finansal

tablolar; bilango, gelir tablosu ve kar zarar cetvelidir.

Finansal analiz : Bir veya birka¢ doneme ait finansal tablolarda yer alan
kalemlerin, gerek kendi aralarindaki gerekse biitiinle olan iligkilerinin ¢esitli analiz
tekniklerinden yaralanilarak incelenmesi, yorumlanmasi ve isletmenin iginde

bulundugu kosullarin gdzoniinde bulundurularak degerlendirilmesi islemleridir [9].
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Taahhiit : Gergek veya tiizel kisilere ait bir igin belirli bir s6zlesme ve karsilikli
mutabik kalinan bir fiyatlandirma ¢ercevesi iginde miiteahhit tarafindan yapilmasi
anlagsmasidir. Taahhiit sektoriinde gerceklestirilen faaliyetler konut, konut dist
yapilar, endiistriyel yapilar, bayindirhk ve ulagim tesislerinin yapim, onarim ve
yenilenmesinin yam sira isitma, havalandirma ve elektrik gibi tesisat faaliyetlerini,

etiit, projelendirme ve miisavirlik hizmetlerini kapsamaktadir.

Miiteahhit : Isveren tarafindan tanimlanan isin, belli bir sézlesme ve fiyatlandirma

kapsaminda yapimin iistlenen gercek veya tiizel kigidir.

Kesif bedeli : Insaat baslamadan énce yapilan tahmini ingaat bedelidir.

Thale bedeli : S6zkonusu taahhiit isinin taraflar1 olan isveren ve miiteahhidin, igin

yapilmasi i¢in tizerinde anlagmaya vardiklar1 bedeldir.

Hakedis : Miiteahhidin, igverenle yapilan s6zlesmede aksi belirtilmedikge, bir ay
icinde yapmus oldugu imalat karsiliginda sézlesmede belirtilen fiyatlama sistemine
gore igverenin yapmakla miikellef oldugu 6demedir. Hakedis 6demenin kendisi
olmaylp miiteahhidin hakettigi ve isverenin mutabik kaldigi tutardir. Odeme

hakedigin yapilisindan sonra da 6denebilir.



3. INSAAT SEKTORU iLE ILGILI GENEL BILGILER

3.1 Ingaat Sektoriiniin Ozellikleri

[nsaat taahhiit firmalan iizerlerine ihale edilen bir isi igveren ile yaptiklan s6zlesme

gergevesinde, belirtilen siirede tamamlamay: taahhiit ederler.

Ustlenilen is konut dahil her tiirlii bina ingaatinin yam sira yol, koprii, baraj, sulama
ve drenaj tesisleri, kanalizasyon ingaati, su, gaz, ve elektrik hatlar1 ve santraller gibi

altyap1 ingaatlarim kapsar.

Projenin yapimu ihale ya da pazarlik yoluyla dstlenilir, yapilan sozlesme
¢ergevesinde yiiriitiiliir ve tamamlanir. Yapilan is stirekli yinelenen standart bir
yapiya sahip degildir. Nitelikleri belli sabit bir triinlin genellikle bir {iretim
bandinda ¢ok sayida iiretildigi sanayi sektoriine karsin taahhiit sektoriinde her is
teknik, mekan, yore, tarz ve siire bakimindan digerinden farklidir. Seri tiretim

yoktur.

Insaat sektoriinde {iretim, fabrika ve atdlye gibi kapali mekanlarda iiretim yapan
diger imalat sektérlerinden farkl olarak agik havada gergeklestirilir. Bundan dolay:
ingaat sektoriindeki verimlilik ve ig performans: hava kosullari ile yakindan ilgilidir.
Taahhiit sektériinde caligan teknik personel ve isgi kadrosu sabit olmayip is
bitiminde, eger elde yeni baglayan bir is yoksa tasviye edilir, yeni is alindig1

takdirde yeniden kadro olusturulur. Kilit personelin digindaki kadro stirekli degildir.

Insaat sektoriinde isyeri yani santiye, her projede isin yapilacagi farkli bir yerde
kurulur. Genel merkezin ve varsa merkez santiyenin disinda {retimin
gerceklestirildigi nokta olan santiyeler her proje baslangicinda sifirdan kurulup
proje bitiminde de bagka bir santiyeye veya merkez santiyeye taginir. Yeni alinan

bir proje i¢in ilk santiye kurma ¢aligmalarina mobilizasyon adi verilir.
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Islerin ¢esitlilik gosterdigi ingaat taahhiit sektériinde seri liretim olmadigi gibi,
alinan igler de proje bazinda ve uzun siirelidir. Bir takvim y1l1 iginde baglayip o yil
bitmeyen ve diger yillara sarkan igler yillara yaygin is olarak isimlendirilir. Yillara

yaygin islerin sirket muhasebesinde izlenme sekli de farkliliklar gosterir.

3.2 Taahhiit Firma Tiirleri

3.2.1 Ana miiteahhit :

Projenin sézlesmede belirtilen sartlarda ve belirtilen siirede tamamlanmas: ile
yikiimliidiir. Miiteahhit, Ustlenilen isin cinsine bagli olarak projenin tamamim
kendisi gerceklestirebilecegi gibi belli béliimleri taseronlara devrederek isin
yapilmasini saglayabilir. Fakat igin tageronlara devredilmesi durumunda da igverene
kars1 olan taahhiitlerin yerine getirilmesi ile ilgili tim sorumluluk miiteahhit

firmaya aittir.

3.2.2 Taseron

Belli islerde uzmanlagmus firmalar olup ana miiteahhide kars1 olan sorumluluklar
proje icerisinden istlendikleri is miktar1 ile smirhidir. Tageronlarin uzmanlik
alanlarim hafriyat, kalip, beton isleri, muhtelif tesisat gibi isler olusturur. Tageronun
sermaye ihtiyact azdir. Yaptigi isler karsiifinda parayr miiteahhide 6deme

yapildiktan sonra tahsil etmektedir.

3.2.3 Araci miiteahhit (Broker)

Yurtdisinda yaygin olan bu tiir ana miiteahhitler ihalelere teklif verip, aldiklar1 isin
tamamini  tageronlara  dagitip, taseronlar1 organize ederek  projenin

gergeklestirilmesini denetleyen ana miiteahhit tlirtidiir.

3.2.4 Yapsat miiteahhidi

Ozellikle konut ve isyeri insaat: {izerine faaliyet gosteren ve bu ingaatlar1 kendi 6z

kaynaklar ile finanse edip is bitiminde veya bitmeden 6nce de satisim yaparak kar

1 T.¢. YOKSEKOGRETIM KURULD
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elde etmeyi hedefleyen gergek veya tiizel kisilerdir. Genelde uyguladiklar1 yéntem
iizerinde ingaat yapilacak arsanin sahibi ile inga edilecek binadan belli miktarda
konut veya igyeri kargilig1 anlagarak arsaya kaynak baglamadan ingaata baglamak
bigimindedir. Bu sayede firmanin finansman ihtiyaci azalmakta, kaynaklar daha

verimli kullanilabilmektedir.

3.2.5 Ortak girisim (Joint Venture)

Ingaat firmalari, bir firmanin mali ve teknik giiciinii asan dev projeleri
gergeklestirebilmek ve rekabet giiglerini arttirmak amaci ile zaman zaman kendi
aralarinda igbirligine gitmek ihtiyaci hissetmigler ve bunun sonucunda da ortak
girisim fikri ortaya ¢ikmugtir. Ortak girisimde firmalar sadece belli bir isin
yapilmas1 amaciyla bir araya gelirler ve bu amaca y6nelik olarak ana firmalarin
ortak oldugu , 6mrii is siiresi ile simrh bir adi girket (ortak girisim) kurulur. Ortak
girisim tistlendigi isi bitirene kadar faaliyetini siirdiiriir, i bitiminde ortak girigim

de sona erer.

3.3 Taahhiit Sozlesme Tiirleri

3.3.1 Maliyet + Ucret sézlesmeleri

Bu tiir s6zlesmelerde igveren miiteahhide igin imalat maliyetinin {izerine belli bir
miktar kar payr 6demeyi kabul eder. Miiteahhit kar1 olarak &denecek tutar igin
tiiriine ve yapilan sozlesmeye gore iki farkl sekilde tespit edilebilir [3].

3.3.1.1 Maliyet + Sabit kar

Bu sekilde yapilan sézlesmelerde igveren maliyetin {izerine 6nceden tespit edilmis

sabit bir tutar1 kar olarak miiteahhide 6der.

3.3.1.2 Maliyet + Maliyetin belli bir yiizdesi

Bu sekilde yapilan sozlegsmelerde miiteahhit kar1 sabit olmayip gergeklesen insaat

maliyetleri ile orantilidir. Isveren ingaat maliyetinin &nceden tespit edilen oranda
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belli bir yiizdesini miiteahhide kar olarak 6der. Isin ger¢eklesen maliyetinin tahmin
edilen maliyetin tizerine ¢ikmasi halinde igverenin kar yiizdesini diiglirebilmesinin
yani sira tam tersi olarak isin maliyetini diisiik tutmayi bagaran miiteahhide
yapilacak 6deme oraninin arttirilmasi gibi opsiyonlar da bu tiir sézlesmelerin

iceriginde yer alabilirler.

3.3.2 Birim fiyata dayah sézlesmeler

Bu tiir sézlesmelerde miiteahhit, projenin tamamladig: Slgilebilir her birim isi i¢in
Onceden belirlenmis sabit fiyat ilizerinden para alir. Tiirkiye’de bu tiir s6zlesmeler
agirhikli olarak Bayindirlik Bakanlii’na bagli birimlerce organize edilen kamu

ihalelerinde kullanilir.

3.3.3 Gétiirii bedel iizerinden yapilan sézlesmeler

Gotiirli bedel {izerinden yapilan stzlesmelerde insaat bedeli taraflar arasinda
onceden belirlenir. Buna gore miiteabhit sézkonusu insaati sartnamede belirtilen
kalite ve bedelle yapmay: kabul eder. Bu taahhiit tlirlinde insaat maliyeti ile
tizerinde anlasilan bedel arasindaki fark miiteahhidin karini1 veya zararini olusturur.
Bu tiir s6zlesmelerde igveren teknik ve ekonomik kosullarin sebep olacagi olasi
maliyet artisindan korunmus olurken, miiteahhit te aldigi maliyet riski nedeniyle
maliyet ve kar tahminlerini ¢ok dikkatli yapmalidir. Bu tiir sézlesmeler ayni

zamanda “anahtar teslimi” olarak ta adlandirilmaktadir.

3.3.4 Emanet yontemi ile yapilan sézlesmeler

Bu yonteme goére yapilan ingaatlarda gereken malzeme ve is¢ilik isveren tarafindan
tedarik edilir veya miiteahhit tarafindan saglanarak bedelleri igverenden tahsil edilir.
Bu tiir taahhiitlerde miiteahhidin sorumlulugu sahip oldugu makina, ekipman ve
isgiicii ile isin zamaninda bitmesini saglamaktir. Miiteahhit kar1 maliyetin belli bir

yiizdesi olarak veya yapilan is hacmi veya alani esas alinarak tespit edilir.
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3.3.5 Yap islet devret sozlesmeleri

Miiteahhit firma veya firmalarin biraraya gelerek olusturdugu konsorsiyumlarin
igsveren idare tarafindan ihale edilen isi, ihaleye konu tesisin belli bir sure isletme
hakkini alma karsiliginda bedelsiz olarak veya daha diisiik bir bedelle yapmasidir.
Yap islet devret yontemiyle ihale edilen islerde isi igveren idare finanse
etmediginden finansmani miiteahhit firma veya konsorsiyumun kendisi saglamak

zorundadir.
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4. INSAAT SEKTORUNE AIT STANDART ORANLARIN BELIiRLENMES]
VE REEL SEKTOR ORANLARI iLE KARSILASTIRILMASI

Bu béliimde ingaat sektoriine ait standart finansal analiz oranlar1 tespit edilmeye ve
bu oranlarla diger sektorlere ait oranlar arasindaki benzerlik ve farkliliklar ortaya

konularak bunlarin sebepleri agiklanmaya ¢aligilmistir.

4.1 Standart Oran Kavram

Finansal analiz swasinda  hesaplanan  oranlar, uygun standartlarla
karsilagtirilmazlarsa fazla anlamli olmazlar. Bu nedenle hesaplanan oranlarin uygun

standartlarla karsilastirilmak suretiyle degerlendirilmesi gerekir.

Her sektoriin kendine 6zgii farkli ozellikleri oldugundan bir firmamn faaliyette
bulundugu sektor igindeki yerini belirlemek ve faaliyet sonuglarini degerlendirmek
i¢cin o sektére ait oranlar anlaml bir 6l¢ii olabilir. Cesitli sektorler igin hesaplanan
tipik oranlara standart oran denir. Standart oran ideal oran olmayip sadece o sektorii

temsilen mevcut durum hakkinda bilgi verir [7].

4.2 Standart Oranlarin Tespiti

Standart oranlarin tespitinde TCMB kaynaklarindan faydalanilmistir. TCMB her y1l
istatistik amaciyla farkli sektorlere ait firmalardan bankalar aracili: ile yil sonu
bilango ve gelir tablolarini istemekte ve bu tablolardan aldig: verileri isleyerek elde
ettigi sonuglar1 belirli dénemlerde agiklamaktadir. Standart oranlar aritmetik

ortalama ve medyan olmak iizere iki farkli yontemle hesaplanmaktadir [7].
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4.2.1 Aritmetik ortalama

Aritmetik ortalama yonteminde aym sektére dahil firmalarin finansal analiz
oranlari, oran tiirii bazinda say1 dizisi haline getirilerek dizinin basit aritmetik
ortalamasi alinir. Oranlann arasinda ortalamadan ¢ok farkli rakamlarin bulunmasi
durumunda ortalama oran anlamim yitirir. Béyle bir durumda aritmetik ortalama

yerine oranlar dizisine ait medyanin bulunmasi daha saglikli olur.

4.2.2 Medyan

Medyan biiyiikten kiigiige ya da kiigiikten biiylige dogru siralanan oranlar dizisinin
ortasindaki rakamdir. Yani dizideki oranlarin % 50’si medyana esit veya kiigiik iken
% 50’si de medyana esit veya biiyiiktiir. Medyanin diginda agagi kartil (dorde
bélen) ve yukan Kartil de bulunabilir. Dizideki oranlarin % 25’1 yukan kartil

oraninin tizerinde, % 75’1 de asag kartil oraninin tizerindedir.

4.3 Verilerin Derlenmesi

Standart oranlar arasinda Karsilastirma yapilabilmesi i¢in agirlikli olarak imalat
sanayinde faaliyet gosteren insaat dahil 15 farkli sektoriin 1997,1998 ve 1999
yillarina ait bilango ve gelir tablolarindan hesaplanmis oranlar alinmis, iizerinde
diizeltmeler yapildiktan sonra karsilagtirma yapilabilecek sekilde yeniden derlenmis

ve yil bazinda tablolara dokiilmuistiir.

