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ONSOZ

Cevrede tamamlanamamis, yarim kalmis, iskelet halinde terkedilmis birgok yapiyla
kargilagiriz. Bilimsel ve ¢agdas fikirsel temellere oturmayan bu yatirimlar hem
bugiiniimiizden hem yarmimizdan ¢almakta, ¢evreyi kirletmekte ve yapili gevrenin kalitesini
disiirmektedir. Tiirkiye’de yillik biitge yaklagik 100 katrilyonken, yeterince etiit edilemeden
baglanan ingaatlarin tamamlanabilmesi igin 150 katrilyon TL’den biiylik bir biitgeye ihtiyag
vardir. Bu durumda yatirimlar bir tiirli sonlandirlamamakta sektore golge diigiirmekte,
sektorii olusturan kisi ve kuruluslara olan gliven sarsilmaktadir. Sorunlar gidermek ve riskleri
minimize etmek i¢in sektdrde hizmet veren mimar ve miihendislere yonelmek yerine, tam
tersine, bu kisilerden uzaklagilmaktadir.

Mimarlar ve miihendisler bu kosullara kargin (sorunlar ¢6zmeye ve 6nlemeye yonelik olarak)
fen ve meslek adami olarak teknik ve sanat kurallar isiginda, kendilerinden beklenen
calismay:1 yaparken ingaatin yOnetimine yoOnelenler, ¢agdas yapim y6netim sistemi olan
“ingaat proje yonetimi’ni uygularlar. Bu ¢alisma, sozii gegen konularda galisan kisilere, bir
basvuru kitab1 olma amaci tagimakta ve projelerin uygulanma evrelerinden 6nce iyi analiz
edilip, diizenlenmeleri i¢in yatiim kriterleri ve proje se¢im ydntemlerini igermektedir.

Tezin konusunun segiminden, Qéllsmalarma ve tamamlanmasina kadar, g6sterdigi anlayis ve
destekleyici tavn dolayisiyla ve bana sagladigi bu olanak igin tez damsmamm Prof. Hakk:
Onel’e tesekkiir ederim.

Yiiksek Lisans 6grenimi yapmaya karar verdigim giinden baglayarak verdigi bilgiler ve
yonlendirmeleri sayesinde, konularinda, Tiirkiye’nin en iyisi akademisyenleriyle galismamu
saglayarak, hem konumu ¢ok sevmem de hem de bagarili olmamda biiyiik katkis1 olan Sayin
Prof. Sina Berké6z’e 6zel tesekkiir ederim.

Son olarak, her ihtiya¢ duydugumda bana tiim gii¢leriyle destek olan kardesim Yaprak Ozel
Altinkog, annem Tiilay Ozel ve babam Prof. Erkut Ozel’e sonsuz tegekkiir ederim.
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OZET

Stire ve kaynaklarin kisitli, ihtiyaclarin ise sonsuz oldugu fikrinden yola ¢ikarak, tiim
yatinmlarin iginde bulunan ve sabit sermaye yatirimlarinin %50’sinden fazlasini olusturan
ingaat sektOriinde, proje yOnetimi anlayigiyla, yatirim projelerinin analiz yOntemleri
agiklanmakta ve bu analizlerin 6nemi vurgulanmaktadr.

Calisma kapsaminda, plan-planlama-program, yatirim, proje, proje yonetimi gibi temel
kavramlar irdelenerek bu kavramlarla ingaat sektorii ingaat proje yonetimi baghigi altinda
biitiinlegtirilmigtir. Ingaatlar yatinm projelerinin en zor evresini olustururlar. Uygulamada en
6n sirada gelmelerinin yaninda, hem biiylik maliyetleri hem de uzun zamana yayilmalarindan
dolayr yatrim kararlan alimirken titiz davranmak gerekir. Insaat sektoriiniin kendi
ozelliklerinden dolay1r {ilkenin ya da makro ekonominin yatirnmlarla giiglenip
biiyiiyebilmesinde ne kadar etkin oldugu vurgulanmgtur.

Bu arastirmada ¢agdas yOnetim sistematigi icerisinde, kisith olan kaynaklari, toplumsal,
cevresel, ozel ihtiyaglar1 karsilama veya yeni kaynaklar yaratmaya atayarak, yatirnimlarin
yapilip yapilmayacagma veya hangi kosullar altinda yapilabilecegine ve birgok proje
arasindan hangi proje demetinin segilmesinin gerektigine, “kaynaklarin akilca kullanimi”
prensibiyle, karar verme y6ntem ve 6rnekleri agiklanmaktadir.

Geligsmekte olan bir tilke goziiyle Tiirkiye 6zelinde, ingaat sektSriiniin yeri ve 6nemi, mevcut
yatimmlarin bugiinkii durumu yansitilmig ve farkli sebeplerle tamamlanamayan yatirmmlarin
ekonomide agti1 derin yara ortaya konmustur.

Toplumsal refalun yiikseltilmesi, isletme seviyesinde, kuruluglarin piyasa kogullarinda
yasamlanim stirdiirebilmeleri ve yapili cevrenin kalitesi, bagariyla uygulanmis stratejik
planlarla miimkiindiir. Projeler de planlarin yap: taglari olduklarina gore, bir plan, ancak
kendisini olusturan projeler hedeflenen sonuglara ulagirsa, bagarili olur. Sonu¢ olarak
projelerin basarili olabilmelerinin yolunun, uygulamaya ge¢meden &nce, ¢agdas ve bilimsel
metotlarla hazirlanmasi, analiz edilmesi, elenmesi veya belirlenen yatiim kriterleri
dogrultusunda uygulanmasindan gectigi anlatilmak istenmektedir.

Anahtar kelimeler: Yatirim kriterleri, Proje se¢imi, Ingaat proje yonetimi, Tiirkiye’de insaat
sektorii, Tiirkiye’de ingaat yatirrmlar
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ABSTRACT

In the construction sector, which has a place in all areas of investment and which has a share
of more than 50% in the field of fixed capital investments, the analysis methods of investment
projects are made public and the importance of analyses are emphasized with he
understanding of project management. The basic thinking is that time and sources are limited,
but the needs are infinite.

Within the scope of working, basic concepts like plan-planning-program, investment,
projects, project management are discussed and with these concepts the construction sector is
integrated under the heading of project management. Constructions form the most difficult
phase of investment projects.

Besides having priority in practice, it is necessary to be meticulous in taking investment
decisions due to high costing and long term deployment. Due to its own special features, the
effectiveness of the construction sector in the growth and strengthening of either the country
or macro economy is emphasized. Referring to the modern management system, this research
includes management and sampling of determining which investments to be held in what
conditions and the choice of a project among severals in respect to the correct use of sources
at the service of social, environmental and private need demands.

The place and importance of the construction sector and the outgoing position of the existing
investments are reflected on the basis of developing Turkey. Moreover, the deep economic
wound resulted from investments which have been left unfinished due to various reasons has
been put forward in the research. The upgrading of social comfort and wealth and the
surviving of the establishments at management level and the quality of the constructed
environment are possible by applying successful strategic plans. As the projects are the
guidelines of the plans, a plan can be successful as long as the consisting projects are target
oriented. As conclusion, it is emphasized that the success of projects goes through a path of
preparation, analysis and elimination wit modern and scientific methods. In addition, the
applying of the specific investment criteria plays a big role in the success of the projects.

Keywords: Investment criterias, Project appraisal, Construction management, Construction
industry in Turkey, Construction investments in Turkey.
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1. GIiRiS

1.1 Aragtirmanin amaci

Yatirim projeleri bir takim faydalar elde etmek igin kisith olan kaynaklar1 ve zamani
kullanirlar. Bu faydalar, {ilke seviyesinde sosyal veya yeni yatirimlar i¢in altyapi projeleri
olabilecegi gibi isletme seviyesinde ekonomik de olabilirler. Her ne amagla baglanmis olur
olsun, bugiin bitirilemeden terkedilmis bir¢ok yapilar, bir tiirlii tamamlanamayan yollar,
tiineller, okullar v.b., hemen her yerde rastlamak miimkiindiir. Bu yatirimlardan beklenen
fayda elde edilemedigi gibi bunlar i¢in harcanan kaynaklarda ziyan olmaktadir. Bu sebepten
dolay1 projelerin uygulamasima baslamadan 6nce titiz bir bigimde yapilabilirlikleri fayda
maliyet analizleri yapilmali ve bu etlitlerden sonra projenin yapilip yapilmayacagina veya
hangi kosullarda yapilacagina karar verilmelidir.

Mimarlar, tasarimindan yapinin nasil kullamilacagina (isletmeye baglama evresi) kadar yapi
tiretiminin tiim agamalarinda yer alirlar. Bunlardan yapmin ingaat asamasinda gorev alanlar,
yapim yOnetimindeki ¢cagdas ve bilimsel yonetim teknolojisi, yani “ingaat proje yonetimi”

konularimi giincel i yagantilarina tagirlar.

Bu aragtirmanin amaci, yukaridaki iki konunun kesistigi yerde, insaat proje yOnetiminde
calisgan ve bu konuya ilgi duyan kisilerin (mimar, miihendis) g¢aligmalan sirasinda
faydalanabilecekleri, konuyu gevreleyen bazi esas’ kavramlarm da tanmmlanmasi ve insaat
projelerinin yatirim kriterlerinin siniflandirlarak ve 6rneklendirilerek agiklandig: bir bagvuru
kitab1 olmasidir.

1.2 Aragtirmanin kapsami
Plan-planlama-program, yatirim, proje, proje yonetimi ve insaat sektoriiniin dzellikleri gibi
ingaat proje yonetimini ve ingaat projelerinin yatirim kriterlerini ¢evreleyen konular, arastirma

kapsaminda ¢aligmanin daha iyi kavranabilmesi i¢in etraflica incelenmistir.

Yatinm kriterleri ayri ayri ele alinmig ve her bir kriter (model) 6rneklerle agiklanmaya
calisilmustir.

Tiirkiye’de ingaat sektdriintin yeri ve Snemi, kamu yatirim projelerinin yatirim kriterleri ve

* .
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tilkedeki ingaat yatirrm projelerindeki sorunlarina sirayla deginilmistir.

1.3 Arastirmanin yontemi
Arastirma, kapsami ekseninde ilk boliimlerde temel kavramlar agiklanmigstir. Caligmanin

ilerleyen boliimleri bu kavramlari temel ve liigatce™ olarak aldig igin bunlarin etraflica
tanimlamasi faydali goriilmiistiir.

Insaat sektoriinti diger sektorlerden ayiran ve 6zel bir takim yaklagimlar ve yonetim bigimleri
yaratilmasini saglayan ve buna zorlayan, sektoriin dzellikleri siralanmmg ve gagdas ve bilimsel

ingaat yOnetim sistemi, ingaat proje yonetimi agiklanmstir.

Yatirim kriterleri, makro Olgekte “yatirim ortamimi™ etkileyen yatirimin makro-ekonomik
belitleyicileri agiklandiktan sonra, proje Olgeginde proje se¢imi modelleri {izerinde,
orneklerle, avantaj ve dezavantajlari, ve hangi kosullarda kullamlacaklari belirtilerek
durulmustur.

Aym islem izlenerek bu sefer Tiirkiye Ozelinde, Tiirk Ekonomisi’nde istatistiklerle ingaat
sektoriiniin yeri ve 6nemi, Kalkinma Planlar1 ve Yillik Programlar 1s18inda kamu yatirim
projelerinin seg¢imi ve yapilabilirlik etiitleri agiklanmis ve tilkedeki ingaat yatirimlarmin
bugiinkii durumu gézler 6niine serilmistir.

Sonug olarak, ingaat yatirim projelerinin heniiz tasarim asamalarinda, ttim bilegenleriyle nce
kagit {izerinde tamamlanmasi1 gereklilii, 6zenle fayda-maliyet analizlerinin yapilmasi ve
hangi kosullar altinda yatinmmn yapilmaya deger oldufunun saptanmasinin Onemi
belirtilmistir. Bu analiz ¢aligmalarinin, projenin bagarisi igin can alict” oldugu agiklanmustrr.
Bunlar i¢in sarf edilen kaynaklarmn, (harcanan paralar) projenin toplam maliyeti icinde ¢ok
kiiciik bir yer tutarken, getirilerinin ¢ok fazla oldugu ve projenin yatirim sermayesi igine dahil
edilmesi gerektigi vurgulanmistir.

* Ingilizcesi vocabulary, fransizcas1 vocabulaire

** Fransizcas1 indispensable



2. GENEL KAVRAMLAR

2.1 Plan, planlama, program

Planlama “ne”yin, “nasil”, “nerede”, “kim” tarafindan ve “ne zaman” yapilacagmnin
belirlenmesi olarak diistiniilebilir. Insaatta, planlar ve sartnameler nihai {iriinil ve projenin bitig
siiresini belirlerken, bu {iriinii ortaya ¢ikartacak tekil aktiviteleri, onlarin diizenini ve zaman
dilimlerinin &zeline inerek, projeleri irdelemezler. Bu sebeple ingaatta planlamadan s6z
ederken 6nce “nasil”a y6nelip ondan sonra “ne” , “ne zaman”, “nerede”, ve “kim”in {izerinde
durulmalidar.

Planlama en basit sekliyle yapilacak islerin 6nem sirasina (is kalemleri, eylemler ve iligkiler)
konmasidir. Bir projenin baglangici A, bitisi de B noktalar1 olan bir dogru olarak sembolize
edilecek olursa planlama bu dogruyu islere bolmektir.

Sekil 2.1 Planlama isi.

