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katilimlari, daha 6nce Jones & Ar-
den'de (2015a, 2015b) veriimisti. Bu makale, genel olarak son
yillarda madencilik/isleme projelerinde finansal yatirnmecilar
icin ILE rolindeki gelismeleri ele almaktadir.

ILE, bir operasyona finansman saglanirken finansal iglemin
sonlandirimasina (“financial closure”) dek giden yolda jeoloji,
madencilik, isleme, altyapi ve CSY [Cevresel, Sosyal, Yoneti-
sim]) gibi 6gelere odaklanir. Aynizamanda finansman isleminin
hemen basinda gercgeklestirilecek “Teknik Durum Saptama”
(“Technical Due Diligence-TDD") kapsaminda incelenen proje-
nin uyqulanabilirligini denetler (Asama Ne1) ve izleme (“Monito-
ring’) (Asama Ne2) asamasinda projenin yasama gegirilmesini
gobzetim altina alir.

TDD'dekison gelismeler, finansal kuruluslarinin proje risklerine
daha fazla 6nem vererek bunlari anlamak ve dederlendirmek
istediklerini gostermektedir. Bunlarin basinda, TDD'nin odak
noktasinda dedisikliklere neden olan gevre ydnetimi etkinlikle-
rinin 6nemli 6§elerivardir. Bunlar arasinda diinya ¢apinda iklim
dedisikliginin tetikleyicisi oldugu distnilen Sera Gazi Emis-
yonlari(Green House Gasses: GHG) ve karbondioksit (CO2) y6-
netimi ilk sirada yer almaktadir. Bu 6geler ayni zamanda temel
belgelerden biri olan bankacilik ve finans kuruluslari igin “Ek-
vator ilkeleri” ["Equator Principles’ (EP)Ine de dahil edilmistir
(H Arden Kahraman, 2021). Ekvator ilkelerinin glincellenmis
slrimd Temmuz 2020'de yayinlanmistir. EP'nin, finansal ku-
ruluslarin projeleri finanse ederken gevresel ve sosyal riskleri
tanimlamasi, dederlendirmesi ve yonetmesi icgin ortak bir te-
mel ve risk yonetimi gergevesi olarak hizmet etmesi amag-
lanmaktadir. EP'nin yeni stirimiindeki diger konular arasinda
sUrdurulebilirlik, insan haklari, biyolojik gesitlilik ve yoresel
halkla iliskiler de yer almaktadir. Genel olarak emisyon ince-
lemesi, isletmelerdeki salinim noktasinin daha ¢ok isleme te-
sisleri olmasi nedeniyle zaten TDD'nin ¢calisma kapsamindadir.

GHG ve CO2 diizeylerinin degerlendirmesi su anda isveren
tarafindan saglanan verilere ve endustri kurallarina ve ulus-
lararasi standartlara dayanarak ILE uzmanlari tarafindan ya-
pilmaktadir. Ozellikle bir projeyi finansal olarak tistlenmeden
once CO2 konusunu netlestirmesi gereken finansorler vardir
ve bu, madencilerin isletmelerinde CO2 emisyonlarinin nerede
olustugunu belirleyebilmelerini saglamak igin degerlendirme-
leri gereken bir etmendir.

Kredi verenlerin, isverene ait olan ancak TDD'ye konu olan ve
isletmenin parcasi olmayan diger isletmeleri de iceren islem-
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lere iliskin daha kapsamli bir genel bakisa gereksinim duydugu
ornekler de olmustur. Bu, daha ziyade finansal birincelemedir;
yani yeni bir projenin, isverenin sermayesi ve yonetilebilirligi
Gzerindeki finansal etkileriniinceler ancak TDD'ye konu olan is-
letme Uzerindeki herhangi bir olumsuz etkinin belirlenmesi igin
teknik ayrintilarin degerlendirilmesini gerektirir.

DMT, yayinladigi dnceki makalelerinde Tedarik Zinciri” bélim-
lerinin isletme etkinliklerinde oynadigi 6nemli rolt vurgulamisti
(2021, 2023)Bu, simdilerde tedarik zinciri aginin akilcilastiriima-
sive talep zinciriyle ilgili gelismeler ve teslimati en uygun sekle
getirmek icin musteri-tedarikci dinamiklerinin bitlnlesmesiile
ilgili modern dinamiklerle gelistiriimistir. Gittikge yasamimiza
daha gok giren Yapay Akil [“Artificial Intelligence” (Al)], sart-
nameleri ve teknik belgeleri hazirlamak igin bilgiye ve teknik
ayrintilarin uygulanmasina yonelik yeni bakis acilari gelistirerek
hizla bunlar tedarik zinciri islemleri arasina yerlestirmektedir.