Bu ¢alismada kullamlacak karsilagtirmali oranlarin tespitinde TCMB’nin her sektor
bazinda hem aritmetik ortalama hem de medyana gore belirledigi oranlar
kullanilarak dogabilecek yorumlama hatalari minimuma indirilmeye ¢aligilmgtir.
Her tablonun basinda o tabloda kullanilan rakamlarin aritmetik ortalama mi1 veya

medyan mi1 oldugu belirtilmigtir.
Her yil icin, sekt6r bazinda finansal oranlar siralandiktan sonra ingaat sektoriine ait

olan oran haricindeki diger sektdr oranlarimin aritmetik ortalamalar1 alinmig ve

tablonun altinda belirtilmistir. Medyan rakamlarinin siralandig tablolarda da aym
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sekilde ingaat sektorii oranlari hari¢ , diger oranlarin aritmetik ortalamalar1 alinarak

tablonun altinda belirtilmisgtir.

Oranlarda herhangi bir yilda, o yila ait 6zel bir durumdan kaynaklanan sapmalarin
olmas: halinde, bu sapmalarin etkisini azaltarak yine yorumlama hatalarim
minimuma indirmek amaciyla birbirini izleyen ii¢ bilango d6nemine ait oranlar
birarada incelenmis ve en son tablolarda sektorler ortalamalarimin ¢ yilik

ortalamalar da verilmistir.

Tasimacilik sekt6riinlin bir hizmet sektorii olmasi ve stoklu ¢aligilmamasi nedeniyle
stoklarla ilgili bilgi veren oranlar bu sektér ig¢in ¢ok anlamli olmamakta ve
tablolardan da goriilecegi gibi ortalamadan agir1 6lgiide sapmaktadir. Bu nedenle
“stoklar / donen varliklar” , “ stoklar / aktif toplarm™ ve “stok devir h1z1” oranlarina
ait sektorler ortalamasi alinirken tasimactlik sekt6rii harig¢ tutulmustur. Calismaya

dahil edilen sektérler ve her sektore ait firma sayisi Tablo 4.1 de verilmistir.

Tablo 4.1 Standart oran ¢aligmasina dahil edilen sektorler ve firma sayilar

Kisa Firma

Isim Sektor Ad: Sayisi
Insaat Insaat 993
Gida Gida, megrubat ve tiitlin iiriinleri sanayi 618
Tekstil Tekstil ve tekstil iiriinleri sanayi 861
Deri Deri ve deri iiriinleri sanayi 84
Kagit Kagit hamuru, kagit, kagit iiriinleri ile yayn ve basim sanayi 138
Kimya Kimya sanayi 262
Plastik Kauguk ve plastik iiriinleri sanayi 184
Maden Madencilik ve tasocag isletmeciligi 213
Metal Dis1 Diger metal dig1 madenler sanayi 237
Metal Metal ana sanayi ve iglenmis metal iiriinleri tiretimi 320
Makina Makina ve techizat sanayi 248
Mobilya Mobilya imalati 59
Toptan Toptan ve perakende ticaret 1,567
Ulagim Ara¢ |Ulasim araglar1 sanayi 189
Tagima Tagmmacilik, depolama ve haberlegsme 324

Metinde bahsedilen standart oran tablolari ekler boliimiinde Tablo A.1 den
baglayarak Tablo A.8’e kadar sirayla verilmigtir.
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4.4 Sektor Standart Oranlarinin Durumu

Cari Oran : Doénen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklara oranini gosteren cari
oran ingaat firmalar1 i¢in 1,00 civarinda olusmus olup 1,40 a yaklasan sektorler
ortalamasinin hayli altinda kalmaktadir. Yukar kartilde bu oran diger sektorlerde
2,00’ye yaklagirken ingaat sektoriinde ancak 1,30’ lara kadar yiikselebilmistir. Bu
veriler ingaat sektoriindeki firmalarin % 75’inin cari oraninin 1,30° un altinda, % 50
sinin cari oramiminsa 1,00°in altinda kaldigimi gostermektedir. Kredi analistleri
tarafindan yapilan finansal analiz ¢aligmalarinda cari oranin 1,5-2,0 arahifinda ideal
seviyesinde olmasi beklenirken ingaat sektdriinde bu oran neredeyse idealin

yarisinda kalmaktadir.

Likidite Orami: D6nen varliklardan stoklarin diisiiliip kisa vadeli yabanci kaynaklara
oranlanmasi ile bulunan likidite oranmi her iki tarafta da ortalama 0,80 civarinda
olugmugtur. Cari oranlar arasinda % 40 a yakin fark varken likidite oranlarinin
birbirine yakin ¢ikmasi ingaat firmalarinda stoklar kaleminde izlenen degerlerin

digerlerine gore ¢ok daha az oldugunu géstermektedir.

Stoklar/Donen Varliklar & Stoklar/ Aktif Toplami: Her iki oran da insaat
firmalarinda tutulan stok miktarinin donen varliklar ve toplam aktifler igindeki
paymin diger sektér firmalarina nazaran goreceli olarak daha diisik oldugunu

gostermekte ve likidite kisminda yapilan 6nermeyi teyit etmektedir.

KV.Alacaklar/Aktif Toplam: Ingaat firmalarinda kisa vadeli alacaklarin aktiflerin

icindeki pay1 diger sektér firmalarina gére en az yar1 yariya daha az gériinmektedir.

KVYK/Pasif & Ozkaynaklar/Pasif : Bilangonun pasif tarafindaki yapilanma
hakkinda bilgi veren bu oranlar, ingaat firmalarimin ortalama % 15 civarinda bir
Ozkaynaga sahipken diger sektérlerde bunun en az iki kati kadar 6zkaynakla
caligtidigim gostermektedir. Ingaat islerinin yillara yaygin olmasi ve igin bitimine
kadar bilango hesaplarinda izlenmesi nedeni ile, ingaat firmalan diigiik sermaye ile

nispeten bliyiik bilangolara ulagabilmektedir.
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Banka Kredileri/Pasif Toplami & KVBK/KVYK: Banka kredilerinin bilango
icindeki oranlarina bakildiginda ingaat sektoriindeki kredi kullanim oranimin diger
sektorlerin yaklasik yaris1 kadar oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Tabi ki bunun mutlak
kredi kullanim miktar1 olmayip kredilerin pasif ve KVYK igindeki ylizdesi oldugu

unutulmamalidir.

Donen Varliklar/Aktif & Maddi Duran Varliklar/Aktif: Bilangonun aktif tarafindaki
yapilanmay1 gosteren bu oranlara bakildiginda ingaat sektdriintin diger sektérlerden
yine farkli bir noktada oldugu gozlenmektedir. Buna gore ingaat firmalarinda aktifin
yaklagik % 80°I donen varliklardan, % 10’u maddi duran varliklardan olusurken bu
oranlar sektdrler ortalamasinda % 68’e % 28 gibi olusmustur. Duran varlik yatirim
gerektirmeyen toptan ve perakende ticaret sektdriinde de donen varhiklar % 86,

maddi duran varliklar % 9 gibi ingaat sektoriindekine yakin bir sonug ¢ikmustir.

Stok Devir Hizi: Stok devir hizlar1 incelendiginde ingaat firmalarinin toptan ve
perakende ticaret firmalar ile birlikte stoklarim en hizli dondiiren firmalar oldugu
goriilmektedir. Uretimin yar1 mamul ve mamul agamalarindan gectigi imalat
sanayinde stok tutma siiresi 2-3 ay iken ingaat sektoriinde bu stire 1 ay civarindadur.
Siirenin kisa olmasinin esas nedeni de imalat sanayinde yar1 mamul veya mamul
mallar satis1 yapilana kadar stoklar hesabinda beklerken, taahhiit firmalarinda yan
mamul halinde de olsa malzemenin iiretime girdikten sonra stoklardan g¢ikip 740

hizmet iiretim maliyeti hesabinda izlenmesinden kaynaklanmaktadir.

Alacak Devir Hizi: Alacak devir hiz1 alacaklarin bilango donemi i¢inde ka¢ defa
dondiiriildiigiinii gdstermekte olup hizin yiiksek olmasi alacak tahsil siiresinin kisa
oldugunu gostermektedir. Bu agidan bakildiginda ingaat sektdriinde alacak tahsil
stiresinin birgok sektore gore daha kisa olup, bir aydan az oldugu sdylenebilir.
Ancak medyana gore diizenlenen tablolara bakildiginda ise ingaat sektdriine ait
alacak devir hizinin aritmetik ortalamaya gore oldukga diistik kaldig: goriilmektedir.
Alacak devir hizit medyana gore 6,0 , ortalamaya gére 16,1 olduguna gore
sektordeki firmalarin yarisimin alacak devir iz 6,0°dan kiigiik ve fakat ¢ok yakin,
diger yarisimin ise ortalamayr 16’ya tasiyacak kadar yiiksek oldugu sonucu
cikmaktadir. Buradan firmalarin alacak devir hizlari arasinda biiytik farkliliklar

bulundugunu, yansinin diger sektorlerle aym devir hizina, diger yarisinin oldukga
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yiksek devir hizlarina sahip oldugu sdyleyebiliriz. Alacak devir hizinin taahhiit
firmalarinda yiiksek ¢ikmasinin bir nedeni gogu firmanin aylik istihkak y6ntemiyle
caligmasi olup bir diger nedeni de bu sektdrde avansh g¢aligma yonteminin yaygin
olmasidir. Ise baslamadan once yapilan avans Sdemeleri, alacak tahsil siirelerinin

ortalamada kisalmasina neden olabilir.

Ozkaynak Devir Hizi: Ozkaynak devir hiz1 hem insaat hem diger sektorlerde 4-6
civarinda olusmus olup bunun istisnasi vadeli ¢aligilan ve bilylik cirolara ulagilan

toptan ve perakende ticaret sektortidiir.

VOK/Ozkaynak ve Net Kar/Aktif Toplami: Karlilik oranlarma bakildiginda ingaat
sektériintin % 30-40 civarinda 6zkaynak karlilig1 ile diger sektorlerin ¢ok lizerinde
oldugu gorilmekte olup bunun sektérin daha diigik Ozkaynak oraniyla
¢aligmasindan kaynaklandigi distiniilebilir. Hatirlanacagi gibi ingaat sektériinde
Ozkaynak/pasif oram diger sektorlerin ¢ok altinda % 15 civarinda ortaya ¢ikmist.
Ancak aktif karliligina bakildiginda ortalama tablosunda % 3,5 gibi diger
sektorlerle uyumlu bir rakam gozikkmesine ragmen medyan tablosunda olusan
rakam % 1,8 olup diger sektorlerin altinda kalmaktadir. Buradan da aktif
karliliginin sektor i¢indeki firmalar arasinda oldukga genis bir dagilim gosterdigi ve

bu oran i¢in % 1,5-4,0 araliginda yogunlagma oldugu stylenebilir.

Faaliyet Kari/Net Satislar: Hem ingaat hem diger sektorlerde ortalama % 7

civarinda bir oran gézlenmistir.

Faaliyet Gideri/Net Satislar: Tablolardaki rakamlardan ingaat firmalarina ait faaliyet

giderlerinin toplam cironun iginde daha diisiik bir pay aldig: gozlemlenmektedir.

Faiz Gideri/Net Satiglar: Insaat sektoriinde banka kredisi kullaniminin diger
sektérlere oranla nisbi olarak daha diisiik oldugundan daha Once bahsedilmisti.
Buna bagli olarak faiz gideri de yine diger sektérlere oranla toplam ciro i¢inde daha

distik bir paya sahiptir.

Bu bélimde yapilan kargilastirmalardan da anlasilacag: tlizere insaat sektoriine ait

pek c¢ok finansal analiz orani, diger sektorlere ait ortalamalarin uzaginda
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kalmaktadir. Ornegin saglikli bir finansal yapiya ait isletmede cari oramn 1,5-2,0
arasinda olmasi beklenirken ingaat sektoriinde bu oran ortalama 1,0 civarinda
olugsmus, hatta iist kartil rakamlarina bakildiginda dahi firmalarin % 75’inin 1,3’lin
altinda cari orana sahip oldugu gozlemlenmigtir. Bu farkliligin en temel nedeni,
ingaat firmalarinin yillara yaygin isleri nedeniyle bilangolarinin pasif yapisindaki
dzkaynak ve yabanci kaynak dengesizligi olarak goziikmektedir. Bunun disinda
ingaat muhasebesinin 6zel uygulamalarindan kaynaklanan ve boltim 5.7.2°de detayh
olarak agiklanacak olan bilango ve hesap plami farkliliklar da dikkate alindiginda
ingaat firmalarnn i¢in yapilacak oran analizinin saglikli sonuglar vermeyecegi

goriilecektir.

Tamamiyle veya esas olarak ilgili sektore ait standart oranlara dayanilarak yapilan
analizin bir sakincas1 da stz konusu bilginin toplanmasinda karsilasilan genel
gecikmedir. Sektordeki firmalardan sozkonusu bilginin toplanarak bir araya

getirilmesi, oranlarin hesaplanmasi ve yayinlanmasi i¢in aylar gerekir. [8].

Bu bélimde incelenen 1997,1998 ve 1999 yillarina ait standart oranlar kilavuz
olmakla birlikte, daha 6nce de belirtildigi gibi bu oranlarin ilgili sanayi dalindaki bir
grup firmaya ait sonuglarin 6zetini temsil ettigi ve bunlarin ¢ok iistiinde veya ¢ok

altinda oranlara sahip firmalar da olabilecegi daima gtz 6niinde bulundurulmalidir.
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5. TAAHHUT FIRMALARININ KREDILENDIRME SURECI

Kredilendirme bankalarin ana iglevlerindendir. Bankalarin bu islevi yaparlarken
karin yiiksek, riskin ise en az tutulmasini amag¢ edinirler. Bu nedenle kredi
analizinin asil amaci firmanin yliktimliligiint kredi s6zlesmesi hiikiimlerine uygun
olarak yerine getirip getiremeyecegini saptayarak, kredi riskini azaltmak, aym
zamanda firmanin kredi ihtiyacina dogru tam koyarak, bu ihtiyaca uygun vade, tutar

ve alinacak teminat1 belirlemektir [4].

Kredi degerliliginin tespiti ve riskin azaltilmasi amaciyla gizlilik ve tarafsizlik
icinde, bankalar tarafindan insaat firmalarimin mali ve ahlaki durumlan ile
performans karnelerini dogru olarak tespit etmek i¢in ¢esitli kaynaklardan yapilan

bilgi toplama ve degerlendirme isine ingaat firmalarinin analiz edilmesi denir.

Firma analizi agagida belirtilen durum ve zamanlarda giindeme gelmektedir :

- Yeni kredi tahsis edilmesi,
- Tahsis edilmis bir kredide limit arttirilmasz,
- Kredi kullanan firmalarin yillik mutat degerlendirmeleri,

- Kredi kullanan firmada herhangi bir olumsuz durumun tespit edilmesi.

Kredi tahsis siirecinin temel tasi firma analizidir. Bu stiregte firma ile en yakin ve
direk temasi saglayan sube, genel miidiirlik birimlerinden krediler ve istihbarat

birimleri ile ortak bir ¢aligsma yiirtitmelidir

Bu béliimde, yukarida sayilan durumlar iginde en kapsamli incelemeyi gerektiren
ilk defa kredi tahsis edilecek olan bir ingaat firmasi i¢in kredilendirme siirecinin
nasil olmasi gerektigi adim adim irdelenecektir. Bu siirecin sube ve genel miidiirliik

asamalart Sekil 5.1 de 6zet olarak verilmistir.