Bagka bir tanimla planlama, bir igin optimal siire ve maliyetle tamamlanabilmesi igin biitiin
taraflarin ve burada bilfiil ¢aligan ve malzeme teslim edenlerin, siire, yer, kapasite ve maliyet
agisindan i¢ ve dig siur kosullar: kargisinda, zamana bagli olarak koordine edilmesi iglemidir.
(Sorgug, 1993)

Planlamamn amaci, teknik ve yasal sinirlar dahilinde, optimal siire, maliyet ve ekipmanla bir

projenin tamamlanmasidir.

Program ise planlarin takvime oturtulmasidir. Program esas olarak, “ne”yin yapilacagin: veya
“kim”in c¢aligacagin1 gOsteren aktivitelerden olusan zaman tablosudur. Bu tablo iki sekilde
incelenebilir. Birincisi aktiviteye odaklanarak, onun “ne zaman” hangi diger aktivitelere bagh
oldugu goriilebilir. ikincisinde ise belirlenmis bir zaman araliginda “kim”in calisacagi,
“kim”e ihtiya¢ duyulacagi ya da “ne”yin sonuglanacag incelenebilir.

Ihtiyaglarinin ya da hedeflerinin karmagsikligina bagli olarak, herkes, farkli teknik ve
yontemlerle planlama ve programlamay: giinlilk yasaminda kullanir. Bunlarin en tipik 6rnegi
“yapilacaklar” listeleridir. Isler, yapilma siralarina gore ya da yapilacak isler ¢oksa, 6nem

siralarina gore listelenir. Aktivitelerin sayis1 arttifi ve bu aktivitelerin tamamlanma siiresi



uzadif1 zaman ayn1 iglem i¢in bir ajanda kullanilir.

Ingaat projelerinde, aktivite sayisi ¢ok, siire ise projenin niteligi ve proje sahiplerinin (ve karar
vericilerinin) hedeflerine bagil ve uzun oldugu i¢in, bilgisayar destekli, slire, maliyet, kaynak
planlamalarim kapsayan ¢agdas is programlama y6ntemleri (CPM, PERT, OO) kullanilir.

Iyi ve tam bir proje planlama asamasi, proje yonetim uygulamas: i¢in son derece Snemlidir.
Planlama y6netim etkinliginin en 6nemli aracidir. “Kaynaklarin akiler kullanimi” planlamanin
cergevesini gizen anahtar kavramdir. Ingaat projelerinin kisith biitge ve kaynak altinda,
zamaninda bitirilmesi hususunda uygun bir yapim stratejisi ancak iyi hazirlanmis is
programlariyla miimkiindir. Ciinkdi planlama asamasimin gerektirdigi ¢aligmalar
tamamlandiginda hem is hakkinda genis ve detayli bilgi edinilmis hem de insaat sirasinda
karsilagilacak sikisma ve darbogazlar Gnceden sezilmis olur. Bu sikisma ve darbogazlar
planlama asmasinda diizenlenerek giderilebilir veya projenin o noktalarinda tedbirli ve
dikkatli davranilarak is akigindaki aksamalar 6nlenebilir.

2.2 Yatirnm

2.21 Yatirnm kavrami

Yatinm ekonomik bir kavramdir. Bir sahis, bir isletme veya bir toplulugun kendi &z
kaynaklarini veya &diing alinmig meblaglar, tiretken varligma ekleme karari yatrmdir.
(Meydan Larousse) Bagka bir tammla, yatirim, gelecek donemlerde kazang getireceg§i umulan
bir aktif karsiiginda bir donemin gelirinden vazgegme siirecidir. (AnaBritannica) Uretim
amaci ile yapilan harcamalarn timii yatinm anlamina gelmektedir. (Bigat, 1980a) Yani
tiretime doniigmeyen faiz ve rant harcamalar: yatirima girmez. Arsa, konut alma veya bankada
saklanan para eckonomi bilimi yoniinden yatirim degildir. Bu ¢esit iglemler tasarruf
anlamindadir.

Hangi harcamalarin yatinm oldugunun, hangi harcamalarin yatinm sayilamayacaginin ya da
tiretilen mal ve hizmetlerin kullamm amacina gére yatirim sayilip sayilmayacagimn iyi
anlagilmas1 gerekmektedir. Ciinkd, kisi ve kuruluslar agisindan yatirim olarak kabul edilen
gesitli islemler, makro ekonomi agisindan yatiim kapsamina girmemektedir. Ornegin; yurt
icinde kurulmus ve kullanilmakta olan iiretim tesislerinin el degistirmesi makro agidan
yatirim sayilmadig1 halde, onu satin alan 6zel girisimei agisindan yatirim kabul edilmektedir.

Diger taraftan, sirketler ve diger iiretici birimlerce satin alindiginda yatirim kabul edilen baz1
mallar (motorlu tasitlar, buzdolabi, ¢amagir makinesi, mobilya ve benzeri dayanikli tiiketim



mallar1)) hane halki tarafindan satin alindifinda gerek ulusal ekonomi, gerekse ulusal
muhasebe islemleri agisindan yatinm kabul edilmemektedir. Bu mallar, ticaret amaciyla mal
ve hizmet tretmek igin kullanilmadiklarindan tiikketim mali olarak kabul edilmektedir. Buna
karsilik, hane halkinin ya da kigilerin konut yapimu igin yaptiklar: harcamalar makro ekonomi
ve ulusal hesaplar sistemi agisindan yatirim kabul edilmektedir.

Arsa ve arazi alim, {iretilmig bir mal ya da sermaye stokuna eklenmis yeni bir varlik
olmadigindan makro ekonomi agisindan bir yatirim degil, el degistirme (transfer) sayilir.
Buna karsilik, arsa ve arazi diizenlemesi i¢in yapilan harcamalar ile yeni bir deger

yaratildigindan, bu tiir harcamalar yatirim sayilir. (Ayanoglu vd.,1996)

Konunun daha iyi agiklanabilmesi agisindan yatirim farkli agilardan siniflandirmak faydali
alacaktir.

Ekonomi agisindan yatinmlar

Makro ekonomi agisindan yatirm, bir donem iginde iiretilen ya da ithal edilen mallardan
tilketilmeyerek ya da ihrag edilmeyerek (net ihracat) bir sonraki déneme aktarilan boliim,
olarak tanimlanabilir. (Ayanoglu vd.,1996) Yatirim {ilkenin {iretim giiciine yapilan eklemeler
olarak tanimlanabilir. Toplam talebin miktar olarak tiiketimden sonra ikinci 6nemli pargasi
yatirimdir.

AD =C+1+G+(X - M) 2.1
I=AD-[C+G+(X -M)] (2.2)
AD Toplam talep

C Tiiketim

I Yatirim

G Kamu harcamalar:

(X—M) Netihracat
Ulusal gelir tamamen toplam harcamalar yani toplam talep olarak belirlenmis olmaktadir.

Yatinm ekonominin {liretim kapasitesini biiylittiigiinden, iktisadi biiyiime ona baglidir.
Biiylimenin diizgiin olabilmesi i¢in belli bir donemde tasarruf¢ularin yapmak istedigi tasarruf
miktart ile yatirnmeilarin yapmak istedigi yatirim miktarimin ayni olmasi gerekir. Amaglanan
tasarruf amaglanan yatirimi agarsa, sonug igsizlik olabilir; tersi durumunda ise enflasyon
ortaya cikabilir,

Bir biitiin olarak yatirim, keynes’ci diiglinceden ilham alinmig makro-ckonomik modellerin



imtiyazl bir degiskenidir. (Meydan Larousse)

Isletme ekonomisi agisindan yatinm ise igletmelerin (girisimlerin) iiretim giiglerinde
(kapasite) artis ya da siireklilik saglayan harcamalarn tiimii yatirim kapsamina girmektedir.
(Giivemli, 2001)

Yd=C+S§ (2.3)
Yd Kullanilabilir gelir
S Tasarruf

Tasarruf birikimlerinin {iretime yonelmesi, yatirima ydnelmesi anlamina gelir. Yani harcama

sonucu bir iiretim elde ediliyorsa yatirim anlamma gelir.

(20 AN
Toketim

ve Yd=C+S
Tasarruf /

[> (vd)

Sekil 2.2 Tiiketim ve tasarruf fonksiyonu (Oktay, 2002)

Yatirimct agisindan yatinmlar

Girisimei sermayeyi koyar, varhiklari satin alir ve igletmenin g¢aliymasini ya yonetir ya da

denetler. Bu dogrudan yatirimdir. (Glivemli, 2001)

Portfoy yatirimlarinda, sermayeye katilim vardir. Bu katilim ¢ikarilan pay senetlerinden satin
alma biciminde olur. Portfdy yatirimlarmin geligmesi, kiictik tasarruflarin yatirmlarda
kullamlmasim sagladigindan, yatirnimlan ve dolayisiyla iilke kalkinmasini hizlandiric: bir
nitelik tagir. Ancak portfoy yatirimi yapan genellikle yetkisiz ortaktir ve yonetimde séz sahibi
degildir. (Giivemli, 2001)



Briit ve net yatirimlar

Isletme seviyesinde, satin almnan varlik tutari briit yatirim, bu yatinmda yararlanilan birikmig
amortismanlarin ¢ikarilmasiyla bulunan tutar ise net yatirimdar.

Ulke seviyesinde yatirim kavrami yani bir d6nem iginde iiretilen ya da ithal edilen mallardan
tilketilmeyerek ya da ihrag edilmeyerek bir sonraki déneme aktarilan bslim briit yatirmmdar.
Makro ekonomi agisindan “Briit Yatirrm” ya da “Gayri Safi Yatirim” olarak da tamimlanan
“Toplam Yatirim” tutarindan “Aginma ve Yipranma” paymin (amortismanlar) ¢ikariimasiyla
elde edilen miktara, “Net Yatirim” denir. (Ayanoglu vd.,1996)

2.2.2 Yatirnmlarm 6zellikleri

Bir yatirim, sermayenin bir varhga baglamasidir. Bu varlik yeniden satilmak igin degil,
firetim ve ticari ¢alismalarda yararlanilmak igin alinmuglardir. Yani yatirimlarn bir yéne
dogru egilimleri vardir, bu yonden geriye doniis zordur. Ornegin bir sanayi yapist ingaati
basladiginda zaman artik bu yapimn tamamlanip tiretime agilmasi distiniiliir. Ancak kimi
zaman yatinnmlar tamamlanamadan elden ¢ikarilma geregi dogabilir.

Sermayenin varhklara baglanmasi, gelecekte kimi avantaj ve kazanclar saglanmast
amaciyla yapilir. Bir fabrika yatinmi yapilacaksa, bu fabrikada iiretilecek mallardan elde
edilecek gelirin, yatirim i¢in yapilan harcamalari karsilamasi beklenir. Kimi yatirimlarin
kazang ve avantajlari parasal olarak belirlenirken, bazi projelerde ,6rnegin sosyal bir proje
veya isletmenin galisanlarimn moralini yiikseltmek i¢in yapilan bir proje, getirilerin parasal
olarak belirlenmesi giictiir.

Yatinm kararlarina esas olan hesaplamalarda, ne maloluslarda ne de getirilerde bir
kesinlik yoktur. Tahminlerin yapildig: tarihte gergeklesme tarihi arasinda zaman uzadikca
tahmin yapma giiclesmektedir. Paranin i¢ ve dig degerindeki degismeler, grev lokavt gibi
olaylar ya da politik, ekonomik, teknik v.b. kosullarda aligilmamig, beklenmeyen gelisimler,
tahminle ger¢eklesme arasindaki farki arttirabilir.

Insaat projelerine, genellikle, biiyiik maliyetler ve uzun zaman baglanmasi, bu yatirimlarin
getiri ve gotiiriilerinin tahmininin ¢ok zor olmasmna sebep olur (Sekil 2.5). Bu zorluklara
ingaat sektoriiniin kendi dzelliklerinden dogan karmagiklik, belirsizlik ve gayri resmi iliskiler

de eklenirse, yatirim karar1 alinirken g&sterilmesi gereken 6zen, bir kez daha 6n plana ¢ikar.

Herhangi bir projenin toplam yatinm tutari, sabit sermaye yatinmlar (iiretim Oncesi

harcamalar, arsa bedeli ve beklenmeyen giderler dahil) ile net isletme sermayesinin toplami



olarak tanimlanir. Sabit sermaye, bir mal ve hizmet firetimi amaci ile gergeklestirilen tesise ait
yatirimin ingaat donemi igin gereken kaynaklardan olusur. UNIDO’nun 1991 yilinda
yaymladig1 genigletilmis ve revize edilmis olan “Manual For The Preparation Of Industrial
Feasibility Studies” adli eserde, daha &nce sabit sermaye yatirimlari iginde yer alan bazi
harcama kalemleri “{iretim 6ncesi harcamalar” baglig1 altinda toplanmakta ve toplam yatirim
harcamalari ii¢ ana baglik altinda verilmektedir. Buna gre toplam yatirimlar;

1. Sabit Sermaye Yatirimlari,

2. Uretim Oncesi Harcamalar,

2.1. Faizler harig tiretim Oncesi harcamalar

2.2. Yatirim d6nemi faizleri

3. Isletme Sermayesi

olarak gruplandirilmaktadir. (Ayanoglu vd.,1996)

Yatirim donemi faizleri harig tiretim 6ncesi harcamalar, “yatirim Sncesi hazirlik ¢alismalan”,
“miithendislik ve proje uygulamasi giderleri” ve “teknoloji ddemeleri” olarak fi¢ ayr1 gruptan

olusur.