Bunun disinda Avrupa Komisyonu 2022'de deder zinciri boyun-
ca sorumlu is davranisini tesvik etmeyi amaclayan, sirketleri
olusturduklari tedarik zincirlerindeki insan haklari ve gevresel
riskleri belirlemeye, uygun 6nlemleri almaya ve performans-
larini raporlamaya zorlayan “Kurumsal Stirdrlebilirlik Durum
Saptama Yonergesini (CSDDD: Corporate Sustainability Due
Diligence Directive) énerdi ve bu 2023 yilinda Avrupa Parla-
mentosunca goériisme metni olarak kabul edildi. Bu metin tze-
rinde 2024 yilinda bazi diizeltmeler yapiimasi beklenmektedir.
AB'deki 1000'den fazla galisani ve kiiresel net geliri 150 milyon
Euro lizerinde olan ve yine AB ile is yapmak isteyen, AB ¢apinda
150 milyon Euro geliri olan AB disi sirketlerin 2027 yilina dek yeni
zorunluluklan karsilamasi gerekecektir. Yonerge kapsamina
giren tiim sirketler, 2029 yilina dek gerekli olan tiim hazirliklari
yerine getirmelidir. Yakin bir gelecekte finansman saglayan ku-
ruluslarin “CERA 4’0 1 Arada Standardr” gibi uyumluluk sertifika-
larini dikkate alip almayacagi da merak konusudur.

Herhangi bir projeyi Gstlenmeden &nce finansal kuruluslar,
bankacilar ve yatinmcilar projenin teknik ve ticari 6gelerini
anlamali ve dzellikle algilanan riskleri agikliga kavusturmalidir.
TDD, projenin hukuki, teknik ve ticari incelemelerini igermeli-
dir; sonugta yatinmcilar, risklerden kaginmak ve yatirimcila-
rin gikarlarini korumak igin bagimsiz bir tGglincl tarafga akilli
ve kapsamli bir durum saptamaya gereksinim duyarken ayni
zamanda Uglincu taraflarin projenin tim 6gelerine iliskin go-
rtslerini ifade etmelidir ki bunlarin igerisinde tedarik zinciri de
bulunmaktadir.

Proje finansmani kapsaminda ve TDD gercevesinde degerlen-
dirilmesi gereken gok sayida risk bulunmaktadir: Bunlar ara-
sinda; projenin bulundugu bdlgedeki jeopolitik istikrar, izin ve
ruhsatlandirma (ne igin basvuruldugu ve alindigi), maden »»
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yataklarinin jeolojik dederlendirmesi, madencilik tasarimi ve
optimizasyonu, ylizey altyapisi, tesisler ve personel alimi ve
isverenin krediyi geri ddeyip 5deyemeyecedi, fonlari is amag-
larricin kullanip kullanamayacadi ya da para 6édemesini dikkate
alarak projeleri gelistirip gelistiremeyecedi dahil olmak lzere
ilgili ticari gikarimlardir.

TDD streci, degerlendirilecek varliklarin sayisina ve Gglinci
tarafin tamamlamasi gereken is kapsamina iliskin ayrintili ge-
reksinimlere bagli olarak genellikle 4-12 hafta strer. Genellikle
TDD'den yalnizca tek bir gikti vardir, o da“Taslak” ve “Final” sek-
linde sunulan TDD raporudur. Aradaki fark, misterinin taslak
rapora iliskin yorumlari ve vurgulanan risklerin diizeltiimesi ya
daiyilestiriimesi ve Gglinci tarafin da teknik gorisleridir.

TDD tamamlandiktan ve “Final Rapor” misteri tarafindan kabul

edildikten sonra Asama Ne2: izleme baslayabilir.

ILE'nin proje sahasini dlizenli araliklarla ziyaret etmek icin sa-

haya erismesi, projenin tam bir dederlendirmesini sunmasi ve

kredi veren kuruluslara asagidaki konularda tahminlerde bu-
lunmasi gerekir:

» Sahada uygulananisin fiziksel durumu;

« Proje sonuglarina temel olan teknik girdilerin gdzden
gecirilmesi;

« Sermaye Giderleri (CAPEX) ve isletme Giderleri (OPEX)
gereksinimlerinin degerlendirilmesi;

« Planlanan proje etkinligine iliskin kredi
takviminin g6zden gegirilmesi;

« Finansal modelin degerlendirilmesi,

. izinlerin ve ruhsatlarin dizenliliginin gézden gegirilmesi
ve uygunsuzluklarin not edilerek nasil diizeltildigine iliskin
izleme sireci;

. insaat siiresince ilerlemeyi ve finansal yikimlGligiin
izlenmesi;

« Projenin her 6gesinin takvime uygun olarak gelisip-gelis-
mediginin izlenmesi.

kullandirma

ILE, kredi kullandirma sirecini yoneterek ve finansal 6de-

meleri izleyerek risk yonetiminin ve yatirimcilar igin katma

degerin 6nemli bir pargasidir. ILE bu énemli roll yerine geti-

rirken &zellikle proje agisindan yasamsal olabilecek asagidaki

basliklari 6nler:

. isveren ile Kredi Veren arasindaki catismalar ve anlasmaz-
liklar;

« Katiimcilar arasinda belirsiz durumlar igin karar verme
becerilerive

« Projenin gelisim strecince iletisim eksikligi.