22



DOKUMAN AKISI

—— —

TAAHHUT

Matbu Dékiimantasyon :
Ticaret sicil gazetesi

Vergi levhasi fotokopisi
Oda kay1t belgesi
Hazirun cetveli

Son ii¢ yila ait bilango
ve gelir tablosu

Detayli ara mizan

Firma tarafindan hazirlanan
Dékiimantasyon :

Bitirilen isler listesi

Devam eden igler listesi
Potansiyel projeler

Makina parkl listesi
Gayrimenkul dokiimii

FIRMASI

A 4

| Matbu dikiimantasyon I

Firma tarafindan hazirlanan
Dikiimantasyon

Sube tarafindan hazirlanan
Dékiimantasyon :

Kredi teklif formu

Kredi paketi

Standart formatta bilango ve
gelir tablosu

Oran analizi tablosu

Piyasa istihbarati

Genel miidiirliik istihbarati
Santiye ziyaret raporu

BANKA
SUBESI

A 4

Sekil 5.1 Bankalarda taahhiit firmalarmimn kredi tahsis siireci

GENEL MUDURLUK
KREDI TAHSIS

23

AN

J

KREDILENDIRME SURECI

e

Subenin firma ile ortak
calisma siireci :

1- i1k temas ve tanisma

2- Firma ihtiyaglarinin tespiti
3- Dékiimantasyon tedariki
4- istihbarat

5- Teminat kogullarinin
belirlenmesi

6- Kredi paketinin olusturulmasi

G.M. Kredi Tahsis Birimi'nin
sube ile ortak calisma siireci:

7- Finansal analiz

8- Devam eden ve biten iglerin
incelenmesi

9- Istihbaratlarin incelenmesi
10- Sektorel risk analizi

11- Teminat incelemesi

12- Sube teklifinin incelenmesi

13- Risk grubunun tespiti



5.1 Firma Ile Ik Temas Ve Tamisma

Halihazirda bir veya birden fazla banka ile ¢alismakta olan insaat firmalar gerek is
hacimleri ile orantili artan kredi ihtiyaglarim gidermek ve gerekse de birden fazla
banka ile temas halinde olup dogabilecek yeni isler igin gerekli olacak kredi limitini
hazirda bulundurmak amaci ile daha 6nce ¢aligmadiklari bir bankaya kredi limiti
talebi ile bagvuruda bulunabilecekleri gibi bankalar da artan rekabet kosullar i¢inde
devamli ve tutarli biiyiime hedefleri ve hedef pazar stratejileri dogrultusunda
caligma imkani saglamak amaci ile potansiyel olarak gordiikleri insaat firmalari ile
temasa geg:ebilirler;Bu stirecte yapilacak ziyaretlerle firmay1 tammaya ve anlamaya

caligirlar.
5.2 Firma Ihtiyaclarinin Tespiti

Insaat firmalan giindelik nakit akislanmin diizenlenmesinde ve aldiklari taahhiit
islerinin her agamasinda kredili ve kredisiz bankacilik irtinlerini yogun olarak
kullanirlar. Kredilendirme ve firma analizi ¢alismalarindan 6nceki tanigma
safhasinda firmanin ne tiir bankacilik {iriinlerini hangi hacimde, hangi sartlar ve
fiyatlamalar cer¢evesinde kullandigini 6grenmek yapilacak g¢alismanin boyutunu,

ciddiyetini ve firmadan alinabilecek verimi belirleme agisindan 6nemlidir.

Insaat firmalarinin kullandig1 baslica bankacilik tirtinleri, kredili ve kredisiz olmak
tizere asagida iki baglik altinda gruplanmugtir :

5.2.1 Kredisiz bankacilik iiriinleri

Cek 6deme ve tahsilatlari,

Hakedis tahsilatlar,

Taseron 6demeleri,

Vergi ve SSK ddemeleri,

Kredisiz ithalat,

Referans mektuplan : Ihaleye katilirken yeterlilik dosyasinda yer alan ve firmanin
bankadaki kredi limit ve risk durumunu gosteren ve igverene hitaben diizenlenen bir

yazidir.
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5.2.2 Kredili bankacilik iiriinleri
5.2.2.1 Nakdi krediler

Spot veya rotatif krediler
Doviz kredileri
Eximbank kredileri
Yurtdis1 kaynakli krediler
Sendikasyon kredileri

5.2.2.2 Gayrimakdi krediler

Gecici teminat mektuplar : 2886 sayili devlet ihale kanunu kapsamindaki kamu
kurum ve kuruluslarinin agmis olduklar ihalelere katilabilmek igin firmalar isin
kesif bedelinin % 3 i kadar gegici teminat vermek zorundadir [5]. Herhangi bir
kesif bedeli agiklanmayan ihalelerde gegici mektup tutar1 igveren idare tarafindan

aciklanir.

Kesin teminat mektuplari : 2886 ya tabi kamu ihalelerinde isi iistlenen firmanin
idareye vermek zorunda oldugu is siiresince kalici olan ve is tutarinin % 6 s1
oranindaki teminat mektuplaridir. Ozel sektére ait isverenlerin agmg olduklari

ihalelerde bu oran farkl: olabilir.

Avans teminat mektuplar : Projelerde avans 6demesi bulunmasi halinde avansi

¢ekebilmek i¢in igveren idareye verilen teminat mektuplaridir.

Kontrgaranti : Firmanin katilacagi yurtdisi ihalelerde, yabanci iilkedeki ihale
makamina verilecek teminat mektubunu diizenleyecek olan yabanci bankaya, firma

lehine verilen teminattir.

Harici garanti : Doviz bazinda ihale edilen yurti¢i ve yurtdisi ihalelerde ihale
makamina hitaben verilen teminat mektuplar: ile yurtdisgindan saglanan nakit
kredilere teminat olarak verilen veya yurtdist finansmanla temin edilecek makina ve

techizat ithalatinin teminati i¢in verilen garantilerdir.
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Akreditif : Firmanin yurtdigindan yapacagi yatirnm mali, hammadde veya isletme

malzemesi ithalati i¢in satic1 firmaya verilen 6deme garantisidir.

Kabul aval islemleri : Firmanin yurtdigindan yapacagi poligeli ithalat islemlerinde

kullandirilan kredilerdir.

5.3 Dékiimantasyon Tedariki

Yapilan ziyaretler ve On istihbarat sonucu edinilen bilgiler 1s18inda sube
yonetiminin sézkonusu firma ile ilgili olumlu izlenimler edinmesi ve ¢alisma niyeti
olmasi halinde daha detayli analizler yapilabilmesi amaciyla firmadan birtakim

belge ve dokiimanlar talep edilir.

Son yillarda bankalarin artan rekabet kosullari nedeniyle &6zellikle kredibilitesi
yiiksek ve piyasada isim yapmuis olan firmalarla ¢alisma konusunda girmis olduklar
yarig, bazi firmalarin bu rekabeti kendi lehlerine kullanarak daha diisiik komisyon
oranlan ile ve daha zayif teminatlarla ¢aligmak istemeleri ve bankalara daha az
belge sunmalari, birgok bilgiyi vermek istememeleri sonucunu dogurmakta, bu da

analiz yapan uzmanlarin zaman zaman zorlanmalarina neden olmaktadir.

Yeterli bir analiz yapabilmek i¢in alinmasi gereken belgeler asagida belirtilmistir.

a- Ticaret sicil gazetesi,

b- Vergi levhasi fotokopisi,

c- Hazirun cetveli,

d- Oda kay1t belgesi,

e- Imza sirkiileri,

f- Firmanin, varsa grup firmalarimin ve kefalet verenlerin son 3 yila ait Bankalar
Birligi’nce tespit edilen Ornege uygun, yasada belirtilen limitlerde bagimsiz
denetimden gegmis hesap durumu ve vergi dairesi onayli bilango ve gelir tablosu,

g- U aydan eski olmamak kayd ile ayrintili mizan,

h- Faaliyet raporu,

i- Ortak, firma ve varsa kefillerin gayrimenkul dékiimii,

Jj- Makina park listesi,
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k- Bankalardaki limit ve risk durumu,
I- Miiteahhitlik karnesi,

m- Bitirilen ve devam eden isler listesi,
n- Biten iglerin kesin kabul belgeleri ,
o- Hakedis raporlari,

p- Devam eden islere ait sdzlegsmeler,

r- Varsa grup firmalan ve aralarindaki iliski hakkinda bilgi.

5.4 istihbarat

Sube ve genel miidiirlik istihbarat birimi tarafindan firma ve ortaklar1 hakkinda
ortaklaga istihbarat yapilir. Bu c¢alijmanin amaci bankalar ve piyasadan bilgi
toplayarak riskin erken algilanmasini ve zamaninda tedbir alinarak sorunlu kredi
olusmamasini saglamaktir. Istihbarat banka ve piyasa olmak iizere iki kaynaktan
yapilabilir. Banka istihbarati1 6ncelikle firmanin kredili ¢alistig1 bankalardan, piyasa
istihbarat1 ise alici, satici ve aymi sektordeki diger firmalardan yapilir. Istibarat
neticesinde, firma digindaki muhtelif kaynaklardan asagida belirtilen konularda

maksimum bilgiye ulagmaya ¢aligilir :

a- Ortaklarin moralitesi,

b- Ortaklarin, firmanin ve varsa grup firmalarinin kargiliksiz ¢ek ve protestolu
senetleri ile kanuni takip veya haciz islemlerine maruz kalip kalmadiklari,

c- Firmanin ve varsa grup firmalarmin banka bazinda nakdi ve gayrinakdi kredi
limit ve risk durumu ile teminat kogullar,

d- Firmanin ve varsa grup firmalarinin son ii¢ déneme ait memzug dékiimd,

e- Firma ve ortaklarina ait mal varligi,

f- Firmanin piyasada kendine edindigi yer ve aldig1 pay [6].
5.5 Teminat Kosullarmmin Belirlenmesi
Kredi ¢aligmasim yiirtiten sube yetkilileri yapilan 6n inceleme, istihbarat ve diger

bankalarla c¢aligma sartlarimi dikkate alarak firmaya tesis edilmesi disiiniilen

kredilerin teminat kogullarim1 da firma yetkilileri ile mutabik kalmak suretiyle
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olusturmalidirlar. Alinacak teminatin tiirli ve niteligi, firmaya kredi veren diger

bankalarin aldiklari teminattan daha zayif olmamalidir.

Firmanin mali yap1 ve kredibilitesinin yam sira kredi teminatinin tiirii, nakde
cevrilebilme durumu ve kredi hacmine goére biiyiikliigii firmanin krediler birimi
tarafindan verilen derecelendirme notunu (rating) ve sube kredi teklifinin nihai

sonucunu dogrudan etkilemektedir.

Firmanin durumuna gore hi¢ teminatsiz da (agik) kredi talep edilebildigi gibi

asagida belirtilen ve en ¢ok kullanilan teminat kosullar: 6nerilebilir :

a- Kefalet,

b- Alacagin temliki,
c- Ipotek,

d- Rehin veya blokaj,
e~ Menkul rehni,

f- Isletme rehni

g- Miisteri ¢ek ve senedi.

5.6 Kredi Paketinin Hazirlanmasi

Ik defa kredi tesis edilecek firmalarda subenin kredi teklifi, genel miidiirliik
krediler birimine bir kredi paketi ekinde gonderilmelidir. Bu asamada firmaya ait
sube ve genel miidiirliik istihbaratlar1 tamamlanmis ve olumsuz bir duruma
raslanmams , firma finansallari, bitirilen ve devam eden isler incelenerek firma
hakkinda genel bir risk analizi yapilmig ve sube kredi komitesince firmanin
ihtiyaglar1 dogrultusunda tesis edilmesi diitiniilen nakdi ve gayrinakdi kredi limiti ,
kredinin teminat kosullari ve galisma neticesinde firmadan beklenen tahmini verim

miktar1 belirginlestirilmis olmalidir.

Subede yapilan istihbarat, mali analiz, dokiimantasyon incelemesi ve genel risk
analizi bir 6n inceleme niteliginde olup daha detayli ve kapsamli inceleme genel
midirliik kredi tahsis birimince yapilir. Gonderilen kredi paketi ve ekleri burada

konunun uzman olan ve her zaman kredi emniyetini 6n planda tutan analistlerce
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incelenir, gerekli goriilirse daha detayli bilgi i¢in firma ve santiyeleri sube ile
birlikte ziyaret edilerek firma yetkilileri ile bizzat goriisiiliir. Baz1 bankalarda sube
ve kredi tahsis biriminin diginda gorevi sadece firmalarin mali analizlerini yapmak

olan mali analiz birimleri de bulunmaktadir.

Kredi paketi raporu asagida belirtilen konular igermelidir :

1- Ortaklik yapisi: Ortaklarin adi, soyadi veya tiizel kisi ise tinvam, ortaklik pay:
yiizdesi, gercek kisi ise firmadaki gorevi, uyrugu ve dogum tarihi.

2- Firmanin tarihgesi ve ortaklarin gegmisi hakkinda bilgiler: Firmanin kisa
tarihcesi, zaman iginde gelisimi, {invan, ortaklik yapisi veya faaliyet alaninda

meydana gelen degisiklikleri icerir.

3- Yoneticilere iliskin bilgiler: Yonetim kurulu iiyeleri ve genel mudiir, genel

midiir yardimcilari, finasman ve muhasebe miidiirlerinin ad, soyad ve gérevleri.

4- Firmanin istiraklerine iligkin bilgiler: Firmanin varsa % 20’nin iizerinde
sermayesine istirak ettii sirketlerin {invan, faaliyet konusu, kurulus tarihi,

sermayesi ve istirak payi.

5- Ortaklara ait istiraklere iligkin bilgiler: Gergek kisi ortaklara ait varsa % 20’nin
tizerinde katilim payt olan igtiraklerin tinvan, faaliyet konusu, kurulus tarihi,

sermayesi ve istirak payi.

6- Pazardaki yeri ve rakip firmalar: Firmanin sektdrdeki konumu ve rekabet halinde

oldugu firmalar.

7- Mevcut tesislere iligkin bilgiler: Firmanin yénetim merkezi, depo, merkez
santiye, tesisler ve kapasiteleri hakkinda bilgi. Tesis ve binalarin sirket miilkiyeti
olup olmadigi, degilse kira bedeli ve kontrat siiresi, bina ve tesisler {izerinde ipotek

olup olmadig; ile makina parki hakkinda bilgi.
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8- Alis satis kosullari: Firmamn yurti¢i ve yurt disindan hammadde ve malzeme

ahis1 yaptig1 kuruluslar, aliglarda uygulanan vade ve 6deme kosullar

9- Bankalarla iligkiler: Giincel mevduat bilgileri ile nakdi ve gayrinakdi kredi
limitleri ve riskleri ile referans kredisi limitleri ve teminat kosullar1 banka bazinda

listelenir.

10- Diger finansal kurumlarla iligkiler: Firmanin leasing, factoring ve 6zel finas
kurumlarindan varsa kredi iligkisi i¢inde oldugu kurumlarin adi, borcun cinsi,

miktar1, vadesi ve geri 6deme periyodu.

11- TCMB memzug bilgileri: TCMB kaynaklarindan iki aylik periyotlar halinde
yayinlanan ve firmalarin kredili ¢aligtiklari tlim bankalardaki toplam nakdi ve
gayrinakdi kredilere ait limit, risk, kredi tiirli ve banka sayis1 bilgilerini igerir.

12- Devam eden isler listesi: Firmanin elinde halen devam etmekte olan islere ait
igveren, is, cari yil fiyatlan ile son kesif, baslama tarihi, bitis tarihi, alinan ve geri
Odenen avans, yapilan toplam hakedis, tahsili bekleyen hakedis, fiziki tamamlanma
orani, o giine kadar yapilan harcama, bakiye is igin yapilacak harcama ve cari yil

i¢in ayrilan 6denek bilgilerini igerir.