Isletme sermayesi hari¢ toplam yatinmlari (sabit sermaye yatirimlari arti firetim Oncesi
harcamalar) olusturan ana kalemler sunlardar:

* Etiit igleri (vatirim 6ncesi hazirlik galigmalarr)

* Miihendislik ve proje uygulamas1 harcamalar

* Teknoloji ddemeleri (patent, know-how vb.)

* Arazi bedeli ve arazinin diizenlenmesi

* ingaat isleri toplami (yapilar, ana hizmet binalari, idari tesisler, lojmanlar, diger sosyal
tesisler ve gegici olarak yapilan yol, iskele vb. ulagtirma yatirnmlari ve bunlarin malzeme
bedelleri)

* Ana tesis makine ve donanimlari (tagima giderleri dahil)

e Yardime: isletmeler (elektrik, su, yakit, bubar vb.) makine-donanimi ve hizmet araglari
(tasit araglart vb.)

¢ Cevre koruma ile ilgili arazi diizenlemesi, insaat isleri ve makine-donanim

* Montaj isleri

* Beklenmeyen giderler



e Yatirim Donemi Faizleri (Ayanoglu vd.,1996)

2.3 Proje

Toplumda, bugiin ve tarihten miras kalan gesitli proje ve sonuglariyla karsilagilir. Babil’in
Asma Bahgeleri, Misir Piramitleri, ilkel insanlarin projeler olusturarak kisith kaynaklarla inga
ettikleri devasa yapitlardir. Edison’un ampulii kesfi, Manhattan Projesiyle atom bombasimn
bulunmasi, NASA’nin Apollo Projesi, v.b. hep projelerdir. Bugiin ise yapili ¢evreyi olugturan
ingaat projeleri (barajlar, otoyollar, konutlar, parklar v.b.), AR-GE projeleri, topluluklarin
yasam kalitesini arttirmaya yonelik sosyal projeler, uluslarin kalkinma planlarini olugturan
projeler, v.b. projeler her alanda hazirlanmakta ve uygulanmaktadir.

Projeler, planin en 6nemli kismum olusturur. Clink{i planlarmn biitlinltigli, tutarlihg ve
uygulama agamasindaki basarisi, belirli olgtitlere gére dogru olarak segilmis projelerin
aksatilmadan uygulanmasina baghdir.

2.3.1 Proje kavrami
Insan ihtiyaglarini kargilayacak mal ve hizmetlerin (faydalarin) tiretimini saglayacak yeni
birimlerin olusturulmasi amaciyla kaynaklarin (proje maliyeti) belli bir sistematik

¢ergevesinde harcanmasidir. (Ayanoglu vd.,1996)

Projeler, operasyonlarla birlikte kuruluslarn pazarda is yapma yontemleridir. Projeler bu
kuruluglarin stratejik yonelimlerini gergeklestirmek i¢in kullandiklari araglardir. Projelerin
genel 6zellikleri sunlardir:

Projeler, bir defaya mahsustur. Uretilecek mal veya hizmetlerden bir veya birkag tane
yapmak i¢in planlanirlar. Bu baglamda seri iiretim proje degildir. Ancak seri fliretimi
saglayacak kapasitelerin tesisi proje olarak ele almabilir. Ayrica bir yap1 malzemesinin seri
iiretime gegmeden prototipinin iiretilmesi ve bu malzemenin 6zeliklerinin belirlenmesi de

projedir.

Projelerin iiriinii olan mal ve servisler ézgiin ve iiniktir. Ornegin her ingaat projesi kendi
ozel sartlariyla ortaya ¢ikar ve bu sartlar ¢ergevesinde planlanarak, yliriitiiliir. Aym1 yapidan
birden ¢ok bile yapilsa, farkli projeler kapsaminda, kosullar her uygulamada degisecektir. Bir
rutin yoktur. Projelerin bu 6zelligine AR-GE projeleri de iyi 6rnektir.

Projeler gegici bir siire icinde tamamlanyr. Yani her projenin bir baslangi¢ bir de bitis tarihi
vardir. Proje, proje fikrinin zihinlerde belirmesiyle baslar. (konsept) Bitisi ise projenin
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basinda koyulan objektiflerin yerine getirilmesi, bu objektiflerin yerine getirilemeyeceginin
anlagilmas: veya bunlara ihtiya¢ kalmamasi seklinde olabilir.

Projelerin gegici olmas: ille de kisa stireli olmalar1 anlamina gelmez. Kimi projeler birkag
haftalik olabilirken (bir parti veya yemek organizasyonu projesi gibi) kimileri ise ¢ok uzun
stirebilir. (GAP veya bilyiik ingaat projeleri gibi) Aym bakisa agisiyla, projelerin gegici
olmasi, bu projelerin objektiflerinin de gegici olacagi anlamina gelmez. Bazi projeler (sosyal
projeler gibi) kalic1 sonuglar igin uygulanir. Ornegin GSMH’y1 arttirmak amaciyla hazirlanan
bir proje tamamlandiktan sonra etkisinin uzun siireli olmasi istenir. Bagka bir 6rnek de anit
yapilardir. Siilleymaniye Camii bir dini ibadet yapisi olmasinin yaninda, endam ve ihtigamiyla,
bir imparator ve devletinin giliclinii ve hiikiimdarligim yiiceltmek ve yansitmak i¢in insa
edilmigtir. Proje 1559 yilinda bitmesine ragmen, proje objektifleri, 445 sene sonra bile, halen
glincelligini korumaktadir.

Her proje iyi belirlenmis amaglar yerine getirmek icin yapilirlar . Bunlara proje objektifleri

denir.

Projeler, proje ekibi olarak tanimlanan Kkisiler tarafindan yiiriitiliirler. Bu ekip, binlerce
kisiden olusabilecegi gibi bir tek kisi de olabilir. Projenin sona ermesiyle bu ekibin islevi sona

erer. Bagka bagka projeler icin farkli ekipler olusturulur.

Projeler amaglarina ulasmak icin hazirlanirken sunirl kaynaklarla kisitlannuglardir. Tyi bir
planlama c¢aligmasiyla, stire, para ve kaynak kullammi optimize edilerek projenin

objektiflerini yerine getirilmesi istenir.

Tiim projeler sirli kaynaklarla gegici siire ve iyi belirlenmis amaglar1 yerine getirirken,

planlamir, uygulanir ve kontrol edilir.

Prajeler, kurulugslarin diger operasyonlarindan ve projelerinden bagimsizdyr. Her ne kadar
diger projelerle ayni potansiyel sirli kaynaklari kullanmalari ve birbirlerini tamamlayici
amaglarla uygulanmalar1 agisindan belirli baglantilar olsa da her proje kendi i¢inde

planlanmasi, uygulanmasi ve kontrol edilmesinde ve ekibiyle bagimsizdir.

Gelisimsel isleme projelerin, gegici ve Unik olmalarini entegre eden bir karakteridir. Bu
ozellik su sekilde agiklanabilir. Bir insaat projesi, ihtiya¢ programinin belirlenmesi, avan,
kesin, mithendislik ve uygulama projelerinin hazirlanmasi, is programlarinin yapilmasi, nakit
akislarmin gikarilmasi, santiye organizasyonunun kurulmas: ve bunlan takip eden birbirleri
tizerine basarak adim adim gelisen iglemlerden meydana gelir. Baska bir 6rnekte de bir X
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toplumunun, alt gelir grubunun yagam kalitesini arttirma projesi, bu bolgeye su ve yiyecek
temin edilmesiyle baglarken, ikinci gelisme olarak tahsis edilen suyla tarimsal aktivitelerle
siirebilir ve bunlar1 takip edecek iglemlerle geligebilir.

Her projenin canh varliklar gibi yasam devreleri vardir. Yavasca baglar, gelisir, pik yapar,

inige geger, ve son bulur. Tiim organik varliklar gibi de yok olmaya kars1 koyarlar.

23.2 Proje yasam devresi.
Baglangicindan (fikir), bitisine kadar, projelerin, her projenin kendine 6zel olmakla birlikte,

benzer yasam devreleri vardir.

100

Yavag
bitig

Ivinelenm

Projenin tamamlamma %

Yavag
baglangt

Zaman
Sekil 2.3 Proje yasam evresi (Meredith ve Mantel, 1995)

Diisiik bir ivmeyle baglayan projeler, proje konseptinin olugmasi ve planlamanin ardindan
hizlanir ve “pik” yaparlar. Bu pik noktasindan sonra projeler bir inise geger, bitise yonelir,

ivme giderek diiger ve yapim sonrasi degerlendirmesiyle sona erer.

Sekil 2.4°de goriildiigii gibi proje kiigiik bir maliyet ve personelle (¢alisan) baslar. Bu zaman
araligindaki proje hazurlama calismalart ne kadar yogun olursa, projenin basar: sanst da o
derece fazla olur. Yagam devresinde oldugu gibi planlanan ve is programina yerlestirilen
aktivitelerde harcanan para ve ig gicii yiikselen bir ivmeyle artip pik yaptiktan sonra azalarak
sifirlanir. Baz1 projelerde sifirlama olmaz, proje ekibi bir dnceki projenin takibindeki projeye
devam ederler. Boyle yeni proje bir 6ncekinin kiillerinden dirilmis olur.
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Sekil 2.4 Maliyet ve personel seviyesi zaman icinde dagilim:

Projeler iinik olduklar1 igin, birgok belirsizlikler igerirler. Projenin basinda performans,
maliyet ve zaman hedeflerinin nasil kargilanacaginin kesin olarak belirlenebilmesi ¢ok zordur.
Kontrol iglerini etkinlestirmek ve devam eden iglerle bagdastirmak igin, projeler evrelere

boliiniir. Bu evrelerin bir araya gelisi yasam devresini olugturur.

Proje evreleri, yapilabilirlik etiitleri, uygulama projeleri, prototip tiretimi gibi, somut,
Olgiilebilir ve denetlenebilir alt evre veya alt evrelerden olusur. Her evrenin bitisi, bir sonraki
evreye gegilip gegilmeyeceginin belirlendigi, o ana kadar ki iglerin denetlenip diizeltildigi, bir

degerlendirme raporuyla son bulur.

Projelerin yasam evreleri genellikle, hangi evrede hangi teknik ¢aligmalarin yapilacagi, ve

kimlerin hangi evrede gbrev alacagini belirler.

Projenin baginda, basariyla tamamlanma olasilifi minimum ve risk ve belirsizlikler

maksimumdur. Proje ilerledik¢e belirsizlikler azalir, hedeflenen sonuglara yaklagilir.

Sekil 2.5°de bir projenin baglangi¢ noktasinda yapilmis maliyet tahmini goriilmektedir.
Sekilde belirsizlik gri bolge olarak goriilmektedir ve tahminle gerceklesme arasindaki zaman
uzadikga belirsizliklerin arttif1 agik¢a anlagilmaktadir. Bu grafikte projenin maliyeti ekseninin
yerine performans ve zamam (is programi) da koymak miimkiindiir. $ekil 2.6’da ise proje
ilerledik¢e yapilan tahminlerde belirsizlerin daha az oldugu goériilmektedir.
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Projenin
maliyeti

Zaman

Sekil 2.5 Proje maliyeti tahmini (Meredith ve Mantel, 1995)

Projenin
maliyeti

to t fa Zaman
Sekil 2.6 Proje maliyetinin farklt zaman araliklarinda tahmini (Meredith ve Mantel, 1995)

Proje ilerlerken belirli ara hedeflerde ya da 6zel noktalarda proje performans, maliyet ve
zaman Ongoriilerini yenilemek, belirsizligin kontrol edilmesinde sik¢a bagvurulan bir
yontemdir.

24 Proje Yonetimi
Bir projeye baglamanin esas gayesi, bir takim amaglara ulagmaktir. Bir igi proje formatina
getirmenin sebebi, amaca geden yolda, yetki ve sorumlulugu kiigtik gruplara atamaktir.

Bir projede belirtilen amaca ulagmak i¢in, birbirleriyle iligkili ¢ok sayida eylemin belirli bir
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sirada icra edilmesi gerektigi, genelde eylemler arasinda mantiksal iliskiler bulunduguher
eylemin, tamamlanmasi igin “zaman” ve “kaynak™ sarf eden bir is (aktivite) oldugu bilinir.
Proje yonetimi, proje gereklerini yerine getirmek igin, projeyi meydana getiren aktivitelere
bilgi, yetenek, arag ve tekniklerin uygulanmasi isidir. (PMBOK Guide 2000)

Proje yonetimi kavrami bazen, firmalarin organizasyonel bir yaklasimi olarak, devam eden
operasyonlarm yonetimi anlaminda kullamlir. Burada amag devam eden islere proje ySnetimi
tekniklerini uygulamaktir.

Proje yonetimindeki giincel uygulamalar gistermektedir ki, firmalar bu yonetimin getirdigi
anlayisiyla, daha etkin kontrol ve daha iyi miisteri iligkileri saglarlar. Projeler, daha kisa siire,
daha diisiik maliyet, daha yiiksek kalite ve kar marjlariyla uygulanirlar. Firma bazinda ise
daha keskin y6nelim (orientation), daha iyi departmanlar arasi koordinasyon ve ¢alisanlarda
daha yiiksek motivasyon saglanir. (Meredith ve Mantel, 1995)

Proje yOnetiminin avantajlar1 oldugu gibi dezavantajlar1 da vardir. Her sey yolunda igler iyi
giderken, proje yonetimi zordur. Ancak ne zaman isler ktliye donerse, proje yoneticileri
devreye girerler, ortaya ¢ikabilecek durumlar, gecikmeler ve teknik sartlardan dolayi, siirekli
olarak yeniden planlama/zaman analizleri yaparlar. Belirli amaglara ulagmak i¢in en makul
(feasible) yontem, proje yonetimidir. Biiyiik bir barajin, kabul edilebilir zaman ve biitgede,

tasariminin yapilip, inga edilebilmesinin tek yolu proje organizasyonudur.