Bir ILE'de olmasi gereken beceriler sunlardir:

« Etkin Proje Yonetimi;

« Proje 6gelerinin her birini kapsayan egitimli teknik beceriler;

« Teknolojinin uygulanmasi;

« Teknik bilgilerin finansal gerekliliklerle ilgili girdilere gevril-
mesi ve yorumlanmasi;

« Yasal onaylar ve izinler/ruhsatlar konusunda uzman ve

« Teknik ve ticari agidan dogru raporlama.

Kredi Kurumlari Mihendisi (ILE), yatinmci(lar) tarafindan hem
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proje katiimcilarinca daha iyi bir Griin sunulmasinda hem de
projenin ilerleyisinin siradan insanlar igin anlasilir duruma getiril-
mesinde ve teknik sorunlarin duygusal ¢carpitmalar olmadan ele
alinmasinda bir ortak olarak gortlmelidir.

Projenin uygulanmasi sirasinda bircok kaynaktan gelen ne-
denlere bagl olarak bazi sorunlarin yasanmasi kaginilmazdir.
Ancak deneyimli bir ILE uzmaninin bu kaynaklarla ilgili her tirld
sorunu yonetebilmesi gerekir. Olumsuzluklardan kaginmak igin
sunlar yapilabilir:

1. Dedgerlendirilen projelere benzer projeleri tamamlama geg-
misi olan deneyimli ILE uzmanlarinin gérevlendirilmesi;

2. Anlaslilir bir galisma kapsami saglanmasi ve ancak kosullara

bagli olarak kapsami degistirme esnekligine sahip olunmasi;

. ILE'nin isini yapmasina izin verilmesi,

4. ILE'nin, her misterinin gereksinimlerini karsilama becerisi-
ne sahip oldugunun ve kredi verenler tarafindan destekle-
nen projeyi gelistirmelerine olanak saglamak tizere isveren
ile duygudaslik kurabilecedinin kabul edilmesinin saglanma-
sl;

5. Risk yonetimiyle ilgilenen, sorunlara ve tasarim segimi de-
gerlendirmesine odaklanan kapsamli bir kavramsal gerge-
venin benimsenmesi;

6. Riskleri dnlemek ve etkili bir sekilde yonetmek igin kullanish
yaklasimlar kullaniimasi;

7. istenilen proje icin alinan kararlardan herhangi birine iliskin
s6zIU yorumlarin dikkate alinmamasi;

8. Proje gelismelerinin dikkatli bir sekilde kaydedilmesi;

9. TUm proje c¢iktilarinin zamaninda hazirlanmasinin ve kredi
verenlere ve isverenlere sunulmasinin saglanmasi;

10.Risk faktorlerinin taninmasi ve ortaya ciktikga bunlarin ele
alinmasi;

11. insaat siiresince sorunlarin belirlenmesi ve kredi verene ve
isverene teknik ¢ozimlerin sunulmasi.

W

Saygin ve deneyimli bir ILE'nin g&revlendiriimesi, asagidakileri

iceren bir dizi avantajla sonuglanacaktir:

1. Projenin uygulanabilirligini ayrintilariyla gézden gegirecek
teknik nitelikli uzmanlarla galisiimasi;

2. Verileri gikarma ve teknik bilgiyi kredi verenin yararina uygu-
lama becerisi;

3. Teknik konularin kredi verenin teknik bilgisi olmayan yetkili-
ler tarafindan aninda anlasilmasini saglayacak sekilde agik-
lanmasi;

4. Kredi kullandirma sirecinin yonetilmesi ve 0deneklerin
6denmesinin izlenmesi;

5. KrediVerenlere teknik ve ticari uzmanlik saglanmasi;

8. Emsal Kosullar kapsamindaki yukimldliklerini yerine geti-
rirken isverenin ydnetiimesi;

7. Proje takvimindeki hata ya da eksikliklerin belirlenmesi;

8. EPC, EPCM, yukleniciler ve diger kredi veren temsilcileri
(CSY, Hukuk vb.) dahil olmak (izere projenin ana katilimcila-
riyla etkilesim ve

9. Projenin tim 6geleri hakkinda tutarli ve 6zli raporlama.
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