13- Tamamlanan isler: Firmanin o gline kadar tamamlamig oldugu projelere ait is,

igveren, baglama ve bitis tarihi ve cari yil fiyatlar ile igin tutar: bilgilerini igerir.

14- Potansiyel isler: Potansiyel projelerle ilgili ig, isveren, tutari, siiresi, finasmani

ve ddenegi bilgilerini igerir.

15- Standart finansal tablolar: Son {i¢ bilango dénemine ait arindiriimig bilango ve

gelir tablolar1 ile standart oran analizi tablosu. Bu tabloda temel rasyolar belirtilir.
16- Finansal analiz ve degerlendirme: Likidite, bor¢luluk ve karlilik konularinda

onemli noktalar ile genel risk degerlendirmesi, firmanin zayif ve kuvvetli oldugu

taraflar ve sube kredi komitesinin firma hakkindaki goriisleri.
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17- Ekler: Kredi paketi agagidaki eklerden olusur.

Kredi teklif formu

Istihbarat raporu

Tamtim dokiimanlar: (Ticaret sicil gazetesi, vergi levhasi, hazirun cetveli vs..)
Devam eden isler tablosu

Tamamlanan isler listesi

Santiye ziyaret raporu

Son {i¢ yila ait vergi dairesi onayli bilango ve gelir tablosu

En geg li¢ ay 6ncesine ait ayrintili mizan

Sirket ve ortaklara ait mal varlig1 dokiimii ve varsa tapu fotokopileri

Sube yetkilileri tarafindan hazirlanan ve Onerilen kredi miktar ve kosullarim igeren
kredi teklif formu ile birlikte genel miidiirliik kredi tahsis birimine génderilen kredi
paketi bu bsliimde de benzer inceleme ve analizlere tabi tutulur. Sube tarafindan
yapilan finansal analiz ve risk analizinin benzeri farkh gozliiklerle kredi tahsis
birimi yetkililerince de yapilir. Bu nedenle analiz ¢aligmalarinda dikkat edilmesi

gereken hususlar asagidaki maddelerde yeri geldikce ayrintili olarak agiklanacaktir.

5.7 Finansal Analiz

Finansal analiz bir isletmenin mali durumunun, faaliyet sonuglarinin ve finansal
yonden gelismesinin yeterli olup olmadigini saptamak ve o isletme ile ilgili
gelecege doniik tahminlerde bulunabilmek i¢in, mali tablolarda yer alan kalemler
arasindaki iligkilerin ve bunlarin zaman i¢inde g&stermis olduklart egilimlerin

incelenmesinden olugmaktadir [7].
5.7.1 Finansal tablolar
Mali tablolar, muhasebe sistemi i¢inde kaydedilen ve toplanan bilgilerin, belirli

zaman araliklan ile bu bilgileri kullanacak olanlara iletilmesini saglayan araglardir

[9]. Bu kapsama dahil olan mali tablolar asagida belirtilmisgtir :
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Bilango,

Gelir tablosu,

Satislarin maliyeti tablosu,
Fon akim tablosu,

Nakit akim tablosu,

Oz kaynak degisim tablosu,

Kar dagitim tablosu.

Yedi farkli tablodan bahsedildigi halde pratikte bunlardan ilk ikisi siklikla
kullamilir. Muhasebe ve finansman boliimleri profesyonel kisilerce yonetilen
kurumsallasmuis firmalarda dahi bu tablolarin ¢oguna ulagsmak zordur. Gerekli
durumlarda kredi analizini yapan yetkili firmamin nakit akim tablosunu kendisi
hazirlayabilir. Onun diginda temel analizler bilango ve gelir tablolan ile bunlarin

yillik degisimleri incelenerek yapilir.

Bu bolimde standart finansal analiz yontemlerinden ziyade taahhiit firmalarinin
yillara yaygin is yapmalarindan kaynaklanan ve mali tablolarina yansiyan
farkliliklar, bilango kalemlerinde yapilmas: gereken diizeltmeler ve firmamn devam

eden islerinin yorumlanmasi konulart incelenecektir.

5.7.2 Taahhiit firma bilanc¢olarimin 6zellikleri

5.7.2.1 Islerin yillara yaygin olmasi

Taahhiit firmalarinin bilango ve muhasebe takip sistemi , imalat sanayinde faaliyet
gosteren diger sektor firmalarinin bilango ve muhasebe takip sisteminden 6zellikle
gelir gider hesaplarinda farkliliklar gosterir. Taahhiit firmalarinin tistlendikleri isler
genellikle uzun siireli olup is baglangici ile ayni y1l i¢inde bitmeyebilir. Bunun gibi
bir takvim yil1 iginde baslayip, takip eden yil veya yillar i¢inde biten islere yillara
yaygin isler (yillara sari isler) adi verilir. Is 15 Aralik 2000 de baslayip 15 Ocak
2001 de bitmesi dahi ayni takvim yilmin disina tagtigi icin yillara yaygin olarak

degerlendirilir ve muhasebe kayitlar1 ona gore tutulur.

32 T.C. YOKSEK OCRETIM KURULD
DOKOMANTASYON MERKEZ]



5.7.2.2 Uretim ve harcamanin izlendigi 170, 350, 622 ve 740 nolu hesaplar

Taahhiit firmalarimin bilango ve mizan incelemesi sirasinda standart bir mali
analizden farkli olarak dikkat edilmesi gereken hesaplar firmanin gelir ve gider ile
ciro ve kar rakamim etkileyen ve tekdiizen hesap planinda 170-178, 350-358, 622

ve 740 nolu kodlarla izlenen hesaplardir.

740 Hizmet Uretim Maliyeti : Yillara yaygin insaat ve onarim isi bir hizmet iiretim
isi olarak kabul edildiginden proje ile ilgili yapilan harcama tutarlar1 740 no’lu
hesaplarda tutulur. Ozellikle orta ve biiyiik 6lcekli taahhiit firmalarinda her projeye
(santiyeye) ait harcamalar gider ¢esitlerine gore 740°1n farkl alt hesaplarinda proje
bazinda gdsterilir. Isletmenin genel yonetim giderleri de projelerin yillik gelirleri ile
orantili olarak projelere dagitilir. Bu sayede yil sonunda proje maliyetlerinin

cikartilmasi igin ayrica bir hesaplama gerekmez.

Yil sonunda 740 hizmet liretim maliyeti hesabinin alt hesabinda o proje ile ilgili
biriken maliyet 741 hizmet {iretim maliyetleri yansitma hesabi yolu ile nihai
hesaplara aktarilir. Buna gére yil sonunda proje tamamlandi ise projeye iligkin
maliyetler 622 satilan hizmet maliyeti hesabina aktarilmak yolu ile dénem giderine
dontistiiriiliir. Tamamlanmayan projelere ait maliyetler 170-178 yillara yaygin

insaat ve onarim maliyetleri hesabina aktarilmak suretiyle aktiflestirilir.

Sekil 5.2 de yillara yaygin insaat ve onarim igleri ile ilgili hesaplarin akis semasi ve

aralarindaki iligkiler belirtilmistir [5].

Taahhiit firmalarinin iistlendikleri projelerle ilgili yapilan hakedisler 350-358 yillara
yaygin ingaat ve onarim hakedis bedelleri hesabinda takip edilir. Firma tarafindan
diizenlenen ve isveren tarafindan onaylanan hakedis bu hesabin alacagina
kaydedilir. Proje bitiminde isin gegici kabulii yapildiginda bu hesaplarda biriken
hakedis bedelleri 600 yurti¢i satiglar hesabin alacagina kaydedilir ve yil sonunda

690 kar zarar hesabina aktarilir.

350-358 Hesap grubu sadece yillara yaygin ingaat ve onarim islerine iliskin hakedis
bedellerinin  kaydedildigi hesaptir. Y1l i¢inde baglayip yine ayni yil iginde biten
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ingaatlarin hakediglerinin 600 yurtigi satiglar hesabina kaydedilmesi, bunun da her

ingaat i¢in ayr1 alt hesaplarda izlenmesi gerekir.

Ingaat isinin birden fazla oldugu durumlarda, her ingaatla ilgili olarak alinan
hakedigler 170-178 hesaplara paralel olarak diizenlenen 350-358 nolu hesaplarda

ingaat bazinda izlenir [11].

Yapilan hakedisler tizerinden % 5 stopaj ve % 10 fon pay: kesintisi yapilir. S6z
konusu kesintiler miiteahhidin SSK primi gibi ylikiimlliiklerinin teminati olarak
yapilmaktadir. Yillara yaygin is tamamlandiktan sonra miiteahhitin bir borcu
bulunmadig takdirde s6zkonusu kesintiler firmanin kurumlar vergisinden mahsup

edilir.

Insaatin yapimu ile ilgili olan giderler ilgili projenin maliyeti olarak 740’h
hesaplarda tutulurken s6z konusu giderler i¢in 6denmis olan KDV 191 no’lu
hesaplarda indirilecek KDV olarak incelenir. Ayni sekilde miiteahhit firma igveren
idareye hakedisini yapip faturayr kestikten sonra bu tutar 350°li hesaplara
aktarilirken hakedisin KDV’si 391 no’lu hesapta 6denecek KDV olarak gosterilir.

740 no’lu hesap gider hesabi olarak projenin maliyetini yansitmakta olup 170 no’lu
hesaplarla birlikte bilangonun aktif (varlik) tarafinda, 350 no’lu hesaplar ise gelir
hesab1 olarak projenin gelirlerini yansitmakta olup bilanconun pasif (kaynak)
tarafinda yer almaktadir.

191 no’lu indirilecek KDV hesab: firmanin varlig1 olup aktifte, 391 no’lu 6denecek
KDV ise firmanm borcu olup pasifte yer alir. Odenecek KDV indirilecek KDV den
fazla ise aradaki fark KDV déneminde &denir. Indirilecek KDV 6denecek KDV’den

fazla ise aradaki fark yine indirilecek KDV olarak bir sonraki dsneme devreder.

3.7.2.3 Fiyat artislarmn etkisi

2886 Sayil1 devlet ihale kanunu kapsaminda yapilan ihalelerle alinmis projeler ve
Ozel s6zlesmeli bircok proje, devam ettigi siirece kalan kismi igin her yil fiyat

artigina tabidir.
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Genel uygulamada yeni takvim yili baginda yapilan hakedisler o yilin agiklanmig
fiyat artis1 ile garpilarak talep edilir ve muhasebe kaydi yapilir. Bu uygulamanin

nedeni enflasyonun proje gelirlerini eritmesini engellemektir.

Fiyat artisgtmin takvim yili bagindan itibaren yapilacak hakedislere uygulanacak
olmasi nedeniyle, ingaat firmalar1 yi1l sonunda yapilan harcamalar gelecek yilin
basinda hakedise sokmay: tercih ederler. Bu ise yil sonu itibar ile incelenen

bilangoda projelerin zararda gézitkmesine neden olabilir.

Insaat firmalarinin bu yaklagimlarimin bankalar agisindan diger bir sonucu da yil
sonunda yapilacak isi hakedis yerine nakit kredi ile finanse etmeyi tercih etmeleri
ve bankalardan kredi talebinde bulunmalaridir.

5.7.3 Devam eden islerin analizi

Insaat firmalarinin analizi, temelde devam eden islerin analizine dayanir. Biten isler
gelir tablosuna yansimg olacagindan degerlendirilmesinde herhangi bir giigliik
yoktur. Biten isler zararla sonuglanmig olabilir ancak insaat firmalarim
degerlendirmede tek faktor karlilik degildir [4]. Yillara yaygin ingaat islerinden
sadece bilangco déneminde biten igler gelir tablosuna yansidigindan tabloda gériinen
rakam tek basina bir anlam ifade etmez. Firma aym anda birgok projeyi karl olarak
yliriitiiyor olabilir. Bu nedenle devam eden islerin analizi ingaat firmalarinin

degerlendirilmesinde ¢ok 6nemli bir kriterdir.

Bu asamada firma tarafindan diizenlenen ve subede kontrolu yapilan devam eden
isler listesi, bilango ve gelir tablosu ile glincel ve ayrintili mizan analistin en biiyiik
yardimeisidir. Proje statii raporu olarak ta bilinen devam eden isler listesinin bir

ornegi ekler béliimiinde sunulmusgtur.

Devam eden islerin analizinde yukarida bahsedilen gelir gider izleme hesaplarinin
isleyis sisteminin iyi anlagilmig olmasi, O6zellikle eldeki bilango verilerinin
giincelligini kaybettigi, yilin ikinci yarisinda yapilan ayrintili mizan incelemesinde

ingaatlarin durumu ve ingaat bazinda gelir gider dengesi hakkinda analiste pek ¢ok
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ipucu verir. Firmadan alinan ve devam eden isler listesinde belirtilen rakamlarin

dogruluk derecesi de buradan kontrol edilebilir.

Firmanin devam eden isleri incelenirken agagida belirtilen konular dikkate

alinmalidir.

1- Devam eden islerin taahhiit s6zlesme tiirleri: Devam eden taahhiitlerin tiir ve
sayist risk faktorlerindendir. Ornegin fiyatin sabit oldugu gétiirii sézlesme ile alinan
isler, maliyet + ticret tiirii s6zlesme ile alinan islerden daha riskli oldugu gibi
firmanin taahhiitlerinin bir veya iki biiylik projeden ziyade orta 6lg¢ekli ¢ok sayida

taahhtitten olugmasi riskin yayilmasi agisindan tercih edilen bir durumdur.

2- Devam eden islerde birikme olup olmadigi: Yillar itibar ile devam eden islerin
tutarindaki gelismeler incelenerek iglerde asir1 birikme olup olmadig: anlagilmalidir.
Devam eden islerde gesitli nedenlerle tikanmalar olabilir. Bu tikanmalar genellikle

istihkak 6demelerinde yasanan diizensizlik veya 6deneksizlikten kaynaklanabilir.

Ayn1 dénemde yapilan harcamalar kargiliginda alinan hakedislerin harcama tutarina
oranlanmasiyla elde edilen oran, analiste yapilan is karsiliginda alinan hakedis tutar
hakkinda bilgi verecektir [12].

3- Proje bazinda yapilan harcama ve alman hakedis tutarlari: Inceleme tarihine
kadar proje bazinda yapilan harcama tutarlar1 ve bu harcamaya karsilik yapilan
hakedis miktarlar1 karsilastirilarak projelerin gelir gider dengesi ve genel karlilik
durumu hakkinda bilgi sahibi olunmalidir.

Bu amagla asagida belirtilen oranlar her is i¢in ayn ayr1 hesaplanarak birbiriyle

karsilagtirmali ve uyumlu olup olmadiklan kontrol edilmelidir.

Hakedige baglanmis taahhiit orani = Alman istihkak tutari / Taahhtit tutari

Gergeklesen tahmini maliyetler = Gergeklesen maliyet toplam1 / Tahmini maliyet
[12].
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4- Projelerin herhangi birinde gelir ve gider arasinda bir dengesizlik tespit
edildiginde bunun hakedis tahsilatindaki sorunlardan mi yoksa Ongoriilemeyen
maliyet artislarindan m1 kaynaklandigi sorusu aragtirilmali, gelir ve gider arasindaki

farkin nasil finanse edildigi mutlaka 6grenilmelidir.