Proje yonetiminde benzer projeler veya isler daha dnce yapilmig olsa bile, bunlarin higbiri
genelde tamamen ayni sekilde tekrarlanmaz. O yiizden her projenin kendine 6zgii bir proje
yOnetim striiktiirti vardir. Bu proje yonetimi uygulamas: her projede degisse bile kapsaminda
asagidaki esas yonetim siireclerini barmdirir (Sekil 2.7):

Biitiinleme yonetimi, projenin bir¢ok bileseninin net bir sekilde koordine edilmesi,

Is capt yonetimi, projenin bagariyla tamamlanmasi igin tiim ve sadece ltizumlu is kalemlerinin

belirlenmesi,

Zaman yonetimi, projenin zamaninda tamamlanmasinin saglanmasi,

Maliyet yonetimi, projenin onaylanmus biitce sinirlari i¢inde tamamlanmasinin saglanmast,
Kalite yonetimi, projede, taahhtit edilen ihtiyaglari, tatmin edici sekilde yerine getirilmesi,

Insan kaynaklar: yonetimi, projede insan kaynaklarmin en etkin gekilde kullanilmass,
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|Zaman yodnetimi |
i 1 vénetimi Aktivite tanimlamast
I 3 capy l Aktivite iliskitendirme
Aktivite siire tahminleri

Is programi geligtirme : T
Is cap! tanimlamas) is programi kontrol ]Mahyet yonetimi l
Is capi denetiemesi

M . Kaynak planlama
Is capi degisiklik k & Maliyet tahmini
— - — Maliyet biitceleme
[Bitiinleme ydnetimi | Maliyet kontrolG
Proje planlama gelistirmesi
Proje plan yUritiimesi %
Butlnlesik degisiklik kontrolii P ROJ E
ON ETi M i <::Z [Kalite yonetimi |

Kalite plantama
Kalite garantileme

Kalite kontrolll
[Satin-alma ydnetimi | ﬁ ﬁ

Girig
Is cap1 planiamasi

Satn-alma plani

Ihaleye davet plani
Ihaleye davet ]
Kaynak segimi insan kaynaklari yénetimi |
Sozlegme idaresi Organizasyonel planiama
Sozlesme terminieri Ka%ro tem!i{ni P
IRisk yénetimi 1 Takim geligtirme

Risk yonetim planiamast |j|etisim yénetimi |
Risk tanimlama

Niteliksel risk analizieri  lletisim planlama
Niceliksel risk analizleri  Bilgi dagitimi

Risklere tedbir planlamas Performans raporlama
Risk izleme ve kontrol ldari sona erdirme

Sekil 2.7 Proje yonetimi, yonetim siiregleri

Iletisim yonetimi, proje verilerinin zamamnda ve en uygun sekilde, dagitilmasi, toplamasi ve
depolanmast,

Risk yonetimi, proje risklerinin tanimlanip, degerlendirilip, bunlara tedbirler alinmas,

Satin-alma yonetimi, projede ihtiya¢ duyulan digsal mal ve hizmetlerin temin ve tedarik
edilmesi. (PMBOK Guide 2000)
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3. INSAAT SEKTORU

3.1 ingaat sektdriiniin dogas
Ingaat sektorii kuskusuz ¢ok 6nemli bir sektordiir; 6zellikle de gelismekte olan tilkeler igin.

Ciinkii ¢ok ciddi baz1 6zellikleri vardir. Ingaat bir alt yap:1 sektoriidiir. Altyap1 ekonominin ve
toplumun tamamini ilgilendirir. Ingaat konut sektériinii de kapsar. Konut da her bireyin en

temel ihtiyacidir.

Insaat calisanlariyla emek-yogun bir sektordiir. Ozellikle diiz isciler icin genis istihdam
alamdir. Uretimini ¢ok sayida diiz isciye istihdam saglayarak yiiriittiigli icin de “siinger
sektordiir”, Ithalat ve dovize bagiml degil; Tiirkiye’ de yerel iireticilerden elde edilen
malzeme ve hizmetlerle basarili her ¢esit ingaat1 yapabilme olanag: vardir.

Ingaat sektorli gerek ulusal gelire katkis1 gerek yeni is alanlar ve olanaklarinin yaratilmasinda
oynadii rolii, gerekse diger endiistrilerle olan yogun iligkileri nedeniyle ulusal ekonominin en

karmagik sektdrlerinden biri durumundadar.
Ingaat sektoriine girdi veren imalat sanayi sektoriinden yaklasik 200 kalem mal vardir.

Ulke ekonomilerinin en biiyiik sektorlerinden biri olmasma karsin, sektorii olusturanlar, ok
sayidaki kii¢iik isletmelerdir.

Ingaat sektorii imalat ve hizmet sektorlerinin ortak 6zelliklerini gésterir. Diger imalatlar gibi
fiziksel riinii vardir fakat 6zgiin olarak bu {irlin digerlerine kiyasla akillara durgunluk
verecek kadar biiyiik boyut, maliyet ve karmagikliga sahiptir. Obiir yandan ingaat daha gok bir
hizmet sektoriidiir ¢link{i diger baz1 sektrlere (petrol, madencilik, nakliye v.b.) nazaran az
kapital biriktirir.

Insaat gok pargalanmug ve boliinmiis bir yapidadir. En agir kosullarda bile, savas gibi, pek az
sektériin bagarabilecegi kadar hizli kendine kaynak temin edebilir. Her bir elemani,
tasarimeisi, miiteabhidi, tedarikgisi, miigterisi, zanaatkari, kendi c¢evrelerinde gelisip

ustalagabilirler.

Ingaat sektorii genelde siparis yonelimlidir. Bu ydnelim sektdriin seri iiretimin nimetlerinden
pek yararlanamamasina sebep olur. Yapisi ¢ok oOzellikli ve katmanlidir; ilgi, merak ve
geleneklerle ¢ok i¢ icedir. Bu karakteri onu tecrlibe ve proje bazli iglerde etkin kilarken genel
ve programli islerde zayif kilar.
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Elektronik gibi gelirinin %10 — 20’ sini aragtirma-gelistirmeye ayiran giiclii sektdrlere kargin

ingaat, gelirinin, kesin kayitlar olmamakla birlikte, sadece %1 kadarini ayirir.

Ingaat sektorii talebe ok bagh bir sektdrdiir. Cok sayidaki kiigiik igletmesi, pargalanmis ve
bolinmiisltgii ve hizmet nitelifine ragmen, talebe belirgin olarak y6n veremez ve arzi kontrol
edemez. Talepteki en kiictik degisiklikler ingaat sektdriinti gok etkiler. Her seyi talepteki
kararsizlik yonlendirir. Krizlerden en ¢ok ingaat sektorii etkilenir, ancak krizlerden ¢ikista da

en son ingaat sekt6ril toparlanir.

Ingaat sekt6riinde karlar yiiksektir. Ama bunun ekonomik bir nedeni vardir; ¢iinkii riskler
yiiksektir. Ingaat sektorii en riskli sektérlerden biridir.

Sektoriin en biiyiik problemi, projelerin, kiigtik veya biiylik, finansmanidir. Bu problemler
hiiktimetlerin gabasi ve sinirli kaynaklari uygun yonlendirmesiyle ¢6ziilmeye calisilir. Ayrica

ingaat her zaman hiikiimetlerin mali ve sosyal politikalarimn en 6n siralarinda yer alir.

Ingaat ayrica tirlintl, {iretim tipi ve stiresi dolayisiyla bdlgesel gelisme icin de ¢ok Snemlidir.
Yeni bir ingaat yatirimi, bulundugu bolgeye istihdam ve o santiyeden beslenen yeni ig
imkanlar1 yaratir. Urlin ortaya ¢ikincaya kadar ki yapim evresinde gevresindeki ekonomik
hayat: biiyiik 6l¢tide etkiler. Ortaya ¢ikan iiriin de bolgenin gelismesinde Snemli rol oynar.

3.2 Insaat iiretiminin dzellikleri

Sektoriin dogasim belirleyen iiretim Szellikleri sunlardir:

Diger isletmelerin iiretimi kapali sabit mekanlarda yapilir. Buna kargin insaat isletmelerinin
tiretimi agik havada ve gegici tesislerdedir. Santiyeler dogrudan dogruya doga olaylariyla
kars1 kargiyadir. Ayrica 6zel depolama kosullart diginda yap1 malzemeleri (kum, gakil v.b.) de
dis hava kosullarindan etkilenirler.

Ingaatta {iriin sabit tiretim gezicidir. Insaat tipi yeri ve kosullari her projede degisik
oldugundan, tiretim metotlar1 da degigir. Bu durum otomasyon ve genel iiretim strateji

olanaklarm simrlar.

Ingaat sektdriinde alici, imalat sektSriinde oldugu gibi fiyat ve kaliteyi bir arada gorerek segim
yapamaz. Uretimin alicisi 6nceden bellidir. Baska bir deyisle talep ve arz ozel olarak
saptanmugtir. Kaliteyi her mal sahibi sartnamelerle belirlemekte, fiyat ise teklifler agilana
kadar bilinemediginden geleneksel ingaat sekttriinde reklamin bir iglevi bulunmamakta ve

acik rekabet mekanizmasindan da s6z edilememektedir. Bu durumda yiiklenici ancak
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maliyetteki risk, amortisman v.b. unsurlardan 6zveride bulunarak indirim yapabilmektedir.

Kesiflerde risk unsuru kagmilmazdir. Uretimin zaman zaman kesilmesi, durup yeniden
baslayan tiretimin dogurdugu kayiplar maliyet artiglart olasiigim dogurmaktadir. Yapi
islerinin uzun vadeli kesin {iretim programi yapamamalar nedeniyle genel giderlerini gegmis
yillarin deneyimlerini dikkate alarak Ongordiikleri (yilik) ciro oranlarma gbre dagitma
olasihf1 bulunmamaktadir. Bu nedenlerle ihale teklifindeki tahmini maliyetler, gesitli
acilardan ve degisik kosullarda edinilen tecriibeye dayamlarak i¢gtidiisel belirlenmektedir.

Imalat sektoriiniin genelinde, alici iiretim bittikten sonra firetileni griir aragtirmasini yapar ve
satm alma yoluna gider. Uretim istenen diizeyen ulagmasa bile alic1 bulmaktadir. Oysa ingaat
tiretiminde, isletme icin pazar aragtirmasi, pazarlama ve iiretimle finansman giiclinii dikkate
alan uzun siireli programlar yapilamamaktadir. Ayrica mal sahibi tarafindan saptanan {iretim
kosullari, tutarsiz kararlar ve piyasa diizenleyicisinin etkin ¢dziimler getirememesi, ingaat
piyasasimn saydam bir goriintliye kavugmasina sebep olmaktadir. Bu nedenlerle de yapt
isletmeleri kapasite ve stoklarim piyasaya gore ayarlayamamakta ve ellerindeki proje diginda

uzun vadeli faaliyet raporlar1 yapamamaktadirlar.

Stirekli ¢alisan ve santiyeden santiyeye gonderilen kiigiik ¢ekirdek ekibin diginda kalan ingaat
iscileri, her projede isi ve yontemleri yeniden 6grenmek, ekip ve yoneticilere aligmak
zorundadirlar. Ayrica higbir iiretimde bina firetiminin olugmasi i¢in gerekli olan cesitli is
kalemine ihtiyag yoktur. Aym is kalemleri de farkli projelerde degisik imalat Szellikleri
gosterir. Imalat sanayinde tesisin sadece iiretime baglama agamasinda yagsanan aligma-

dgrenme ingaat iretiminde, her ayr1 projede sayisiz is kaleminde tekrarlanir.

Insaat proje, program ve sartnamelerinde dogal olarak bulunan belirsizlikler sonucu her seyi
bu evraklar gercevesinde yeterli detay ve kesinlikle saptama olanaksizli1 ingaat islerinin bir
kismunin geleneksel olarak isin geregine gére yoruma ve yapima agik bulunmasi, santiyelerin
yer degistirmesi, uzakligi ve yeterli detay, kalite siklikla denetlenememesi santiyede
diizenlenen resmi toplant1 tutanaklarinin durum ve sorunlari agiklikla yansitmamasi sonucu
ortaya ¢ikan iletisim zorluklari, insaat uygulamasinda gayri resmi iligkilerin egemen yol
agmakta, formel yap1 ve prosediirler ikinci planda kalmaktadir.

3.3 Insaat isletmelerini diger isletmelerden ayiran dzellikler
Bu sektérde galisan ingaat isletmeleri, bulunduklar ortamlarin yarattif1 gevresel kosullardan
etkilendikleri gibi bunlarin belirgin bazi ozellikleri, kendilerini difer alanlarda faaliyet
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gosteren isletmelerden ayirmaktadir. Bu nedenle diger sektdrlerdeki isletmelerin genellikle
hi¢ kargilagsmadiklari ama insaat isletmelerini biiyiik OSlgtide etkileyen &zellikler vardir.
Bunlar;

Farkli tipte ve bircok meslek gurubundaki firmalarin faaliyet gosterdifi insaat sektoriinde,
biiyiik sermaye yatinmm gerektirmeden yeni isletmelerin sektdre girisi kolay olmakta,
isletmelerde yeterli egitim ve deneyim konusu giindeme gelmemektedir. Cikar c¢atigmalan
goriilmektedir. Yeni bir proje igin yeni bir igletme veya is ortaklign kurulmasi ve is
tamamlaminca isletme veya ortaklidin tasfiyesine ya da el degistirmesine sik rastlanmaktadar.