Hakedis tahsilatinda sorunlar yasanan ve alacagin biriktigi isler incelemenin en

kritik noktalarindan birini olusturur.

Bu noktada;

1- Tahsil edilemeyen hakedis miktarinin, firmanin toplam is hacmi i¢indeki 6nemi

ve pay1 ne kadardir,

2- Is durdurulmus mu, yoksa devam mu ediyor,

3- Devam ediyorsa nasil bir tahsilat giivencesi alinmisg,

4- Tahsil edilemeyen hakedis tutari nasil finanse edilmis, 6zkaynaklarla mi, firma
ortaklari tarafindan mu, yoksa banka kredisi kullanilarak ma,

5- Kredi kullamlmis ise boyutu, getirecegi faiz yiikii ve istihkakin tahsil
edilememesi gibi en kotii ihtimalde kullanilan kredilerin hangi kaynaklarla

kapatilacag,

6- Isveren idarenin hakedisi geciktirme nedeni finansal yetersizlik mi yoksa ingaat

firmast ile aralarinda dogan ihtilaf m,

Sorularina yanit aranmalidir.

5- Proje ile ilgili harcamalarin yapilan istihkaklardan fazla olmas: yani isin gegici

zararla devam etmesi halinde zararin nedenleri arastirilmalidir.
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5.7.4 Oran analizi ve bilan¢onun armdirilmasi

[sletmenin mali durumu, karlilig1 ve verimliligi degerlendirilirken mali tablolarda
yer alan mutlak rakamlardan ziyade bilango kalemleri arasindaki iliskiler daha
anlamli olmakta ve bu nedenle mali tablolar analizinde oranlardan genis ol¢tide

yararlanilmaktadir [7].

Mali tablolarda yer alan kalemler arasinda birgok oran hesaplamak ve biitiin
kalemleri birbiri ile karsilastirmak olasidir. Bunun istisnasi ingaat firmalarina ait
bilangolardir. Oran analizi ile pek ¢ok reel sektdr bilangosu dogru ya da dogruya
cok yakin bir yiizde ile degerlendirilebilmesine ragmen ingaat sektoriinde malesef
bu analiz ¢ok saglikli sonuglar vermemektedir. 4. Bélim’de bu konuya detayli

olarak deginilmisti.

Pratikte analizlerde daha c¢ok likidite oranlar1 ile bor¢ oranlarna bakilir. Bu
bolimde oranlarin hesaplanma seklinden ziyade analiz Oncesi dikkat edilmesi
gereken hususlara deginilecektir. Firmalarin muhasebe boliimlerinde ¢alisan
personelin yetersizligi, konularmma vakif olmamasi, bazan da kasith olarak
bilangonun iyi gosterilmesi amaci ile bazi hesaplar yanlis ¢alistirilmig veya
muhasebe hareketleri olmasi1 gerekenden farkli bir bilango kalemine alinmig
olabilir. Bu nedenle analiz 6ncesinde 6nemli kalemlerin tek tek gézden gegirilmesi
ve dogrulugunun teyit edilmesi analizin saglii agisindan 6nem tagimaktadir. Bu
caligmaya bilangonun arindirilmasi adi verilir. Arnndirma sirasinda bilango
kalemlerinde Tablo 5.1°de belirtilen ayristirma iglemleri yapilir ve bilango finansal

oranlarin hesaplanmasina hazir hale getirilir [13].

39



Tablo 5.1 Bilanco hesaplari arindirma tablosu

Armdirlacak Hesapta Bulunmamasi Gereken Yapilacak Diizeltme
Bilango Hesab Kalemler Islemi
Kasa Tahsildeki gekler Senetli alacaklara ilave edilir
Firmaya ait olmayan paralar Ortaklara borglardan diigiiliir
Bankalar Tahsildeki gekler veya senetler Senetli alacaklara ilave edilir
Tahviller Vadesi 1 yildan uzun tahviller Diger aktiflere ilave edilir

Hisse senetleri

Istiraklere eklenir

Senetli alacaklar

Finansman senetleri

K.V ortaklara, kuruluslara borglar-
dan hangisine aitse oradan diisiiliir

Tahsil kabiliyeti kalmams senetler ~ [Ozvarhktan diigiiliir
Vadesi 1 yildan uzun senetler U.V ticari alacaklara ilave edilir
Senetsiz alacaklar |Siipheli, takipteki alacaklar Ozvarhktan diisiiliir

Satis karsilif1 olmayan alacaklar

Diger alacaklara ilave edilir

Vadesi 1 yildan uzun alacaklar

U.V ticari alacaklara ilave edilir

Ortaklardan alacaklar

Sahus girketi ise 6zvarliktan diigiiliir
Sermaye sirketi ise ortaklardan
alacaklar hesabna ilave edilir.

Ortaklardan Finansman senetleri Kuruluglara / kisilere borglardan
alacaklar karsilikh olarak diisiliir
Sahis sirketinde ortaklardan alacak. |Ozvarliktan diisiiliir
Sermaye sirketinde ortaklarin kar Gegmis yil karlarindan, kar yoksa
payma mahsuben g¢ektikleri Ozsermayeden diisiiliir
Geri 6deme ihtimali zayif gdziiken Ozvarliktan diisiiliir
Ortaklardan alacaklar
Diger Alacaklar |Siipheli, takipteki alacaklar Ozvarliktan diisiiliir
Mal alimi karsiligi 6denen KDV Odenecek KDV den diisiiliir
Pesin vergi K.V diger borglardan diisiiliir
Vadesi 1 yildan uzun alacaklar Diger U.V alacaklara eklenir
Yillara yaygin insaat maliyetleri Diger aktiflere ilave edilir
Devam eden iglere ait stopajlar Diger aktiflere ilave edilir
Biten iglere ait stopajlar K.V diger borglardan diigiiliir
Stoklar Konsinye mallar K.V ilgili borg hesabindan diisiiliir
Yedek pargalar Diger aktiflere ilave edilir
Kullanilamaz hale gelen malzeme Ozvarliktan diigiiliir
Diger Aktifler Pesin 6denen giderler Diger alacaklara ilave edilir
Ticari alacaklar Senetli / senetsiz alacaklara eklenir
Vadesi 1 yildan kisa alacaklar Diger alacaklara ilave edilir
Taahhiit Insaat firmasinda harcamalarin Harcamalar alinan istihkaklardan
Harcamalari isthkaklardan az olmasi halinde diisiiliir
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Tablo 5.1'in Devamm

Armdirlacak Hesapta Bulunmamasi Gereken Yapilacak Diizeltme
Bilango Hesabi Kalemler Islemi
Duran Varliklar ~ [Ozel maliyetler Ozvarliktan diistiliir
Devam eden yatirim harcamalari Diger aktiflere ilave edilir
Maddi Olmayan |{Kurulug gideri, patent, know-how Ozvarliktan diigiiliir
Duran Varliklar  |bedeli
Zarar Birikmis zarar Varsa kardan, yoksa dzvarliktan
dusiiliir
K.V Banka Vadesi | yildan uzun krediler U.V banka borglarma ilave edilir
Borglar Ithalat akreditifleri / poligeler Kisa veya uzun vadeli ticari borglar
hesabina ilave edilir
K.V Ticari Sermaye sirketinde ortaklara bor¢lar | U.V ortaklara borglara ilave edilir
Borglar Sahis sirketinde ortaklara borglar Ozsermayeye eklenir
Vadesi 1 yildan uzun borglar U.V borglara ilave edilir
K.V Ortaklara Sahis sirketinde Ozsermayeye ilave edilir
Borglar Sermaye sirketinde ve devamli ise U.V ortaklara borglara ilave edilir
Ortaklara olmayan borglar Ilgili oldugu borg hesabma eklenir
U.V Banka Cari yilda geri 6denecek krediler K.V banka borglarina ilave edilir
Borglari
U.V Ticari Cari yilda 6denecek borglar K.V ticari borglara ilave edilir
Borglar
U.V Ortaklara Sahis sirketinde Ozsermayeye ilave edilir
Borglar Sermaye girketinde/devamli degilse  |K.V ortaklara borglara eklenir
Alinan Istihkaklar |Insaat firmasinda taahhiit harcama- |Alinan istihkaklar taahhiit harcama-
larinin istihkaklardan fazla olmasi larmndan diisiiliir
halinde
Ozsermaye Gider ve vergi kargiliklart K.V diger borglara ilave edilir
Borg niteligi tagidig1 halde 6zsermaye |llgili oldugu borg hesabma eklenir
hesabinda bulunan tiim hesaplar
Kidem tazminati karstligs U.V diger borglara ilave edilir
Kar Odenecek vergiler K.V diger borglara ilave edilir

Kar pay1 sermaye arttiriminda
kullanilacaksa

U.V ortaklara borglara ilave edilir

Sahis sirketinde vergi sonrasi kar

Ozsermayeye ilave edilir

Kardan 6denecek yonetici ve
personel primi

K.V diger borglara ilave edilir
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5.8 Sektorel Risk Analizi ve Ingaat Sektoriinde Riskler

Her sektérden her firma i¢in gegerli olabilecek ve firmanin bor¢ ve edimlerini
zamaninda yerine getirmesini ve faaliyetlerini saglikli bir gsekilde stirdlirmesini
engelleyecek risk faktorlerinden ayri olarak ingaat sektoriiniin kendi karakteristik
ozelliginden kaynaklanan bir takim riskler de bulunmaktadir. Analist, inceleme
sirasinda firmay1 agagida belirtilen sektorel risk faktorleri agisindan da incelemeli

ve risk dogurabilecek kalemler olup olmadigin: belirlemelidir.

5.8.1 Miiteahhide bagh olan riskler

Miiteahhidin yeterli bilgi ve deneyime sahip olmamasi, mevcut makina ve
ekipmaninin aldid1 ise oranla yetersiz kalmasi, teknik kadronun yetersiz olmasi ve

yonetimde yetenekli kisilerin bulunmamasi gibi unsurlar riski arttirmaktadr.

5.8.2 Isverenin mali durumu

Isveren konumundaki kurulusun mali yénden gii¢lii olmamasi veya nakit akiginin
diizensiz olusu miiteahhidin istihkak 6demelerine de yansiyarak onun da nakit

akisin bozacaktir.

5.8.3 Tek isverenle ¢calisma riski

Isverenin mali durumu ve nakit akisimin diizensiz olmasi tek igverenle ¢aligan
miiteahhit firmalar1 daha fazla etkileyecektir. Birden fazla igverenle ¢aligan
firmamin bir isverenden dogan odeme gecikmeleri diger igverenlerden yapilan
istihkaklarla kompanse edilebilirken tek igverenle g¢alisan firmalarin bdyle bir

imkani kalmamaktadir.

5.8.4 Miiteahhidin deneyimi

Firmanin daha once benzer 6lgek ve tiirde is yapip yapmadigina bakilmalidir.
Miiteahhit firmanin aldig1 yeni igin daha 6nce tecriibe etmedigi tiirde ve hacimde

olmasi durumunda firmanin i performansi olumsuz etkilenebilir.
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5.8.5 Miiteahhitle ilgili yonetim riski

Firmamn yonetim yapist iyi irdelenmelidir. Ust diizey yoneticiler arasinda, temel
sorunlarda goriis ayriliklarinin varhgi nedeniyle uyumlu bir igbirligi anlayis1 i¢inde
faaliyetlerin yiiriitilemedigi veya teknik, finansal ve idari konulardaki tiim
yetkilerin tek kiside toplandig1 (genellikle sirket sahibi ) orta ve kiigtik olgekli aile
sirketlerinde yonetim riski mevcuttur. S6zkonusu kiginin vefat, hastalif1 veya bir
siire isten uzaklasmak zorunda kalmasi girketin gidisatim olumsuz y&nde

etkileyebilir. [10].

5.8.6 Istiraklerin veya grubun genel performansi

Holding biinyesi iginde bulunan ingaat taahhiit firmalar1 kendi miinferit
durumlarmdan kaynaklanmayan ve fakat holdingin veya holding iginde bulunan
diger grup sirketleri veya grup bankalarmin veya ortaklarmin kars: karsiya

kalabilecegi mali veya siyasi kokenli krizlerden olumsuz yonde etkilenebilirler.

5.8.7 iklim

Insaat faaliyetleri iklim kosullarimin elverdigi olgiide siirdiiriilmektedir. Bu nedenle
iklim kosullarmn elverigliligi ve diger dogal etkenler insaat sektdriinii yakindan
etkilemektedir. Ozellikle Sibirya, Rusya ve Libya gibi iklim sartlarinin getin oldugu
tilkelerde kurulan santiyeler ¢ok zor fiziki sartlar altinda galigmaktadir. Bolgede ilk
defa is yapacak olan firmalar, aym bolgede daha 6nce de ig yapmis olan firmalara

nazaran daha fazla risk tasir.

5.8.8 Rekabet sartlan

Insaat sektoriinde her 6lgekte ve ¢ok sayida firmalarin bulunmasi ¢ok yogun ve
hatta yikict bir rekabet ortami olusturmakta, bunun sonucu olarak firmalar ig
alabilmek ve piyasada tutunabilmek igin kar marjlarini giinden giine diistirmektedir.
Kar marjlarinin diisiik kalmas1 kimi zaman alinan projenin zararla bitirilmesine

neden olabilmektedir.
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5.8.9 Maliyet hesabinda yapilan hatalar

Insaat taahhiit islerinde fiyatlama ihale ncesinde yapildigindan ve genellikle islerin
stiresi uzun ve tutarlart da yiiksek oldugundan iyi yapilmayan bir maliyet hesabi
veya ingaat Oncesi gozden kagan bazi maliyet detaylari projenin zararla

kapanmasina neden olabilir.

5.8.10 Yurtdisi ingaat faaliyetlerindeki riskler

Yurtdisinda ingaat faaliyetinde bulunan firmalar kur riski, transfer riski ve politik
risk gibi risklerle karg1 karsiyadirlar.

5.8.11 Ingsaat sektoriinde muhasebe sisteminin yetersiz kalmasi

Insaat muhasebesi diger muhasebe sistemlerinden ; islerin genellikle yillara yaygin
olmasi ve gelir ve gider hesaplarinin bilango dénemi sonunda kar zarar hesaplarina
yansimamas! gibi temel farkliliklar géstermektedir. Firmalarin genellikle aymi anda
birden fazla sayida santiyesi oldugundan her santiye kendi biitgesini takip ve idare
etmekte fakat nihai muhasebe santiyelerden gelen evrak ve bilgi dogrultusunda
genel merkezde tutulmaktadir. Santiyelerin merkezden uzak yerlerde bulunmasi
veya bu noktalarda isi iyi bilen personelin olmamasi muhasebe verilerinin
toplanmasi ve islenmesinde zorluklara ve gecikmelere neden olmaktadir. Insaat
firmalarina ait finansal tablolarin analizinde standart rasyo analizinin yetersiz
kalmasi ve kar zararin igin bitiminde Dbelirlenmesi firmalarin kredi

degerlendirmelerinde finansal tablolarin etkinligini azaltmaktadur.

5.9 Kredi Talebinin Nedenleri

Kredi tahsis slirecinin bir agamasi da firmanin hangi nedenlerden dolay1 kredi
talebinde bulundugunu anlamaktir. Insaat firmalar1 bankalardan nakit ve gayrinakit
krediler talep edebilirler.