Insaat isletmelerinin sermayeleri kisitlidir. Bu igletmelerde ¢ogu zaman ige mal sahibinden

alinan avansla baglanir.

Ustlenilen isin sliresini ¢ogu zaman birka¢ yil olmasi, belirsizlik ve risklerin ¢ok olugu
yiiklenici ingaat igletmelerinin hedeflenen kara ulagabilmeleri her projede gercege yakin siire
maliyet tahminlerinde bulunmalarina baghdir.

Her projenin kendine haz 6zelliklerini dikkate alarak yapilan maliyet tahminleri, sermaye
sirketleri niteliginde olmayan yiiklenici isletmelerinde 6nem kazanmaktadir.

Insaat isletmelerinde kalic1 bir isgiicli, malzeme, arag-makine envanteri bulunmamaktadir.
Her proje degisik y6netim ve proje siiresine bagli olarak farkl: igglicli, malzeme, arag-makine
ve nakit ihtiyaci giindeme getirdiginden bunlar ile bunlarin kendi i¢ ve dis kaynaklari
acisindan kurulacak dengeler, planlama islerini 6n plana ¢ikarmaktadir.

Yiiklenici ingaat isletmelerinin ellerindeki projeler diginda uzun vadeli faaliyet program:

hazirlamalar1 ¢ok zordur.

3.4 Ingaat sektdriinde yonetim ve ingaat proje yonetimi

Diinya’da serbest piyasa ekonomisinin ve isletme yonetiminin kuskusuz en ileri {ilkesi olan
ABD’de 1960’11 yillardan baglayarak bilgisayarlar ve onlara dayali ingaat planlamasi 6n plana
cikmustir. Aym iilke, 1990’11 yillardan sonra ingaat proje yonetimine gegmistir. Yasam: daha
kolay ve etkin kilmak anlam tasiyan uygarhigimn sagladigi bu ¢agdas yonetim teknolojisinden
her iilke, is ve kurulusun, kendi olanak ve kosullari g¢ergevesinde yararlanacagi agiktir. Bu
kapsamda, 6nce malsahibi ve yatirimcinin sorunu olan ingaat proje yonetimi icin CMAA’in
hazirlamis oldugu standart, uygar diinyanin girigimcilere sagladigi en biiyiik destek oldugu
gibi, ingaat proje yonetiminin de is tanimu niteligindedir. (Sorgug ve Kuruoglu, 2002)
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Bugtinkii projelerde, islerin iggiicti, makine, malzeme, finansman agisindan digsal kogullardan
en az etkilenerek minimum maliyet ve optimum siirede bitirilebilmesi dogrultusunda, bilimsel
temellere ve ingaat 6zel gereksinimlerine cevap olarak son yarim asirda yeni y6netim
teknolojisi geligmistir. Bu gelismelerin son {iriinii olan “proje ySnetimi”, ingaat y&netimine
Ozgiin sorunlarin nasil ele alinip ¢oziilebileceginin anahtarlarii vermektedir. (Kuruoglu,
2002)

Ingaat proje yonetimi hizmet ve standartlar1 alt1 temel islevi kapsamaktadir.

* Proje yonetimi

* Maliyet yonetimi

* Siire yonetimi

* Kalite yonetimi

* Soézlesme uygulamasi

e I glivenligi yonetimi

Proje yonetimi, genel anlamda ingaat proje ySnetimi ve organizasyonunu agiklamakta olup
ozellikle ingaat proje yonetim plam1 ve onu olusturan baslica unsurlarn nasil
gelistirilebilecegini sergilemektedir. BSylece bu islev ,in§aét projelerinin hedef, felsefe ve
unsurlarini ana hatlariyla ortaya koymaktadir.

Proje baglamadan 6nce, malsahibi temsilcileri, proje yoneticisi, tasarrme1 ve gerekli olan
uzmanlardan bir ekip kurulmalidir. Bu ekibin gérevi, malsahibinin isteklerini en etkin
bicimde yerine getirme dogrultusunda, kendi faaliyetlerini drgiitlemektedir.

Ise bagladiktan sonra proje yoneticisi, malsahibi ve tasarim damsmam ile birlikte projenin
gereksinimlerini (malsahibinin isteklerini) tanimlayarak belgeler.

Ingaat proje yonetim plam tipik bigimde proje kapsamumni, biitgeyi, is programmi, gevresel
kosullan, kullanilacak ana sistemleri, izlenecek metot ve prosediirleri belirler. Projede,
malsahibinin zaman, maliyet ve performans gereksinim ve beklentilerini karsilayana kadar
pek ¢ok konsept tasarimi ve kesif iterasyonlarn yapilir. Gereksinim ve beklentiler
belirlendikten ve malsahibine de onaylatildiktan sonra proje ekibi bunlari gergeklestirmeye

yOnelir.

Proje yoneticisi, proje ekibine inga edilebilirlik, maliyet, insaat evre ve sirasi, insaat siiresi,
alternatif ingaat yOntemlerinin etkileri ve sdzlesme (is) paketleri (gruplar1)) konusunda
onerilerde bulunur. Proje ekibi tiim tasarim dokiimanlarini inceleyerek bunlarin malsahibinin
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ihtiyaglarim1 karsilar nitelikte, ingaata uygun, proje biitgesi iginde eksiksiz ve esgilidiim
saglamus oldugunu belirler. (Sorgug ve Kuruoglu, 2002)

Maliyet yénetimi, tim proje evrelerinde tiimlesik ve kapsamli bir maliyet ydnetim sistemi ile,
proje maliyetlerinin y6netilmesi, kontrol edilmesi ve izlenmesinde ingaat proje yOneticisinin

ekip tiyelerine yardimei olmasi hususunda esaslar1 igermektedir.

Etkin maliyet yOnetimini anlami, malsahibinin mali simrlar iginde gergekei bir proje
blitcesinin hazirlanmasi ve s6zlesmedeki kosullar gergevesinde maliyet yonetimi teknik beceri

ile, projenin en ekonomik bigimde planlanmasini, tasarlanmasimi, yapimim saplamaktr.

Yapim maliyeti ile ilgili verileri hazirlamadan 6nce ingaat proje yoneticisi, s6z konusu
projenin yerini goriir ve yaptm maliyetlerini etkileyecek 6geleri titizlikle arastirir. Insaat proje
yOneticisi ayrica yerel piyasa arastirmasi yaparak, bSlgede mevceut is glicli, malzeme, ekipman
ve tesislerin kapasite ve maliyetlerin, iklim kosullarin1 ve diger geleri degerlendirir. Benzer
tiir projeler i¢in bir ingaat maliyeti veri tabam yaratabilir. Boylece ingaat proje yoneticisi yeni

bir projenin yer ve siiresine gore , bu veri tabanina dayal1 projeksiyon ve eskalasyon yapabilir.

Malsahibi ve proje yoneticisinin eldeki biitceyi planlayabilmeleri, izleyebilmeleri ve
denetleyebilmeleri icin mevcut ve gelecckteki finansal durumu gosteren rapor bigimi
tasarlanmalidir.Bu bigim siirekli veri girigsine uygun olmali ve varilacak sonug, s6zlesme ve
tiim projenin biitge ve maliyet denetimine yardimer olmalidir. Finansal raporlarda onaylanmig
ve tahsis edilmig (fon) para miktar1 ve o giine kadar yapilan harcamalar, makbuzlar, yapilan
ve geri birakilan odemeler, degisiklik istekleri, tahmini toplam maliyet ve nakit akis
projeksiyonlar: bulunmalidir.

Maliyet planlamas: projenin beklenen maliyetlerinin gesitli hassasiyet diizeylerinde belirler ve
(saptanan maliyet tavaninda ortaya ¢ikan degisiklikler karsisinda) isveren ile is
programcisimin  alacag kararlarda kendilerine yardimei olur. Proje denetiminin amaci,
Ongoriilen maliyetin uygulama siiresinde gerceklestirilmesini saglamak ve sapma halinde
Onlem almaktadir. Bunun igin toplam maliyet, yillik tasanim ve ingaat girdileri ile finansmam
gOsteren bir program yapilir. Genellikle ingaatin fonksiyon ve biiytiklligline bagli olarak
toplam maliyeti sinirlayan bir tavan saptanir. Ayrica, yatirim ve igletme maliyetleri ile,
yapimin gelecekteki degerlerini dikkate alan bir ekonomik analiz yapilir. (maliyet-deger
analizi). Burada amag, igverenin gereksinimi ile finansman olanaklarim1 bagdastirmak ve dar
bogazlardan sakinmaktir.
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Insaat proje yoneticisi yapim sonrasinda bir sonug maliyet raporu hazirlar, projenin toplam
maliyetini 6zetler ve buna tim degisiklik talepleriyle maliyeti etkileyebilecek fakat hentiz
karara baglanmamig sorunlarin da listesini ekler. (Sorgug ve Kuruoglu, 2002)

Insanlari, ekipmanlari, araglar1 ve paray: projede en etkin bicimde kullanmak igin, etkin
calisan bir siire ydnmetim sistemine ihtiyag vardir. Dogru planlama, programlama ve
koordinasyon projenin istenen kalitede, zamanda ve &ngdriilen biitge iginde tamamlanmasi
agisindan da gereklidir. Sekil 3.1°de projenin stiresinin diger proje bilesenlerine etkisi
goriilmektedir.

URETIM PROGRAM
ARACLARININ HIZLANDIRMASI
o,  KISINTILI ; ; . o . DAR CALISMA
AZALTILMASI oi4 OPTIMAL AAT SURESI YERI
« o~ . P P
i
240 | 240
i
220 ;
200 §
1
180 %
i
160 | 160
140 ‘l 42 Og(t)ilt:ataal
M=M(T ]
120 \ (T) 120 129
100 ] SN -ty ——fnisaatin hizs (V)
97 -
80 —Potansivel (N)
60 g ~-—Birim maliyet (m)
40 Nmin =46 Z. 1 V,N, M degerleri ilgili
4(9 % § isletmenin optimum
20 30 5 P 8! (Vo. No, Mo) deerlerinin
0 v Z > > 1 % oranidir.
T =Tox T =Tmax T=To T= Tmin

Sekil 3.1 Ingaat stiresi (T) etkisi (Sorgug, 1993a)

Proje yoneticisinin zaman yo6netimindeki temel gorevleri, program gelistirme, izleme ve
uygulama ile diizenli rapor hazirlamadir. Bu gorevlerin nasil ve hangi ayrintida yerine
getirilecegi, projenin tipine, biiyiikliigiine ve karmagikligina, ayrica siire, maliyet ve kalite
kisitlarina bagli bulunmaktadir.

Is program ile ilgili kararlar projenin en baginda alinmig olmalidir. Proje ekibi i programinin
ne derece kompleks olacagim belirlemelidir. Proje ekibi, ilgili projenin gereklerini belirlemeli,
tanimlamali, i programinin yonetiminde kullanilacak araclarin maliyet ve beklenebilecek
giichiiklerini (tuzaklarin1) bilmeli, uygun bir sistem segmeli ve kendini bunun basarisma
adamalidir. (Sorgug ve Kuruoglu, 2002)
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Kalite yonetimi, kaliteyi saglayacak bigimde, ilgili kaynak ve islemleri koordine ederek
yonlendiren prosediir ve yaklagimi (sistemi) planlama, orglitleme, izleme ve kaydetme
siirecidir.

Sézlesmesinde proje yoneticisinden istenen gaba ne olursa olsun kalite yonetimi, ingaat proje
yonetiminin temel bir islevidir. Ingaat proje yoneticisi, ister tasarim &ncesi evrede, ister ingaat
basladiktan sonra veya arada hangi evrede ige alinmig olursa olsun ilk is olarak kapsamli bir
kalite yonetim plani geligtirip uygulamalidir.

Sdzlesme uygulamasi, tim ingaat projelerinde proje y6neticisinin proje uygulama ve raporlar
ile ilgili yiiriitme yiikiimliiliiklerini kapsar.

Malsahibi gerektirdigi olanaklarla birlikte, iy giivenligi yonetim segeneklerinin bilicinde
olmalidir. Segeneklerden birincisi, iyi bir i programi ya da organizasyonu olmasi halinde
malsahibi, ilgili projedeki iglevlerini yerine getirecek ve ingaat proje yoneticisi ile uyum
icinde calisacak bir is glivenligi koordinatSrli atayabilir. Ikincisi, iy  giivenligi
koordinat6riintin iglevleri olan is giivenlifi program organizasyonu i¢in ne insaat proje
yOneticisinin, ne de malsahibinin olanaklar1 yoksa, bu gorevi is glivenligi koordinatérii yerine,

bir glivenlik danmigmanu iistlenebilir ve bu kisi, proje ekibiyle uyum i¢inde ¢aligir.

Sézlesme (ihale) dosyasinda i gtivenligi ile ilgili olarak hangi hususlarin yer alacagi, Is
Giivenligi Koordinatérii belirler. S6zlesme evrakinda, giivenlikten birinci derecede yiiklenici
ve alt yiiklenicilerin sorumlu oldugu agik¢a ifade edilmelidir. Ana yiiklenici her sdzlesme
ihale dosyasmna ingaat proje yoneticisi tarafindan incelemek iizere, agagidaki bilgileri

koymalidir.

e Is giivenligi programi

e Is glivenligi temsilcilerinin 6zge¢misleri

* Tehlike an1 i¢in iletigim programi

» Ozglin is tehlikelerine kars1 6zel programlar

e Cevresel atik depolama programi

¢ Uyusturucu ve alkol kullanims

o I gtivenligi egitim program

* Gerektiginde sendika is glivenligi 6nergeleri

Sozlesme dosyasinda, galiganlarm ig giivenligi ve sagligindan, mal ve miilke gelecek zarar ve
ziyandan sadece yiiklenicinin sorumlu oldugu agikca belirtilmelidir. Yiklenici, santiyesinde
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tiim uygulanabilir yasal diizenlemelere uymakla yiikiimliidiir.

Bu iglevler birbirinden bagimsiz olmay1p proje yonetim siirecinin birbiri ile iligkili ve birbirini
tamamlayan unsurlar1 niteligindedir. Sistemsel a¢idan her iglev, insaat proje yasam devresine
uygun olarak, agagidaki evrelere boliinmiistiir.

Maliyet i i I
ve . INSAAT PROJE YONETIMI
Pergone} - i : : A ~
seviyesi ‘
PROJE YONETIMI
MALIYET YONETIMI
SURE YONETIMI
KALITE YONETIMI
SOZLESME UYGULAMASI
is GUVENLIGIXONETIMI
On Tasarim ! [hale ve Yapim ' \Yapim
Evresi . Satmn-alma . Evresi : nrasi
Evrest - + Evrest
Baslangig Bitig

Sekil 3.2 Insaat proje yonetimi evreleri

* On tasanim evresi

* Tasarim evresi

* Thale ve satin-alma evresi

* Yapim evresi

* Yapim sonrasi evresi

Bu evreler CMAA’in 6nerdidi hizmet yelpazesine ve ingaat endistrisinde alisilmig kullanim

bi¢imine uygun diismektedir.

Cizerge 3.1°de tipik tli¢ y1l siiren bir ingaat projesinde, projenin yasam devresini olugturan,
evrelerin birbirleri icinde nasil igledikleri agik¢a goriilmektedir. Bir evre tamamen
tamamlanmasa bile o evre igindeki belirli ara terminler bir sonraki evrenin bazi ig
kalemlerinin baglamasina yol vermekte ve yonetim islevleri ve proje evreleri i¢ ige

gegebilmektedir.
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Cizelge 3.1 Tipik ingaat proje yasam devresi

Zaman

sonrasi

YIL 1 YIL 2 YIL 3
Evre
1. On Tasarim | [/
2. Tasarim 7777,
3. Thale ve T T 7
satm-alma LT T
4. Yapim 7, ’/fi;//,.,
5. Yapim
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4. YATIRIM KRiTERLERI

Her proje ekonomiden belli girdiler (kaynaklar) alir ve belirli bir gereksinimi kargilamaya
yonelik ¢iktilar (mal, hizmet) iretir. Bu siire¢ belli bir zaman aralifinda ve mekanda
gerceklesir. Proje analizi kavraminin ¢ikis noktasi, tim diinyada kaynaklarm simrh,
gereksinimlerin ise kuramsal olarak sonsuz olmasidir. Cok yalin ifadesiyle proje analizi, bir
proje tarafindan tiiketilen girdiler (kaynaklar) ve tiretilen ¢iktilarin (mal, hizmet) belirlenmesi
ve karsilagtinlmasidir. Amag kisith kaynaklarin etkin kullamlmasim ve mal ve hizmet
tiretiminin akilct olmasmm saglamaktir. Ciinkii ekonomik biliyime ve kalkinma igin
vazgegilmez nitelie sahip olan yatirimlarin ya da diger deyisle yatirim projelerinin bilimsel
temellere dayali olarak hazirlanmas: ve degerlendirilmesi, “kaynaklarin optimal kullamminin®
ilk ve temel kosuludur. Bu degerlendirmeyi yapabilmek igin proje tarafindan kullanilacak
girdiler ve tiretilecek ¢iktilarn dlgiilmesi ve ortak bir temelde karsilastirilmas: gerekmektedir.
Bu nedenle proje analizinin temel agamalarindan biri, projenin ortaya ¢ikaracag: maliyet ve
faydalarm (girdi ve ¢iktilarin) fiziksel olarak lgiilmesidir. Daha sonra fiziksel olarak &lgiilen
girdi ve ciktilarin parasal olarak ifade edilmesi ve nakit akiglarimin olusturulmas:
gerekmektedir . Nakit akiglarimi olusturmak igin projenin faydali omrii siiresince her yil
yarattifi gider ve gelirler dikkate alimr. Her gider negatif, gelir ise pozitif bir kalemi
olusturmaktadir. Ardindan, her y1l i¢in belirlenen gider ve gelirler bir referans yil (genellikle
projenin baglangi¢ yili) degerlerine getirilir ve karsilagtirilir. Kuramsal olarak, projenin
saglayacag1 c¢iktilar, girdilerden biiylik (degerli) ise proje kabul, degilse red edilir. Bu
karsilagtirmanin  girisimci birey veya yatiimer kurulus agisindan yapilmas: halinde
degerlendirmeler genel olarak, projenin ¢ikti ve girdilerine atifla, kar (gelir)-zarar (gider)
analizleri, ulusal ekonomi veya toplum agisindan yapilmasi halinde ise fayda-maliyet
analizleri olarak adlandirilmaktadir. Proje analizi, sadece tek bir projenin kabul veya red
edilmesine yonelik olarak degil, genig Olciide, alternatif projeler arasinda se¢im yapmak
amaciyla da uygulanar.

4.1 Yatirnmin makro ekonomik belirleyicileri

4.1.1 Faiz oram

Yatirim belirleyicilerinden bir tanesi faiz oramidir” yani yatirimlar: finanse etmek icin gerekli

* ingilizcesi hurdle rate veya cutoff rate
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olan bor¢lanmanin maliyetidir. Yatirimlar finanse etmek i¢in gerekli olan fonlar firma ici
olanaklardan saglansa bile faiz orani, bu fonlar bagkalarina borg verilmis olsa idi elde
edilebilecek olan dolayisiyla gézden ¢ikarilig olan getiriyi temsil etmektedir.

Faiz orani = i
Sire =t
BUGUNKU SERMAYESELLESTIRME
Deger
N
(1+i)

Sekil 4.1 Sermayesellestirme

Baska bir ifadeyle faiz orani, fonlarm yatrim igin kullanilmasinin firsat maliyetidir.” Bir
projeden kullamlan iggiicliniin firsat maliyeti bu isgiictinii s6z konusu olmasa bagka bir alanda

yapabilecegi liretimdir.

Faiz orani =i
Sire=t

BUGUNKU < INDIRGEME
Deger

(1+)"

Sekil 4.2 Indirgeme

Basit bir 6rnekle de agiklanirsa; 1 milyon TL’ ye sahip olan bir kimse faiz oran (r) ytizde on
(%10) iken, bu paray1 borg verirse, bir yil sonra 1.000.000 x (1+r)’ ye esit yani 1 milyon art1
yiiz bin TL olarak geri alacaktir. Bu durumda bir y1l sonra ele gegecek 1 milyon yiiz bin TL’
nin bugtinkii degeri 1 milyon TL’ dir. Bu 6rnekte borg verilen paranin bir yil yerine iki yil
sonra geri dénmesi s6z konusu olursa, bu durumda borg verenin iki yil sonra eline gececek
olan miktar 1.000.000 x (1+r)? yani 1 milyon iki yiiz on bin TL olacaktir. Bu durumda iki y1l
sonra ele gegecek olan 1 milyon iki yiiz on bin TL’ nin bugiinkii degeri 1 milyon TL’ dir.

1 yil igin: 1.100.000/(1 + ) =1.000.000 (4.1)
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2 yil igin: 1.210.000/(1 + 7} =1.000.000 42)

Bu islem iskonto etme (indirgeme) olarak nitelendirilip gelecekte ele gegecek herhangi bir
paranin bugiinkii degerini hesaplamakta kullamilir. (Oktay, 2002)

Faiz oraniyla yatirim miktar1 ters orantilidir ¢iinkii faiz oram arttikga yatirimin harcayacagi
sermayenin firsat maliyeti yiikseleceginden yatirimin karliligr ve etkinligi diiger. Bu durum
Sekil 4.1°de grafiksel olarak ifade edilmistir. Faiz oraninin diigiik veya yiiksek olmasi ve 6zel
proje sartlarina gore nasil hesaplanacag ileriki béliimlerde 6rneklerle agiklanacaktir.

>

Yatirm
Sekil 4.3 Yatirim — Faiz oram iligkisi (Oktay, 2002)

lo ly

4.1.2 Ulusal gelirdeki degisme

Yatirim karar1 ve yatinm miktarimn ikinci bir belirleyicisi de ulusal gelirdeki ya da toplam
hasiladaki degigmedir. Bu etkilesimin temelinde planlanan sermaye stoku (K*), hasilanin (Y)
bir fonksiyonu oldugu fikridir. Bu durumda sermaye stoku:

K*=FkY, 4.3)
k katsay1
t zaman

Bir dnceki donemin sermaye stoku:
K* =k, (44)

Iki donemin planlanmis sermaye stoku farki = yatirim
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K*-K *t—l = kYt _kYt_1

Eger planlanan sermaye stoku ile ger¢eklesen sermaye stokunu esit oldugu gibi Snemli bir
varsayim yaparsak planlanan yatirrmin gergeklesen yatirima esit oldugu varsayilmis olacak ve
sonugta asagidaki esitlik elde edilecektir:

1, =k(AY,) 4.5)

I yatirim
Planlanan degerleri, 6rnegin sermaye stokunun gergeklesmis degerlere esit oldugu seklindeki

kisitlayici, varsayim olmasa da hizlandiran ilkesi ya da mekanizmas: yine ger¢ekligini

yitirmemektedir.

4.1.3 Diger belirleyiciler

Yatirmmu etkileyen diger unsurlar arasinda ig diinyasindaki giiven ve istikrar (istikrarsizlik) ile
hiikiimetin izledigi ekonomi politikalar1 sayilabilir. Bunlar i¢in vergi politikalar1 ya da bagka
tesvik politikalar 6rnek gosterilebilir.

4.2 Proje Secimi

Bugiin bir bilgi patlamas1 yaganmakta ve bu yasamu etkileyen bilgiler siirekli gelismekte ve
degismektedir. Her an degisim yonetiminin 6nemi boyut kazanmaktadir. Firmalar yagsamlarini
stirdlirebilmek igin kaynaklarinin kullanimima 6zel Gnem veren stratejiler gelistirmelidir.
Ciinkii gelecekte her kaynak atama bir yatirnmdir. Bu stratejilerin karmagikligi nedeniyle
yatirimlarin birgogu projelerin i¢indedir.

Yatirim projelerinin saglikh segimi firmalarin uzak gelecekteki yasamlan i¢in kagimilmazdir.
Giindelik hayatta iyi ve kotii yatirmlarin sonuglari izlenir. Her giin gazete ve ajanslarda
vazgegilen, Istanbul Olimpiyatlar1 gibi biiyiik kaynaklar sarf eden ve amaglanan sonuclara
ulagamayan projeleri gormek miimkiindiir. Peki bu yatirim kararlarim daha akilcir yapma
olanag1 var mu, bu kararlar bir kere verildi mi bir daha degistirilemez mi? Iste bu sorular etkin

proje se¢cim modellerini 6n plana ¢ikartirlar.

Proje analizi ve proje se¢imi, proje yasam dongiistinlin (project life cycle) ¢ok dnemli bir

pargasidir ¢iinkii projelerin bagarisi, beklenen amaglara ulagsma derecesiyle dlgiiliir.

Proje segimi, tekil veya bir proje demetinin analiz edilip bunlardan hangilerinin

geligtirilecegine karar vermek ve yatirimer igin bu projenin ulasacagi objektifleri
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belirlemektir. Bu yontem farkli segenekler arasinda se¢im yapmak iginde kullanilabilir.
Ornegin bir insaat firmasi, ihalesine katilabilecegi bir ¢ok proje arasinda, kendi firma objektif
ve politikalarina uyanlardan hangi veya hangilerine teklif gotlirecegini segebilir.

Proje se¢imini yaparken bir ¢cok problemle kargilagilir. Bu problemlerle bas etmek icin karar
vermeye yardimci modeller kullanilir. Bu modeller, problemleri cevreleyen karmagik

detaylardan, segim icin gerekli unsurlari ayiklamaya yarar.

Farkli nitelikleri dogrultusunda, modeller karlar1 arttirmak, limitli kaynaklarla yatirim
kararlarin1 almak ve firmanin piyasadaki rekabetini gii¢lendirmek igin kullanilirlar. Firmalarin
kaynak atamalarinin anahtar unsuru olarak modeller ya ilk se¢im asamasinda ya da projenin
ileriki safhalarinda degerlendirmelerde kullanilirlar.

Bir firma, bir proje se¢im modeli segerken agagidaki kriterler 6nemlidir:

Realizm (gergekgilik): Model, firma ve yoneticilerinin farkli objektiflerini igine alarak
yOneticinin karar verme durumunun gergekligini yansitmalidir. Bir ortak 6lglim sistemi
olmadan ¢esitli projelerin direkt karsilagtirilmasi imkansizdir. Bir A Projesi firmanin pazar
paymi gliclendirirken bagka bir B Projesi piyasadaki rekabet sansim arttirabilir. Farkli
kriterlerle hangi projenin daha iyi oldugu nasil segilebilir? Model firmanin kapasite, sermaye
ve personel kisitlarini muhasebe edebilmeli ve hem teknik (performans, maliyet, zaman) hem

de market risklerini (talepsizlik v.b.) icermelidir.