Gayrnakit kredilerin talep nedeni agik olup ingaat firmalariin kullandig

bankacilik trtinleri bolimiinde detayli olarak anlatilmigtir. Kredinin kullandirim
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asamasinda da verilecek olan teminat mektubunun hangi muhataba ve hangi amagla

verildigi zaten bilindiginden tlizerinde yorum yapmasi gayet kolay olacaktir.

Nakit kredilerde ise kullandirilan kredinin nereye gidecegi, hangi amaglarla
kullanilacagi, amag dis1 kullamilip kullanilmayacagi konularn gayrinakit kredilerde
oldugu kadar a¢ik degildir.

Bu nedenle insaat firmalarimin nakit kredi ihtiyaglarinin sebebi gok iyi arastirilmali
ve gercekten sirket faaliyetleri ile ilgili olan, makul ve tutarh teklifler dikkate
alinmalidir.

Insaat firmalarinin nakit kredi taleplerinin ¢ok gesitli nedenleri olabilir. Bunlardan
baslicalar1 agagida belirtilmigtir.

5.9.1 Hakedis 6demelerinin gecikmesi

Taahhiit firmalarimn bashica gelir kalemi olan hakedis 6demelerinde meydana gelen
gecikmeler nedeni ile firma nakit kredi kullanmak durumunda kalabilir ve ilk
hakedis tarihine kadar olan nakit agigim kredi ile kopriileyebilir. Bu tiir kredi
kullandirimlarina bankalar tarafindan sicak bakilmakla beraber igveren idarede
ciddi bir mali kriz olup olmadiginin ve takilan hakedis tutarinin zamanla artma
egiliminin olup olmadigina dikkat edilmelidir. Hakedis geciktikge kredi kullanim

nedeniyle artan finansman maliyeti proje karlilifinin azalmasina neden olacaktir.

5.9.2 Nakit akisindaki gelir gider vade uyumsuzlugu

Firmanin nakit akisinin iyi yonetilememesi tahsilat ve 6demeler arasinda vade
uyusmazligi dogmasina neden olur ve bir tarafta firma alacaklar1 beklerken diger
taraftan bor¢ 6demesi igin kredi kullanilmasi ve finansman gideri dogmas1 durumu

ortaya cikar.
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5.9.3 Sabit kiymet yatirimlarimin finansmanm

Firmanm ihtiya¢ duydugu is makinesi, santiye ekipmam veya bina ve arsa gibi sabit
kiymet yatinmlarim yetersiz 6zkaynak nedeniyle kredi ile yapabilir. Bu durumda
kullanilan kredinin vadesi 6nem kazanmaktadir. Kisa vadeli nakit kredilerle bu tip
yatirimlarin yapilmasi, yatirimin geri doniis hizinin yavas olmasi ve faiz yiiki
nedeniyle bir slire sonra firmay: sikistirip 6zkaynagin erimesine neden olabilir. Bu
tip yatirimlarin zkaynak yetersizse en azindan uzun vadeli igletme kredileri ile
veya yatinm mali ithalati sdzkonusu ise ithalat amagli ve yurtdigt kaynaklt

gayrmakit kredilerle finanse edilmesi Onerilebilir.
5.9.4 Firmanin dl¢egi iizerindeki islere girmesi

Aylik hakedis 6demeleriyle ve avansli olarak ig alan taahhiit firmalar1 diisiik igletme
sermayesi ile de biiyiik bedelli islere girebilmekte ve sorunsuz caligabilmektedirler.
Ancak firmanin gerek sermaye biiyiikligt, gerek tecriibe ve gerekse de makina
ekipman ve kadro yeterliligi agisindan ¢aligmaya alistig 6lgegin ¢ok iizerinde islere
girmesi, firmanin edimini yerine getirebilmesi i¢in bu kalemlerden yetersiz olanlar
takviye etmesi ihtiyacim1 dogurur. Sermaye veya is avansinin bu konuda yetersiz

kaldig durumlarda nakit krediye bagvurulur.
5.9.5 Mobilizasyon harcamalar

Avansi olmayan iglerde santiyenin kurulma asamasi ve yapilan ilk harcamalar

istihkak yapilana kadar banka kredisi ile finanse edilebilir.

5.9.6 Gec¢mis yil zararmin finansmani

Taahhiit firmalarinin rekabet nedeniyle yiiksek iskonto oranlari ile is almasi,
maliyet tahmininde sapmalar meydana gelmesi, taseronlardan kaynaklanan sorunlar
veya diger muhtelif olumsuz kosullardan dolay:r faaliyetlerini zararla
sonu¢landirmasi durumunda bu zararin firmanin igletme sermayesinden eksilttigi
miktan yerine koyabilmek i¢in sermaye arttirimi ile birlikte nakit kredi kullanimi da
giindeme gelébilir.
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5.9.7 Kaynaklarin faaliyet alam: disinda kullanilmasi

Firmanin mevcut kaynaklarimi gayrimenkul alimi, diger grup firmalarinin finasmani
gibi faaliyet konusu digindaki aﬂanlarda kullanmasi durumunda ortaya ¢ikan igletme
sermayesi agigii kredi kullanarak kapatmak yoluna gidebilir. Kaynaklarin firma
disina aktarilarak faaliyet alam diginda kullanilmasi firma kredibilitesi agisindan
olumsuz bir durum olup bankalarca bu tip hareketlere sicak bakilmamakta olup

kredilendirmede de isteksiz davranilmaktadir.
5.9.8 Ortaklarin sirketten para kullanmalar

Firma sahip veya ortaklarimin kendi sahsi gereksinimleri igin firma kaynaklarina
bagvurmalar1 ilave finansman ihtiyaci dogurabilir. Yine bankalarca sicak
bakilmayan bir durumdur.

5.9.9 Fiyat farklar: beklentisi nedeniyle hakedis yapilmamasi

Hakedislerin birim fiyata dayali olarak yapildigi kamu projelerinde firmalar yilin
son aylarinda hakedis yapmayarak ya da diisiik hakedis yapip zaman kazanarak
bekleyen hakedisleri yeni yila sarkitmak ve yeni birim fiyatlar tizerinden daha fazla
hakedis ¢ikarmak isteyebilirler. Boyle zamanlarda 6zellikle yilin son bir iki ayinda
taahhiit firmalarinin nakit kredi talepleri artar. Kullamlacak olan kredinin karsili
tiretilmis is ve yapilacak istihkak olarak beklediginden bu tarz kredi taleplerine
olumlu yaklasilabilir.

5.9.10 Mevsimsel etkenler

Ingaat islerinde mevsimsel etkenler diger bir ¢cok sanayi sekt6riinde olmadig: kadar
etkilidir. Bahar ve yaz aylarinda hizlanan ingaatlar yagisla birlikte ¢etin hava
durumlarinin yasandig1 kis aylarinda ve 6zellikle kis aylarnin sert gegtigi bolge ve
lilkelerde yavaslayarak zaman zaman durma noktasina gelebilir. Bundan dolay:

faaliyetlerin hizlandig1 aylarda firmalarin nakit kredi ihtiyact artabilir.
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5.10 Kredi Teminatlarinin Degerlendirilmesi

Bankalarca firmalara kullandirilacak nakdi ve gayrinakdi krediler, yapilan analizler
neticesinde gozlemlenen riskin biiyiikliigiiyle orantili olarak teminata baglamirlar.
Esasen bir kredi tahsis edilirken dncelikle teminata bakilmaksizin analiz yapilmali
ve eldeki veriler neticesinde firmanin kisa ve orta vadede bir problem yagsamayacagi
belirlenip, edimlerini zamaninda yerine getirecegi kanaati uyandig: takdirde teminat

konusu giindeme gelmelidir. Asla teminata bakilarak kredi tahsisi yapilmamalidir.

Firmalara hi¢ teminat almadan da kredi tahsis edilebilecegi gibi artan teminat
kosullartyla da kredi tahsisi yapilabilir. Bu tamamen firmanin ve ortaklarimin mali
ve ahlaki kredibilitesine baglidir.

5.11 Sube Kredi Talebinin Degerlendirilmesi

Kredi Tahsis Birimi tarafindan firma ile ilgili eldeki veriler, kredi paketindeki
bilgiler ve yapilan ziyaretlerde edinilen izlenimler ¢ergevesinde yapilan mali analiz,
risk analizi ve firmanin genel degerlendirmesinde herhangi bir olumsuz duruma
raslanmamasi, kisa ve orta vadede firmanin taahhiitlerini yerine getirme konusunda
herhangi bir sorun yasamayacadl kanaatine varilmasi halinde subece talep edilen

kredilerin tiir, vade, miktar ve teminatlarina bakilir.

Ingaat firmalarina genellikle proje bazinda limit tahsis edilir. Bu limit isin bagindan
sonuna kadar firmamn tiim ihtiyaglarim karsilayabilecek tiir ve miktarda olmalidur.
Gegici, kesin ve avans teminat mektuplar ile ihtiyag duyulabilecek tahmini bir
nakit kredi limitini de igermelidir. Biiyiik projelerde bir bankanin kredi limiti isin
tiim teminat mektubu ihtiyacim karsilamaya yetmeyeceginden ayni igle ilgili birden

fazla bankadan mektup kullanilabilir.
Limit tahsis edilirken firmamn g¢alistifi diger bankalarin tahsis etmis olduklar

limitler de referans olarak gozoniinde bulundurulur. Bankalar bir firmanin kredili

olarak ¢aligtif1 tek banka olmayi tercih etmezler.
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Krediye sube tarafindan Onerilen teminat, genel kabul olarak firmanin kredili
¢alismakta oldugu diger bankalara verdigi teminatlardan tiir ve miktar olarak daha
zayif olmamalidir. Tabi ki firma bazinda bunun da istisnalar1 olabilir. Subece
Onerilen teminatlarin firmanin kredibilite derecesine gore yetersiz oldugu tespit

edilirse kredi tahsis birimi tarafindan subeden ilave teminatlar alinmas istenebilir.

5.12 Firmanin Risk Derecesinin Belirlenmesi

Banka ile kredili olarak ¢alisan tiim firmalar Kredi Tahsis Birimi tarafindan en az
riskli goriillenden en yiiksek riskli goériilene dogru belirli sayida risk gruplarina
ayrilir ve bunlara bir risk grubu notu verilir. Buna risk derecelendirmesi (rating) ad1
verilir. Bu not firmanin banka ile olan kredi iligkisinde fiyatlandirmadan, firma
banka iligkisinde kargilasilabilecek risk tasiyan islerde verilecek kritik kararlara ve
almabilecek risklerin boyutunun belirlenmesine kadar pek ¢ok yerde kullamilir. Risk
derece notu firmanin performansina bagli olarak zaman iginde diistiriilebilir veya

arttirilabilir.

Firmalar genellikle 4 farkli risk grubunda siniflandirilir. Firmalarin risk derecesi

belirlenirken asagida belirtilen kistaslara gére hareket edilir :

A Grubu : Bor¢larim1 zamaninda 6deme kapasitesi ve istegi kisa ve uzun vadede
cok yiiksek, degisen konjonktiir ve ekonomik kogullardan olumsuz y6nde etkilenme

pay1 minimum.

B Grubu : Bor¢larim zamaninda 6deme kapasitesi yeterli, degisen konjonktiir ve
ekonomik kosullar, normal gartlar altinda yeterli olan geri 6deme kapasitesini

zayiflatabilir. Kisa vadede problem yok ancak uzun vadede etkilenebilir.

C Grubu : Borglarin1 bugiin i¢in zamaninda 6deyebilir, ancak olumsuz gelisen
ekonomik ve finansal kosullar geri 6deme kapasitesini ve taahhiitlerini yerine

getirme olasiligini B’ye gore daha fazla zay:iflatabilir.

D Grubu : Borglarim geri ddeme kapasitesi, tamamen iyi ve olumlu finansal ve

ekonomik kosullara bagl, fiilen tamimlanabilir bir taahhiitlerini yerine getirememe
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riski mevcut. Finansal ve ekonomik kosullarin olumsuzlagmas: durumunda borcunu

6deyememe riski ¢ok ytiksek.

5.13 Kredi Talebinin Nihai Onaya Sunulmasi

Genel Miidiirliik Kredi Tahsis Boliimii yukarida bahsedilen ¢aligmalar: tamamlayip,
sube ile kredi teklifinin tutar, vade ve teminat konularinda mutabik kaldiktan sonra
eger kredi tutar1 kendi birim yetkisi dahilinde ise onaylar, degilse teklifin son halini

ve olumlu goriisiinii, 6nerilecek risk derecesi ile birlikte nihai onaya sunar.

Nihai onay yetkisi hangi kurulun limitleri dahilinde ise kredi teklifi son kez orada
goriigiiliir. Bu kurul Kredi Komitesi veya Yonetim Kurulu olabilir. Teklif aynen
kabul edilebilecegi gibi, miktar, vade ve teminat kosullar1 degistirilerek de kabul

edilebilir veya tamamen reddedilebilir.
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6. SONUC

6.1 Bankacilik Sektiriiniin Genel Goriiniimii

Kredilendirma bankalarin temel faaliyetlerinin baginda gelir. Bankalar, mevduat
olarak topladiklar1 veya yurti¢i ve yurtdisi finans kurumlarindan borglanarak temin
ettikleri kaynag1 kredi olarak nakit gereksinimi olan miisterilerine kullandirmak
suretiyle tekrar piyasaya enjekte ederler. Bankalar ekonomide denge unsuru,

biiyiimede reel sektdriin ayrilmaz ortagi olmalidirlar.

Ulke kaynaklarimn ve tasarruflarinin, ihtiyag duyulan sektorlere kanalize
edilmesinde araci durumda bulunan bankalar biiyiik sorumluluk altindadirlar, zira
kredi olarak plase ettikleri paranin kaynagi mudileri ve dis kreditorleridir.
Dolayisiyla yaptiklan is 6ziinde baskasinin parasi ile bir baskasina bor¢ vermek
olan bankalar bor¢ verdikleri kisi ya da kurumlari dogru tespit etmek ve verilen
paranin tamaminin geri doniislinti saglamak zorundadirlar. Bu zorunluluk bankanin

kredibilitesi ve piyasa itibar1 kadar karlilig1 igin de gegerlidir.

Ekonomide iiretime, yatirima, ihracat ve doviz kazandirici faaliyetlere ve hizmet
tiretimine yonelik calisan, Ozetle bir katma deger yaratan birbirinden gok farkl
onlarca sektor faaliyet gostermektedir. Her sektoriin kendine has sermaye yapisi,
tretim sekli, finansman yontemi, kar marji ve tagidigr risk gibi farkli yapisal
ozelliklerinden s6z edilebilir. Ancak tiim sektorlerin ortak o6zelliklerinden biri
bitmeyen banka destegi ihtiyacidir. Bu ihtiya¢ sadece nakit gereksiniminden degil
piyasada is yapabilmek icin gerekli olan garanti verme miiessesesinden de

kaynaklanmaktadir.

Bankalar bu ¢ok farkli sektérlerden gelen nakdi veya gayrinakdi kredi taleplerini
cevaplarken 6zelde firmanin kredibilitesini O6lglip, genelde de sektoriin iginde
bulundugu durum ve sartlarla tagidigi riskleri de gozoéniinde bulundururlar. Bu
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amagla her yil her sektdrde ne gibi gelismeler yagsandigi, sektériin genel ekonomi
i¢indeki durumu, kisa ve orta vadede beklentiler ve dnemli projelerle ilgili yillik

sektor raporlar: hazirlanir ve bunlar ilgili kisilerin bilgisine sunulur.

Ingaat sektorii daha 6nce de ayrintili olarak belirtildigi {izere tilke ekonomisinde gok
Onemli bir konuma sahiptir. Tiirk ingaat firmalarinin yurtdiginda da énemli projeler
almaya baglamas: ile bu sektdr 6nemli bir doviz girdisi de saglamaya baglamustir.
Ancak son zamanlarda ozellikle yurtdigindaki biiyiik taahhiit islerinde igveren
idareler ihaleye girecek firmalardan veya konsorsiyumlardan igin finansmanini da
saglamalarini beklemektedir. Avrupali veya Amerikan firmalarimin ¢ogu kendi
tilkelerinin Eximbank’lari tarafindan tahsis edilen {ilke kredisi kaynaklarmdan
faydalanabilmekte iken tilkemizde bu tiir kaynaklar yok denecek kadar azdir. Bunun
da Otesinde gerek Tiirk Bankalar’min kaynaklarimin kisith ve kisa vadeli,
bilangolarinin sig olmasi ve gerekse de iilkenin ekonomik olarak istikrarsiz bir
grafik ¢izmesi nedeniyle bankalarin da hakli olarak orta ve uzun vadeli projelere
girmekten kaginmalar1 nedeniyle ingaat firmalarinin ticari bankalardan uzun vadeli

ve biiyiik montanli projelere finansman destegi bulmasi ¢ok zordur.

Turkiye Bankalar Birligi verilerine gore 31.12.2000 itibarn ile Tirk Bankacilik
sektoriinde faaliyet gosteren 79 bankanin toplam bilango biylikliigii 155 Milyar
USD iken bu rakam sadece orta dlgekli bir Avrupa veya Amerikan Bankasi’nin
bilango biiyiikliigline esittir. Kaldi ki bu tutarin da sadece 50 Milyar USD’lik kismi1
piyasaya kredi olarak kullandirilmis olup kamu kurum ve kuruluglarina
kullandinlan krediler de bu tutara dahildir. Tiirk Bankacilik Sekt6rii’niin 6zkaynak
toplami ise sadece 8 Milyar USD’dr.

6.2 Kullanilan Yontem ve Elde Edilen Sonuglar

Bu ¢aligmada bir banka subesinde, kredi tahsis boliimiinde veya ingaat firmalarinin
mali isler boliimlerinde gorev yapan ilgili kisilere, ingaat taahhiit firmalar ile ilgi
yaptiklar1 analiz ¢aligmalarinin her asamasinda ihtiyag duyabilecekleri teorik ve
pratik bilgilerin biraraya getirilmesi, analizlerin dogruluk yiizdeleri hakkinda fikir

sahibi olmalar1 ve aldiklar: riski minimize etmelerinin saglanmasi hedeflenmistir.
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Bankalarda firmalarin kredi degerlilbiginin Olgiilmesinde en ¢ok kullanilan yontem
finansal tablolar ilizerinden yapilan oran analizleridir. Pek ¢ok sektorde faaliyet
gosteren firmalarin finansal durumlar, tam ve eksiksiz bilango bilgilerine
ulasilmas:1 kaydiyla biiyiik bir dogruluk yiizdesi ile tespit edilebilmektedir. Oran
analizinin temeli birbirini izleyen yillara ait bilango kalemleri arasindaki oranlari
hesaplayarak bu oranlar1 énceden belirlenmis ideal oranlarla karsilagtirp likidite,

borg¢luluk, sermaye, kar gibi konularda bilgi edinmeye dayanur.

Ingaat firmalarim degerlendirirken yapilan oran analizi icin aym seyleri s6ylemek
giigtiir. Insaat firmalarinin yaptiklar islerin yillara yaygin olmas ve isle ilgili gelir
gider hesaplarinun isin gegici kabuliinden 6nce gelir tablosuna yansitilamamasi ve
bilangoda kalmasi, yapilacak oran analizinin dogrulugu konusunda siiphe
uyandirmaktadir. Bu durumu rakamlarla ortaya koymak ve stzkonusu oranlarin
ingaat sektoriinde nasil bir farklilik gosterdigini gézlemlemek amaciyla 4.Bdlimde
karsilagtirmali bir ¢alisma yapilmistir. Bu g¢aligmada TCMB kaynaklarindan
yararlanilarak 1997, 1998 ve 1999 yillarina ait ingaat dahil 15 farkli sektoriin 19
adet temel finansal analiz oran1 ele alinmig, veriler kargilagtirma yapilabilecek bir
formata uyarlanmigtir. Yapilan analizde ingaat sektoriine ait bazi oranlarin diger
sektdr oranlarina paralellik gosteritken bazi oranlarin da diger sektdr ortalama

oranlarindan ¢ok farkli oldugu gozlemlenmistir.

En temel gozlemlerden biri, firmalarin kisa vadeli bor¢ ddeme giiciinii gosteren ve
yaygin olarak kullanilan cari oramin diger sektérlerde ortalama 1,40 iken ingaat
sektorlinde 1,00 olarak ortaya ¢ikmasidir. Bu rakam, cari oran i¢in 1,50-2,00 arasi
olan kabul edilebilir diizeyin ¢ok altindadir. Analizi biraz daha detaya tagiyip st
kartildeki cari oranlara baktigimizda dahi diger sektorlerde cari oran 2,00’ye
yaklagirken ingaat sektoriinde 1,30°a kadar c¢ikabildigi gériilmistiir ki bu da
sektérde yer alan firmalarin % 75’inin cari oramimin 1,30’un altinda. kaldif
anlamina gelir. Cari oran sektdrler arasinda o sektoriin 6zelliginden kaynaklanan
nedenlerle kiigiik farkliliklar gésterse de ingaat sektorii i¢in ortalamanin ¢ok altinda
kalmaktadir. Tabi ki bir oranin mutlak degeri kadar o oranin igeriginde yer alan

kalemlerin dagiliminin da analizde 6nemli oldugu unutulmamalidir.
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Diger taraftan insaat firmalarina ait bilangolarda, devam eden islere ait yillara
yaygin insaat ve onarim maliyetleri ve yillara yaygin insaat ve onarim hakedisleri
hesaplarinin i bitiminden 6nce gelir tablosuna aktarilamamasi nedeniyle
bilangolarin aktif ve pasiflerinin sigerek bilango yapisiyla ilgili oranlan da etkiledigi
gozlemlenmistir.  Ornegin  bunun  sonucu olarak ingaat firmalarinin
Ozkaynaklar/pasif orami diger sektdr ortalamalarimin ancak yarisi kadar

cikabilmistir.

4. Bolimde yapilan, karsilagrmali standart oranlarin incelendigi ¢aligma da
gostermigtir ki ingaat firmalarina ait finansal analiz oranlari, kredi degerliliginin
hesaplanmasinda yeterli olmadig1 gibi yamltici da olabilmektedir. Bu eksikligi
gidermek i¢in analiz sirasinda izlenmesi gereken yoéntem 5. Bolimde agiklanmaya

calisilmigtir.

Bankalarda firmalarla ilgili degerlendirme ¢aligmalar1 farkli amaglarla yapilabilir.
Bunlar bir firmaya ilk defa kredi tesis edilmesi, daha 6nce kredi tesis edilmis bir
firmaya limit artis1 yapilmasi, mutat dénemsel degerlendirmeler veya firmada baz
olumsuzluklarin tespit edilmesi gibi durumlar olabilir. Bu ¢aliymada, bu durumlar
icinde en kapsamli ¢alismay1 gerektiren ilk defa kredi tahsis edilecek bir firma igin
kredi tahsis siirecinin nasil olmasi gerektigi agiklanarak sube ve genel miidiirliik
boliimleri tarafindan yapilmasi gereken caligmalar, sorulmasi gereken sorular ve
oran analizine destek olarak yapilmas: gereken ek analizler hakkinda bilgi

verilmigtir.

Her agamada yapilacak isler, firma ile ilk temas asamasindan baslayip kredi
talebinin en son onaya sunulmasina kadar adim adim ve yeri geldik¢e her adimda
gerekli detay bilgilerle birlikte verilerek siireci izleme kolayligi saglanmus,
calismadan faydalanacak olan kigsilerin her adimda yapmasi gereken igler ve
analizleri birarada bularak eksigi olup olmadigimi kontrol etmesi imkam

saglanmigtir.

Insaat firmalarinin analizi temelde devam eden islerin analizine dayamr. Firmanmn
bir veya birden fazla devam eden isi olabilir. Devam eden islerle ilgili ekte drnegi

verilen proje statii raporu analizin temelini olusturur. Isin esas1 devam eden islerin
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genel gidisati, is bazinda karlilik durumu, istihkaklarda gecikme veya birikme olup
olmadifi hakkinda bilgi sahibi olmak ve igin kalan kismmin tamamlanmasinda
herhangi bir problem yasanmayacagina kanaat getirmekten ibarettir. Iin esast bu
kadar kolay olmakla beraber zor olan kisim ise bu bilgilere ulasmak ve dogrulugunu

tespit edebilmektir.

Bu amagla ¢alismanin ilgili boliimlerinde firmalardan alinan devam eden islerle
ilgili bilgilerin dogrulugunun bilango ve ayrintili hesap mizam kullamlarak nasil
kontrol edilecegi ve mizandan hangi bilgilere ulagilabilecegi ayrintili olarak
anlatitlmistir. Devam eden islerin durumu ile ilgili bilgi saglamanin en iyi
yollarindan biri de bizzat santiyelerin ziyaret edilmesi ve teknik personelle
goriistilmesidir. Bu yolla kagit {izerinde veya s6zlii olarak alinan bilgilerin yerinde
gozlemlenmesiyle pekgok bilgi ve ipucu elde edilebilir. Ekte santiye ziyareti sonrasi

diizenlenen bir rapor 6rnegi de verilmistir.

6.3 Banka — Firma isbirliginin Onemi

Bankacilarin firmalarla olan iligkilerinde yasadiklari sikintilardan biri de bilgi
verme konusunda firmalarin zaman zaman duyarsiz kalmalaridir. Ozellikle son
yillarda bankalar arasinda yasanan yogun rekabet ve biiylime hedefleri
dogrultusunda birgok bankamn bdlgenin isim yapmus firmalarma ayn anda kredili
calisma talebinde bulunmasi, rakip bankalarin 6niine gegebilmek ve hizh hareket
edebilmek icin daha az dokiiman, daha az bilgi ve daha zayif teminatlarla kredi
tahsis etmesi, bazi firma ydneticilerinin kendilerine ve firmalarma duyduklan
giiveni pekistirmis, bunu bir piyasa itibart ve sayginlik Olgiisii olarak kabul
etmelerine neden olmustur. Boyle bir ortamda, bu gorisleri tasiyan firma
yoneticilerinden ayrintih bilgi ve belge istemek hos karsilanmamakta ve detaylan
arastiran bankacilara soguk bakilmakta ve isteksiz davramlmaktadir. Tabi ki bu tiir

yoneticiler azinlikta olup sektoriin tamamina mal edilmemelidir.

Bu oyunda firma yoneticilerine de gok &nemli roller diismektedir. Yoneticiler
herseyden &nce bankalara is ortagi, bankacilara da mesai arkadaglan gozilyle
bakmalidirlar. Yonetici sadece kendi firmasi ve igleri hakkinda bilgi ve tecriibe

sahibidir. Tecriibeli bir bankaci ise hem ingaat, hem de diger sektorlerden onlarca
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firmay1 ¢ok yakindan tanima, analiz etme ve izleme imkamna sahip olmus, iyi
yonetildigi i¢in hizli biiyliyen firmalarin yaninda kot yonetim veya zamaninda
teshis edilemeyen hatalardan dolay1 g¢ok kisa siirede iflas etmis firmalara da tamk
olmustur. Bakis agilari, konsantre olduklar1 noktalar, vizyonlar1 birbirinden
farklidir. Bir bankaci ¢aligmakta oldugu firmanin zor duruma diismesini en az firma
yoneticileri kadar, hatta daha da fazla istemez. Dolayis1 ile firma yoneticileri ve
bankacilar firmanin kuvvetli ve zayif yonlerini ¢ok agiklikla paylasmali ve firma
yoneticileri bankacilara yardimer olarak yaptiklarn tahlillerden yararlanmaya
caligmalidirlar. Firmanin bilgi vermekten kag¢inmasimin bankada firmanin bazi
olumsuzluklarinin saklanmaya galisildig1 izleniminin dogmasina yol agabilecegi

unutulmamalidir.

Tablo 1.1 de yer alan verilerden de anlasilacag iizere son ii¢ y1lda ingaat firmalarina
kullandirilan kredilerin toplam krediler i¢indeki pay1 azalmasina ragmen sorunlu
hale gelen kredilerin pay1 siirekli artmaktadir. Bu gercek bankacilar kadar ingaat
firmalarim1 da yakindan ilgilendirmekte olup firmanin finansal durumunun ve
tasidigl risk miktanmin zamaninda ve dogru olarak teshis edilmesinin Gnemini

vurgulamaktadir.

Bu baglamda bankacilarin yani sira, ingaat firmalarimin yoneticilerinin de bu
caligmay1 inceleyerek bankalarin kredi tahsis siireci ve bu siiregte firmanin hangi
unsurlarmin  nasil  degerlendirildigini  gormeleri ve sektdrdeki firmalarin
kargilagabilecegi risk faktorlerinin ve erken uyari sinyallerinin neler oldugu
konusunda bilgilenmeleri halinde; hem yonettikleri firmaya farkli bir bakis agisiyla
yaklagmalar1 hem de varsa firmamn eksik ve zayif oldugu noktalari tespit ederek bu

olumsuzluklar gidermek igin gerekli tedbirleri almalar miimkiin olabilecektir.
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SANTIYE RAPORU

Tarih : 25.04.2000
Diizenleyen : Alp Y.Savasci

1. ISIN TANIMI

1.1 Isin Ad1 : Sochi-Rostov Karayolu Rehabilitasyon Projesi
(50+0.00 — 260+0.00 Km’ler aras1)

1.2 Isin Yeri : Rusya Federasyonu

1.3 Konusu : 410 Km’lik Sochi-Rostov Karayolu’nun 210

km’lik mevecut bozuk zeminli b6liimiiniin yenilenmesi

2. SOZLESME BIiLGILERI

2.1  Miiteahhit : Ornek Insaat A.S.

2.2 Isveren : Rusya Federasyonu Ulastirma Bakanli
Karayollan Idaresi

2.3 Kontrol/Misavir : Baltic Consultant Corporation

2.4 Kontrat Tutari/Kesif Bedeli : USD 41,300,000
2.5 Revize Kontrat /Son Kesif : USD 41,300,000

2.6  Kontrat Tiirt : Gotlirt bedel

2.7  Thale Sekli : Teklif alma usulii
2.8  Sozlesme Tarihi : 01.11.1998
2.9  Isin Stiresi :30 Ay

2.10  Sozlesmedeki Baglama Tarihi: 20.12.1998
2.11  Fiili Baglama Tarihi : 20.12.1998
2.12  Yer Teslim Tarihi : 11.11.1998
2.13  Sozlesmedeki Bitig Tarihi 30.06.2001
2.14  Alinan Siire Uzatim1 16 Ay

2.15 Uzatima Gore Bitig Tarihi 31.12.2001
2.16 Bakim Siiresi 112 Ay

2.17  Is Programi : Rapor ekindedir.

2.20 Para Birimi/Orani/Paritesi  : Hakedislerin % 75 USD, kalan Ruble olarak
0denmektedir. 1TUSD= 28 Ruble’dir.

2.21  Konsorsiyum Uyeleri : Ornek Ingaat A.S. - Moskowich -Luka

3. ISIN TAMAMLANMA ORANI

3.1 Parasal : % 58
32 Fiziksel : % 52

71



4. TEMINAT MEKTUPLARI

Tutar (Usd) Banka Ver.Tarihi Tiirti Vade

580,000 (1) Aktifbank 15.07.1998 Gegici Siiresiz
6,195,000 (2) Aktifbank 20.11.1998 Avans Siiresiz
4,130,000 Aktifbank 15.10.1998 Kati Siiresiz
1,100,000 (3) Aktifbank 15.05.1999 Mal alim Stiresiz

(1) Risk ¢ikis1 gergeklesmistir ve bakiyesi sifirlanmigtir.