Kapsam, kapasite: Model, farkli zaman dilimlerini, karsilasacag: igsel ve digsal kosullari
degerlendirebilecek kadar sofistike olmalidir. Optimizasyon saglayan model, yonetimin 6nem
verdigi kargilagtirmay1 yapacak, projelerin ana risk ve sinirlamalari irdeleyecek, en iyi proje

veya proje demetini segecektir.

Esneklik: Model firmanm c¢evresindeki yasal degigiklikler, riskleri azaltan yeni teknolojiler,
firmanin gelecege doniik amaglarinin degismesi gibi farklilagsmalara adapte olabilmeli ve bu
degisen kosullarda dogru sonug vermelidir.

Uygulamada sadelik’: Model kabul edilebilir karmasiklikta, uzun zaman kaybettirmeden
isletilebilen ve anlagilmasi ve kullanilmasi kolay olmalidir. Ulasilmas: zor veri ve yorumlar,
Ozel personel ve piyasada bulunmayan ekipmanlar gerektirmemelidir. Modelde kullanilan

L .qe -
Ingilizcesi ease of use
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degiskenler bire bir gergek diinyadaki parametrelerle ortlismelidir.Son olarak model farkh
projelerden olusan yatirimlarin getirilerini kolaylikla ortaya koymalidir.

Diisiik maliyet: Veri toplama ve modelleme maliyetleri, proje maliyetlerine miimkiin oldugu
kadar az bagimli olmalidir ve bu maliyetler dogal olarak proje getirilerinden diistik
olmalidir.Veri yonetimi ve modelin g¢aligtirilmas1 dahil tiim maliyetler goz &niinde
bulundurulmalidir.

Bilgisayar ortanunda kolay caligma’ : Piyasadaki standart yazilimlarla (excel v.b.) veritabani
programlarma veri aktarma, saklama ve geri ¢agirma etkin olarak yapilabilmelidir.

Proje hazirlama agsamasinda minimize edilmeye caligilan maliyetler ve maksimize edilmeye
calistlan faydalardir. Proje analizi “bir yatirimin yaratacagi faydalari ve yol agacagi
maliyetleri kargilagtirarak, yatirim teklifinin ¢ekici, yani yapilabilir olup olmadigmin ortaya
cikarilmast ve ¢esitli yatinm tekliflerinin fayda ve maliyetlerini kargilastirarak bunlar
arasindaki 6ncelik siralamasinin belirlenmesidir. (Meredith ve Mantel, 1995)

4.2.1 Sayisal Modeller: Kar / Karliik

Proje yatinim kriterleri, geleneksel olarak projeden elde edecegi karlarla, proje maliyetlerini
karsilagtirarak, karlarin maliyetlerden fazla olmasi durumunda projeyi yatirilabilir kabul eder.
Ancak yatirmrmin makro ekonomik belirleyicilerinden faiz oraminin agiklandii bélimde net
olarak anlasildig1 gibi proje sermayesinin zamana bagli bir maliyeti vardir. Paranin zaman
degerini hesaba katan modeller dinamik modellerdir. Projenin yatirim dénemi ve ekonomik
Omrli siiresince ortaya ¢gikan fayda ve maliyetlerin bir referans yilina, genellikle yatirimin
baglangi¢c yilina, indirgenerek karsilastirilmasi esasina dayanan bu yonteme genel olarak
“fayda—maliyet analizi” denilmektedir.

Projelerin seg¢imi i¢in kullanilan basit(geleneksel) modeller sunlardir:

¢ Basit karlilik
¢ Basit geri 6deme siiresi
* Bagabag noktasi (BBN)

Projelerin se¢imi i¢in kullanilan dinamik modeller sunlardir:
* Net bugtinkii deger (NBD)

* 2 oqe . . .
Ingilizcesi easy computerization
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* I¢ karlilik oram (IKO)
* Fayda-maliyet oran1 (F/M)

* Geri 6deme siiresi

4.2.1.1 Basit karhlik
Bu ydntem en basit haliyle, proje icin harcanan maliyetlerin, projeden elde edilecek net nakit

akiglarinin kargilagtirilmasidir.

Y I<Y NK (4.6)
NK projenin net kar
I toplam yatirim tutar

4.2.1.2 Basit geri 6deme siiresi
Geri Odeme Siiresi, bir projenin net kar (vergiden sonraki) ve amortismanlar toplamindan

olusan nakit girigleri yoluyla toplam yatirim tutarimin tamamen geri ddenmesi i¢in gerekli
olan siiredir. Yontem, yatirimeinin kabul ettigi asgari bir geri 6deme stiresiyle s6z konusu
projenin geri 6deme siiresinin kargilagtirilmasi yoluyla projenin ret veya kabulii, alternatif
projeler arasinda bir se¢im yapildifinda ise geri 6deme siiresi en kisa olan projeye oncelik

verilmesi hususlarinda karar vericiye yardimei olur. (Ayanoglu v.d.,1996)

Yontem formiille asagidaki sekilde ifade edilebilir:

P

I= 2 NK, +D, @.7
=

NK; projenin t yilindaki net kar1

D, t yilindaki amortisman

I toplam yatirim tutari

p projenin geri ddeme siiresi

Ornek projede projenin yatirim tutar1 100 TL, yillik net kar1 da 20 TL’dir. Bu projenin geri

O0deme siiresi

P
100 =)' 20+ 0 4.8
2 (“48)
p=100+20=5 4.9)

4.2.1.3 Basabas noktasi (BBN) (kara gecis noktasi)
Bagabas Noktast (BBN) ya da Kara Gegis Noktas1 (KGN) Analizi bir projenin isletme

agamasina gegtikten sonra toplam satig tutar ile toplam giderlerinin birbirlerine esit oldugu
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satig tutari, satig miktari ya da kapasite kullanim oranim (bagabag noktas: satig tutari, bagabag
noktas: satig miktar1 ya da basabas noktasi kapasite kullanim orani) bulmak i¢in kullamlan bir
tekniktir. Esas itibariyle imalat sektorii yatirimlar: igin uygulanabilen bir teknik olup, sabit
giderler, degisken giderler ve kar arasindaki iligkinin incelenmesinde kullamlmaktadir.

Bu teknigin kullanilmasi bazi varsayimlarin yapilmasina baglidir. Bunlar:

* Giderler sabit ve degigken giderler olarak ikiye ayrilmaktadir. Baglica sabit giderler, iiretim
miktarma bagli olmayan is¢ilik giderleri, amortismanlar, kiralar, yonetici ticretleri ile biiro
personeli ve kirtasiye giderleri, sigorta giderleri ve faiz giderlerinin bir kismi olarak
sayilabilir. Degigken giderler ise, liretim miktarina bagl olarak degisebilen iscilik
(mevsimlik isgiler vb.), hammadde vb. isletme giderleri, satiy komisyonlar, tiretimde

kullanilan enerji ve yakit giderleri, bakim onarim giderlerinden olusur.

Satig fiyat1 ve birim bagina degisken maliyet, analiz donemi boyunca degismemektedir.

Onemli stok degismeleri yoktur.

Sabit varliklar ile tiretim faktrlerinin verimliligi degismemektedir.

Proje ile tek bir mal iiretilecektir. Eger birden fazla mal veya hizmet tiretimi s6z konusu ise
iiretimin bilesimi degismemektedir. (Ayanoglu v.d.,1996)

Bir yatirim projesinin satig miktar1 ve satis tutar1 bagabas noktas1 hem matematiksel hem de
grafiksel olarak bulunabilir. Birim satig fiyat1 21 TL.(P), birim degisken maliyeti 15 TL. (dm)

ve sabit maliyeti 420.000 TL. (SM) olan bir isletme igin;

TG =TM (4.10)

PxBBN, = SM +(dmx BBN,) (4.11)

21x BBN,, = 420.000+(15x BBN, ) (4.12)
420.000

BBN, = —=70.000 (4.13)

BBN , = 70.000x 21 = 1.470.000 (4.14)

BBN, miktar olarak bagabag noktasi
BBNyg toplam gelir olarak basabas noktasi
G toplam gelir

™ toplam maliyet

Grafiksel olarak bu noktay: bulmak icin;

TG(toplam gelir) = P(birim satis fiyatr) x Q(miktar) (4.15)
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TM(toplam maliyet) = SM(sabit maliyet) + (dm(birim degisken maliyet) x Q(miktar) (4.16)

Egrilerinin ¢izilmesi sonucunda (Sekil 4.3) TG ve Tm egrilerinin kesistigi nokta bagabag
noktasidir. Bu noktada {iretim miktar: 70.000 adet, satig tutar: ise 1.470 TL.'dir. Bu noktanin
altindaki satis miktari ve tutarinda proje zarar edecek (1 Bolgesi), bu noktanin {istiindeki satig
miktar ve tutarinda ise proje kar edecektir (2 Bolgesi). Diger bir ifadeyle, verilen birim satig
fiyat1 ve degisken maliyet ile toplam sabit maliyet dikkate alinarak, projenin gider ve
gelirlerinin birbirlerine esit olabilmesi (sifir kar, sifir zarar) igin tiretilmesi diisiiniilen maldan
en az 70.000 adedinin {iretilip 21 TL birim satig fiyat: ile satilmas1 gerekmektedir. Daha fazla

tiretim ve satig kar, daha az {iretim ve satig ise zarar demektir.

Px Q=SM + dm x Q egrisinin ¢izilmesi de miktar konusunda net bir grafik verir. Y
ekseninin altinda kalan bolge zarar, iistlinde kalan bolge kar, kestigi nokta ise bagabas
noktasidir.
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Sekil 4.4 Kara gecis analizi (Ayanoglu vd.,1996)

Bir projenin zarar etmemesi i¢in minimum kapasite kullanimz ile satig tutarim veren basabag
noktasi, ne kadar kiictikse projenin zarar etme ihtimali o kadar azdir. Diger bir ifadeyle, tam
kapasitede ¢aligmas1 planlanan bir projede basabas noktas: tam kapasiteye yakinsa projenin
zarar etme ihtimali o kadar biiyliktiir. Basabag noktasimin tam kapasiteden daha biiyiik olmas1
durumunda ise projenin kar yapma ihtimali yoktur. (Ayanoglu vd.,1996)



35

400
300

200

100 = i+ 0
pxC

-100

-200

-300 TOPLAM URETIM MIKTARI

400 (x1000)

-420

Sekil 4.5 Kara gegis analizi 2

4.2.1.4 Indirgeme oram

Gelecekteki faydalarin ve maliyetlerin bugiinkii degerlerinin bulunmasinda kullanilan
indirgeme oraninin se¢imi, hem ticari hem de ulusal agidan fayda-maliyet analizlerinin en can
alic1 noktasim olugturur. Ciinkii indirgeme orani, yatirimemnin ya da toplumun tiiketmekten
vazgegip projeye bagladigi kaynagin maliyetini; diger bir deyisle, projeyle elde edilmesi
gereken en disiik kazang oranini gésterir (Boadway; Wildasin, 1984).

Sermayenin firsat maliyeti ya da paranin zaman degeri olarak tanimlanan indirgeme oranimna,
iskonto orani da denilmektedir.

Indirgeme oraninmn iyi belirlenmesi, yatirrm kararimin tutarli olmasmi ve hem ticari agidan,

hem de ulusal agidan zarar edilmemesini saglar.

Indirgeme oram ya da diger deyisle sermaye maliyetinin belirlenmesinde, ilk 6nce projede
kullamlan farkli sermaye kaynaklarimin maliyetleri tek tek bulunur. Daha sonra bu
kaynaklarin toplam igindeki paylan kullamlarak sermaye maliyetlerinin agirlikli ortalamasi

hesaplanir. Bulunan ortalama deger, indirgeme oram olarak kullanilir.

Projede kullamilan kaynak bilegimine bagli olarak degisebilen indirgeme orani, hangi amagla
kullanmlacagina bagl olarak da degisir. Yatirimci kuruluglar agisindan yapilan ticari analizde
kullanilan indirgeme orani, ekonomik ve sosyal analizde kullanilan oranlardan farklidir. Eger
proje analizi sabit fiyatlarla gerceklestiriliyorsa, indirgeme orani, enflasyon beklentisi
etkisinden arindirilmig kaynak maliyetleri, yani gergek maliyetler (gergek indirgeme oram)
kullamlarak hesaplanir. Gergek indirgeme oram agagidaki formdil ile hesaplanir.
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i=(1+k)/(1+p)-1 4.17)
k nominal indirgeme orani
P beklenen enflasyon oram

Ticari analizde kullanilan indirgeme oranmin, yani sermayenin yatirimciya maliyetinin

hesaplanabilmesi i¢in agagidaki oranlardan yararlanlir:

* Borg alinan finansman kaynaklar1 i¢in 6denen faiz orani.

e Sermaye piyasasindaki gegerli faiz oram (mevduat faizleri, bono faizleri vb.).

* Benzer yatirim konularindaki karlihk orani.