2) Hakedislerden avans kesintisi yapildik¢a mektup riskinden diismektedir.
Bakiyesi USD 3,200,000.

3) Mal bedelleri 6dendikge riskten diisiilmektedir. Bakiyesi USD 725,000.

5, ODEMELER / FINANSMAN

5.1  Alman Avans : USD 6,195,000
5.2 Kesilen (Iade) Avans : USD 2,950,000
53 Diger Kesintiler : USD 1,870,000
54  Avans T/M Bakiyesi : USD 3,200,000
5.5 Yapilan Hakedis : USD 23,950,000
5.6  Yapilan Hakedis/Son Kesif % 58

5.7 Tahsil Edilen Hakedis (Briit) : USD 27,550,000
5.8 Tahsil Edilen Hakedis (Net) : USD 23,950,000
5.9  Bekleyen Hakedis : -
5.10 Hakedise Girmemis Is : -
5.11 Odemeler : USD 23,950,000

6. SANTIYE KAPASITESI

6.1 Santiye Tesisleri : 1 adet idari ofis binasi
1 adet yan hizmet binasi
1 adet mithendis ve formen lokali
Atolyeler (Elektrik, mekanik, tamir, kaynak)
1 adet mutfak
1 adet mithendis ve formen yemekhanesi
1 adet mithendis yatakhanesi
1 adet formen yatakhanesi
1 adet ig¢i yatakhanesi
6.2  Makina Parki : Tiim makina ve ekipmen listesi ektedir.

6.3  Personel : Santiye idari ve teknik personelinin
organizasyon semasi rapor ekinde sunulmustur. Santiyenin toplam personel sayisi
ig¢ilerle birlikte 225°tir. Bu saymin 110’u Tiirk personel, kalan kismi da Rus
¢aliganlardan olusmaktadir. Isveren ile yapilan s6zlesmeye gore uzmanlik
gerektirmeyen kadrolarda Rus personel ¢aligtirmak zorunlu tutulmustur.

6.4  Taseronlar : Moskowich (Rus Firmasi), Luka (Rus Firmas:)
(Tageronlar makina parkina sahip tageronlardir)
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7. DEGERLENDIRME
Genel :

Santiyenin bulundugu bolge Rusya Federasyonu’nun giineyinde, Karadenizin
kuzeyinde olup Sochi sehri ayn1 zamanda Karadeniz kiyisinda kurulu canli bir ticaret
ve turizm gehridir. Sochi’nin aym1 zamanda bir liman sehri olmasi nedeniyle
Karadeniz ve Akdeniz’e agilan bir pencere olmasi Sochi-Rostov karayolunun 6nemini
daha da arttirmaktadir. Bu iki kent arasindaki mevcut karayolu 410 km uzunlugunda
ve hayli yipranmis bir durumdadir. Bu yolun 210 km’lik kisminin rehabilitasyon isleri
Rusya Federasyonu Ulagtirma Bakanligi’na bagli Karayollar Idaresi tarafindan ihale
edilmis ve Ornek A.S — Moskowich — Luka ortakli tarafindan is yiiklenilmistir.

Ortaklik firmalaridan Ornek A.S. ana miiteahhit olup , yerli firmalar Moskowich ve
Luka is kapsaminda tageron firmalar olarak faaliyet gostermektedir.

Karayolunun 0+0.00 km’si Sochi ve 410-+0.00 km’si Rostov olarak projelendirilmig
olup su anda ingaat1 yapilan kisim 50+0.00 ile 260+0.00 km’ler arasindadir.

Merkez santiye 74. km deki Lada kasabasi yakiminda kurulmug olup Santiye ile
Moskova ve firmalarin merkez ofisleri ile Moskova arasindaki irtibatin kurulabilmesi
acisindan Moskova’da bir irtibat ofisi kurulmustur. Bu ofisin baginda Rus kokenli bir
yonetici bulunmakta olup iyi derecede Ingilizce ve Tiirkge bilmekte ve ortakligin
Moskova’daki idari ve lojistik islerini yiirtitmektedir.

Santiyenin yiyecek igecek ihtiyac1 ile gerekli sarf malzemeleri Sochi’den
karsilanmaktadir. Sochi’nin hem liman gehri hem de havayolu ile ulagim imkani
olmast nedeniyle her tlirli ulasim imkanina sahip bulunmakta olup, yurtdigindan
gelen malzeme ve is¢i ekipleri kolaylikla buradan merkez santiyeye ulagabilmektedir.

Santive Organizasyonu :

Proje Miidiirii, Ornek AS’nin personeli ve santiye organizasyonu iginde en yetkili kisi
konumunda olup stirekli santiyede bulunmaktadir. Proje Miidiir vekili ise Foreign Co.
elemanlarindan olup santiyede koordinasyon gérevini yiirtitmektedir.

Santiyedeki tiim birimler birim miihendislerine rapor etmekte olup ortaklikta yeterli
sayida teknik personel santiyede gorevlendirilmis durumdadar.

Organizasyon semast ekte sunulmustur.

Mobilizasyon :

Santiye ziyareti sirasinda makina parki incelenmis ve mevcut makina ekipman ve
kullanim alanlar1 ile ilgili asagidaki bilgiler derlenmigtir. Makina ve ekipmanin
detayli listesi ekte bulunmaktadir.
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Is Makinesi Cinsi | Adet Kullanim Alani
Ariyet ocagindan alinan ve karayoluna serilecek olan

Konkasor (Kirici) 3 malzemenin istenilen bayuklukte kirtimasi igin kullanilir
Konkasérde kirllan malzemenin yikanmasi ve
Yikama eleme tesisi 1 elenmesinde kullanilir
Yikanmis ve elenmis malzeme bitimle karigtinlarak
Asfalt santrali 3 asfalt imalati yapilir.
Asfalt finigeri 4 Asfalt malzemesinin karayoluna serilmesinde kullanilir
Yol ¢izgi makinesi 2 Karayolunun seritleme islerinde kullanilir.
Silindir 14 |Toprak ve asfalt malzemenin sikistiriimasinda kullanilir.
Buldozer 2 |Toprak dizenleme iglerinde kullanilir
Yikleyici 6 Toprak diizenleme iglerinde kullanthr
Greyder 2 Toprak dizenleme iglerinde kullanihr

Toprak ve asfalt nakil iglerinde kullanilir. Kamyon sayisi
mevsimine ve is yogunluguna gdre kiralama yoluyla
arttinimaktadir. Bu sayi yogun dénemlerde 100'e

Kamyon 40 |ulasmaktadir.
Ekskavatér 1 Toprak dizenleme islerinde kullanilir

Ariyet ocagd! ve kaya zeminlerde malzeme kirma
Hidrolik kirici 1 islerinde kullanilir.

Karayolu hatti boyunca enerji gétiriilmesi gereken
Jenerator 12 |noktalarada kullanilir.
Binek ara¢ 20 |Genel amagh kullaniimaktadir.

Her tarl( is makinesinin tir ile nakledilmesinde
Alcak dorse 1 kullaniimaktadir.

Santiyedeki is makineleri sayilar1 ve kapasiteleri agisindan degerlendirildiginde
projenin standartlara ve programina uygun bitirilebilmesi i¢in yeterli oldugu
dustiniilmektedir. Santiyede gozlemlenen makina ve ekipmanlar iyi isler vaziyette
olup, bakimlarinin diizenli olarak yapilmakta oldugu tespit edilmistir.

Santiye personelinin mahrumiyet sartlarinda ¢aligtigi dikkate alinarak santiye
tesislerinde personelin rahat etmesi igin gerekli her tiirlii tedbir alinmigtir. Miihendis
ve formen yatakhaneleri birbirinden bagimsiz olarak kurulmus olup isitma, sicak su,
temizlik vs servisleri diizenli olarak verilmektedir. Santiye personelinin akgam
saatlerinde vakit gecirebilmesi igin miihendis-formen lokali ve ayrica is¢i lokali gece
24.00’e kadar hizmet vermektedir.

Santiye personeline iyi imkanlar saglaniyor olmasi, motivasyonun yiiksek tutulmasi
ve i performansinin yiiksek gitmesi agisindan da 6nemlidir.
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Karayolu ingaatl :

Termoplastik seritleme

Asinma tabakasi

Binder tabakasi

Kirmatas
Alt temel
Dolgu
Kazi

Yukaridaki kesitte karayolu imalati temelden baglayarak iistyapiya kadar katmanlar
halinde verilmistir.

50+0.00 ile 260+0.00 km aras1 Sochi Rostov Karayolu Rehabilitasyon Projesinde
15.04.2001 tarihi itibar ile fiziki tamamlanma asagidaki gibidir.

Tamamlanma
imalat Baglangig km Bitig km Yiizdesi
Kazi 50+0.00 195+0.00 69%
Dolgu 50+0.00 185+0.00 64%
Alttemel 50+0.00 185+0.00 64%
Kirmatas temel 50+0.00 185+0.00 64%
Binder tabakasi 50+0.00 177+0.00 55%
Asinma ve termoplastik 50+0.00 154+0.00 49%
Sanat yapilan (Menfezler) 50+0.00 185+0.00 64%

Asfalt ve beton santrali santiyede faal olarak ¢aligan 2 adet konkasor, 1 adet yikama
eleme tesisi, 2 adet asfalt santrali ve 2 adet bitiim havuzunu biinyesinde
barindirmaktadir. Santiye kamp sahasi diginda konuslandirilmig olan tesis tiim
karayolu katmanlarini olugturan malzemenin hazirlandig1 ve sevkedildigi noktadir.

Mevcut karayolu rehabilitasyonu sirasinda karayolu tizerindeki trafigin aksamamasi
icin giizergaha parallel servis yollar1 inga edilmektedir. Insaatin siirdiigli noktalarda
karayolu, servis yollar1 ile by-pass edilmektedir. Servis yolu insaatlari taseron
firmalar tarafindan yiiriitiilmektedir.
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Sonug :

Soguk savagin ortadan kalkmasiyla dagilan Sovyetler Birligi’nden sonra serbest
piyasa ekonomisine adaptasyon siirecini yasayan Rusya Federasyonu taahhiit
firmalan agisindan potansiyel bir {ilke olmustur.

Ornek AS.’nin su an yiiriitmekte oldugu proje 410 km’lik karayolunun 210 km’lik
kismin1 kapsamaktadir. Kalan 200 km’lik karayolu glizergahinin tamaminda
rehabilitasyon ihtiyaci1 vardir. Bu giizergahtaki iglerin ihaleye ¢ikmasi durumunda
Ornek AS. Isi alabilme konusunda hem mobilizasyon hem de igverenle iliskiler
agisindan avantajli durumda olacaktir.

Karayolu santiyeleri genel olarak makina ekipman agirlikli santiyeler oldugundan is
programu agisindan bir 6nceki ya da bir sonraki isleri ¢ok fazla kisitlayan is kalemleri
icermemektedir. Makina ekipman altyapisint sorunsuz bir sekilde ¢6zmiis olan firma
Rusya’daki ucuz isgilik maliyetleri agisindan da avantajlidir. Santiye ziyareti
sirasinda 115 kisilik Rus personel ile ¢alisan firma her Rus isgiye aylik ortalama 90
usd tutarinda maag 6demektedir.

Projenin glincel is programina gore kalan islerin tamamlanma takvimi asagidaki
gibidir :

1. 2001 yil1 mayis ay bagi itibar1 ile 210+0.00 ve 260+0.00 km’ler aras: servis yolu
ingaatina baslanacak ve bu imalat 2001 y1l1 temmuz ay1 sonu itibar ile tamamlanmig
olacaktir.

2. 185+0.00 ile 260+0.00 km’ler arasindaki kazi-dolgu, alt temel ve kirmatas temel
imalatlar1 2001 yili nisan ay1 basinda baglayacak olup 2001 yili eyliil ay1 ortas:
tamamlanmis olacaktir.

3. Karayolundaki alt tabaka imalatlarinin tamamlanmasina bagli olarak 2001 yili
haziran ay1 baginda 177+0.00 km’den baglayarak binder tabakasi imalatina
baslanacaktir. Bu imalat 2001 yil1 kasim ay1 sonunda 260+0.00 km’de son bulacaktir.

4. Karayolundaki en son tabaka olan aginma tabakasi imalati 2001 yili temmuz ay1
ortasimnda baglayacak olup 2001 yili aralik ay1 sonunda tamamlanacaktir. Bu imalat
154+0.00 ile 260+0.00 km’ler arasinda yliriitiilecektir.

5. Karayolunda imal edilen sanat yapilar1 agirlikli olarak menfez tipi olup is
programina paralel olarak sorunsuz sekilde ytirtitiilecektir.

6. 154+0.00 ile 260+0.00 km’ler arasindaki termoplastik seritleme igleri en hizli
yiirityecek is kalemi olup 2001 y1l1 aralik ay1 sonu itibari ile tamamlanmig olacaktir.

Projenin yiiriitiilmesi sirasinda, firmanin gerek igveren idare ve gerekse de
Rusya’daki yerel idarelerle iligkilerinin iyi diizeyde oldugu gézlemlenmisgtir.

Santiye ziyareti sonucunda Ornek A.S’nin yiiriitmekte oldu Sochi-Rostov Karayolu
Rehabilitasyon Projesi’nin gayet olumlu ve sorunsuz bir sekilde yiirtitiilmekte oldugu
tespit edilmis ve santiye faaliyetleri agisindan herhangi bir olumsuzluga
raslanmamustir.
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OZGECMIS

Tez yazari Taner Aytis, 1970 yilinda Istanbul’da dogmus, liseyi 1987 yilinda
Istanbul Sisli Lisesi’nde bitirmis ve ardindan Bogazici Universitesi Insaat
Mihendisligi Bolimii’nde 1992 yilinda lisans programimi tamamlayip ayni yil
bankacilik sektoriinde ¢aligmaya baglamistir. 3 yi1l Garanti Bankasi’nda; énce Genel
Miudiirliik Kurumsal Pazarlama Bélimii’nde ve daha sonra da Bahgelievler
Subesi’nde Kredi Pazarlama Yetkilisi olarak ¢aligtiktan sonra askerlik gérevini
yerine getirmis ve ardindan bu kez Interbank’ta y6netmenlikten sube miidiirliigiine
kadar ¢esitli kademelerde gorev yapmustir. Interbank’m Etibank biinyesinde
tasfiyesini miiteakip 2002 yilinda Denizbank’ta Bireysel Kredi Tahsis ve Risk
Izleme Boliimii Miidiirii olarak géreve baslamistir.
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