Birincisi, yabanci kaynaklarin maliyeti, digerleri ise 6z kaynaklarin maliyetini bulmakta
kullanilir. Yukarida da belirtildigi gibi, indirgeme oram projede kullanilan biitiin kaynaklarin
maliyetlerinin agirlikli ortalamasindan olusur. (Ayanoglu vd., 1996)

Omegin; herhangi bir yatimmci bir projesinde %25 oraminda 6z kaynak (firmanin
biitgesinden), %50 oraninda yabanci kaynak (dis kredi, dolar olarak) ve %25 oramnda devlet
destegi kullamlacaktir.Ayrica, bir yillik hazine bonolarma &denen faizin %25,6, tesvik
kredisinin maliyetinin %19,5, uluslararasi piyasadan saglanan dis kredinin etkin faiz oraninin
(geri 6demesiz siireler, finansman giderleri vb. diger uygulamalarin fayda ve maliyetlerini
dikkate alan esdeger faiz oram) %12, toptan esya fiyat endeksinin (TEFE) artig oraninin
Tiirkiye'de %12,51 , ABD'de %2,5 oldugunu ve beklenen enflasyon oranlarim yansittiklarimi
Ongoriilmektedir. Projenin analizinde kullanilacak indirgeme oranini bulmak igin ilk &nce
saglanan tiim kaynaklarin ger¢ek maliyetlerinin hesaplanmasi gerekir. Buna gore;

Oz kaynak maliyeti : (1+0,256)/(1+0,1251)-1=0,116 (4.18)
Dis kredi maliyeti : (1+0,12)/(1+0,025)-1=0,093 (4.19)
Devlet tesviki maliyeti : (1+0,195)/(1 +0,1251)~1=0,062 (4.20)
Ortalama Kaynak Maliyeti : (0,116x,25 + 0,093 x 0,50 + 0,062 x 0,25) = 0,091 (4.21)
olarak bulunur.

Tam rekabetgi sermaye piyasasinda, tiiketicilerin gelecekteki tiiketimleri ig¢in bugiinkii
tiiketimlerinden vazgegebildikleri oran (zaman tercihi) ile gelecekteki tiikketimlerini bugiinkii
tiiketimlerine esit kilan oranin (firsat maliyeti orani) aymi olmasi gerekir. Bu oranlarin aym
zamanda piyasa faiz oranlarina da esit olmasi beklenir. Bu durumda piyasa faiz orani

sermayenin maliyetini yansitacag i¢in ticari indirgeme oramn olarak da kullamlabilecektir.
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Ozel yatinmeilar agisindan yillik mevduat faizleri ya da uzun vadeli hazine bonosu faizleri
sahip olduklari sermayenin, diger bir deyisle 6z kaynaklarinin firsat maliyeti olarak alinabilir.
Eger projenin gergeklestirilmesi igin dig kaynak kullamliyorsa, 6z kaynagin firsat maliyetinin
yani sira bu kaynaga 6denen faiz orami da kullanilarak projede kullanilan kaynaklarin
ortalama (agirlikll) maliyeti hesaplanmali ve bu pagal deger ticari indirgeme oram olarak
kullanilmalidir. (Ayanoglu vd., 1996)

4.2.1.5 Net bugiinkii deger (NBD)

Indirgeme teknigine dayanan temel proje analiz kriterlerinden en ¢ok kullanilan yontemlerden
biri “net bugiinkii deger ” (NBD)dir. Bu hesaplama y6nteminde sonug, bir yatirim projesinin
ekonomik &mrii boyunca saglayacagi net nakit giriglerinin ve yatirim giderlerinin dnceden
kabul edilmis bir indirgeme oram ile bugiine giincellenen degerleri arasindaki farktir.
(Ayanoglu vd., 1996)

m+n WG
tz-l-l: (+i) (1+z Y 2 (1+ iy (422)

t yilindaki net nakit girisi (artik deger harig)

zaman

projenin ingaat stiresi

tesisin ekonomik 6mrii

tesisin ekonomik &mrii sonundaki (varsa) artik(hurda) degeri

indirgeme orani

NBD sifira esit veya bilyilkse yatirim kabul edilir degilse reddedilir. NBD’nin pozitif olmas

f

demek; projenin getirisinin, proje i¢in yatirilacak para bir yatirim organina ¢aligtirilmak tizere
verilseydi, m+n (ingaat siiresi+projenin ekonomik &mrii) siiresi boyunca elde edilecek
gelirden (firsat maliyeti) fazla olmasi anlamina gelir. NBD’ini hesaplanmasmna bir &rnek
olarak; ekonomik 6mrii (n) 9 yil, insaat siiresi (m) 3 yil ve artik degeri 100,00 TL ve yatirim
harcama ve nakit akimlar1 Cizerge 4.1°deki gibi olan X projesi i¢in indirgeme oran1 %12°dir.

Yoéntemin en Snemli faydast hem projenin tiim 6mriini hem de paranin zaman degerini
dikkate almasidir. Birden fazla proje arasinda se¢im yapmak gerektiginde yontem biiytik
projelerin lehine bir analize yol acar. Ote yandan, indirgeme orani (i) islemin sonucuna yani
projenin yapilip yapilmayacag: kararma ¢ok etkili oldugu i¢in bu degerin dikkatle saptanmasi
gerekir.

* ingilizcesi “net present value”, Fransizcas: “la valeur actuelle nette”
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Cizelge 4.1 X projesi NBD tablosu

t I i Bugiinkii deger
oo 0 -12500TL 100,00%  -125,00 TL
% g 1 -100,00TL 89,29% -89,29 TL
=% 2 9000TL 79,72% 271,75 TL
3 50,00TL 71,18% 35,59 TL
4 100,00 TL  63,55% 63,55 TL
g 5 1500TL  56,74% 65,25 TL
4 6 8600TL  50,66% 43,57 TL
o 7 9700TL 4523% 43,88 TL
§ 8 7500TL  40,39% 30,29 TL
9 800TL  36,06% 29,57 TL
10 6500TL  32,20% 20,93 TL
11 3500TL  28,75% 10,06 TL
56,66 TL
hurda 11 100,00 TL  28,75% 28,75 TL
Net Bugiinkii Deger: 85,41 TL

NBD > 0, bu durumda bu proje yatirim yapmaya deger denebilir.

Indirgeme orammn, 6z sermayenin alternatif kullanimindan ortaya g¢ikabilecek firsat
maliyetini yansitmasi gerekmektedir. Yatirim kredi ile finansmaninda indirgeme orani olarak
bu krediye 6denecek faiz orami alinmalidir. Projenin finansmaninda hem kredi hem de 6z
kaynaklardan yararlaniltyorsa, indirgeme orani olarak bu kaynaklarin maliyetlerinin kaynak
kullanim oranlariyla agirliklandirilmug ortalamasinin kullanilmas: gerekir. (Ayanoglu vd.,
1996)

Indirgeme oram konusunda diger bir nokta da, enflasyon etkisinin indirgeme oranindan ayri
tutulmasidar.

4.2.1.6 i¢karhbk oram (IKO)

I¢ karliik orami*, bir projenin ekonomik &mrii boyunca saglayacagi net nakit girislerinin
bugiinkii degerini, yatirim harcamalarinin bugiinkii degerine esitleyen indirgeme oramdar.
Diger bir ifadeyle, bir projenin net bugiinkii degerini sifira egit kilan indirgeme oramidir. Yine

bir bagka ifadeyle, yatirimin ne oranda katma deger yaratacagini gésteren degerdir.

Bu tamimlara gore, i¢ karlilik orani agagidaki formiille hesaplanir.

* ingilizcesi “internal rate of return”, Fransizcas1 “taux de rentabilité interne”
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NNG, _ 31 (4.23)

F+i) S+i)

NNG; t yilindaki net nakit girisi (artik deger dahil)

t zaman

m projenin ingaat siiresi
n tesisin ekonomik 6mrii
iy i¢ karlilik oram

Net bugiinkii deger yonteminde belli bir indirgeme oran: ele alinmakta ve degerlendirme, bu
orana gére hesaplanan indirgenmis degerler arasinda yapilmaktadir. Bu yontem de ise yatinim
tutar1 ile net nakit girislerinin giincel degerlerini esitleyen indirgeme oranmi aranir ve bulunan
bu oran, yatirimcimn kabul ettidi asgari indirgeme oramndan biiyiik olmasi durumunda proje
kabul edilir. Birden fazla proje arasinda se¢im yapmak gerektiginde ise i¢ karlilik oram
yiiksek olan birinci segilir. Bir projenin(A) bagka bir projeden(B) i¢ karlilik oraninin yiiksek
olmast, o projenin(A) yaratacagi katma degerin diger projeden(B) fazla olmas1 anlamina gelir.

I¢ karlilik oraninm hesaplanmasi diger y6ntemlerin yaninda kismen zordur. Deneme yamlma
yoluyla sonuca gidilebilir. Bu amagla baglangigta makul bir indirgeme oram ile NBD bulunur.
Eger bu NBD poxzitif ise, NBD negatif olacak biiyiikliikte bir indirgeme oram ile tekrar NBD
bulunur. Baglangigta kullanilan indirgeme oram ile NBD negatif ise NBD’yi pozitif
yapabilecek bir indirgeme oram ile pozitif NBD elde edilir. I¢ karlibk oram (i) NBD’yi
pozitif yapan indirgeme oramndan(i, biiylik, negatif yapan indirgeme oranindan(iy ise
kiigiiktiir (ip < ir < in). Bu asamadan sonra gergege ¢ok yakin i¢ karlilik oram agagidaki formiille
hesaplanir. (Ayanoglu vd., 1996)

.. NBD,xli,-1,)
i =i +
7 " (NBD, +|NBD,))

(4.24)

NBD, pozitif net buglinkii deger
NBD, negatif net bugtinkii deger

ir i¢ karlilik oram
ip NBD’i pozitif yapan indirgeme oran1
in NBD’i negatif yapan indirgeme orani

Yukarida verilen formiille i¢ karlilik oraninin miimkiin oldugu &lgtide dogru hesaplanabilmesi
icin pozitif ve negatif net buglinkii degerlerin sifira, diger bir ifadeyle birbirlerine ¢ok yakin
olmalar1 gerekmektedir. Bu amagla hesaplamada kullamlacak indirgeme oranlarinim
birbirlerine gok yakin, 6rnegin, % 5’ten daha fazla uzak olmamasi gerekir. (Ayanoglu vd.,
1996)

NBD yénteminde kullamlan X Projesi igin IKO hesaplamrsa;
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Cizelge 4.2 X projesi NBD,, NBD, tablosu

. i | Buginki | i | Buganki
17% defer | 18,00% deger

o 0 -12500TL 100,00% -125,00 TL 100,00% -125,00 TL
g £ 1 -100,00TL 8547% -8547TL 84,75% -84,75TL
= % 2 9000TL 73,05% -655TL 7182% -64,64TL
3 50,00TL 62,44% 31,22TL 60,86% 30,43 TL
4 100,00 TL 5337% 5337TL 51,58% 51,58 TL
3 5 11500TL 4561% 5245TL 43,71% 5027 TL
§ 6 B8600TL 3898% 3353TL 37,04% 31,86TL
@ 7 9700TL 33,32% 32,32TL 31,39% 3045TL
§ 8 7500TL 2848% 2136TL 26,60% 19,95TL
< 9 8200TL 24,34% 1996 TL 22,55% 1849 TL

10 6500TL 2080% 1352TL 19,11% 1242TL
11 3500TL 17,78% 622TL 16,19% 5,67TL
12,27 TL 2327 TL
hurda 11 100,00 TL 17,78% 17,78 TL 16,19% 16,19 TL

NBD, 551TL | NBD, -7,08TL

NBD,  551TL
NBD,  -T,08TL

iy %17

i =017+ 5,51x (0,18 - 0,17) 4.25)
5,51+7,08

i, =0,1743 (4.26)

Sonuglar1 grafiksel olarak gérmek de miimkiindiir. Sekil 4.2°de 6rnek projenin degisik
indirgeme oranlarina gére NBD’ni gsteren grafik verilmistir. I¢ karlilik orani olarak aran “B”
noktasidir. Bu durumda benzer {iggenlerden;

AE +AD =EB +DC 4.27)
5,51+12,59 = EB+0,01 (4.28)
EB =0,0043 (4.29)
i, = 0,17 +0,0043 = 0,1743 (4.30)

Karar verici i¢in yatirimin asgari karlilifi olan bu rakam yeteri kadar biiylikse proje kabul
edilecek, aksi durumunda reddedilecektir. Burada kistas olarak alinabilecek 6lgii yatirimeidan

yatirnmeciya fark edebilecek olmasina ragmen, en azindan yatirimemin kaynak kullanim
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maliyeti olabilir. (Ayanoglu vd.,1996)

NBD
10+
5,51 1.\ A
5
N :
17 18 Indirgeme
¢ Orani (%)
54
08| N
D
-10+

Sekil 4.6 IKO grafigi

4.2.1.7 Fayda-maliyet orani

Fayda/Maliyet Oram iki ayr1 ySntemle hesaplanir. En ¢ok kullamlan ve karlilik indeksi”
olarak da adlandirilan birinci yonteme gore; Fayda/Maliyet Orani, bir projenin ekonomik
omrii boyunca saglayacagi faydalarin (nakit girigleri) bugtinkii degerlerinin toplaminin
maliyetlerin (yatirm harcamalar1 ve diger nakit ¢ikiglar1) bugiinkii degerlerinin toplamina
oranmidir. Bu tanima gére, F/M oran agagidaki formiil ile hesaplanir. (Ayanoglu vd.,1996)

m+n F m+n

F+M = .+ L (4.31)
= Q+i) ; (1+iY

F, projenin t yilindaki faydalar1 (nakit girisi)

M; projenin t yilindaki maliyeti (yatirim harcamalar1 + diger nakit ¢ikislarr)

n tesisin ekonomik 6mrii

m projenin ingaat stiresi

Bu yontemle bir projenin kabul edilebilmesi ig¢in oranin 1’e esit veya biliylik olmasi
gerekmektedir. Alternatif projeler arasinda ise 1°den biiylik olmak kaydiyla orani en biiyiik

* ingilizcesi profitability index
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olan projeye 6ncelik verilir.

Net Bugtinkii Deger yonteminde oldugu gibi bu yéntemde de kullanilacak indirgeme oraninin
se¢imi ve biiytikliigli analiz sonuglarin1 olduk¢a etkilemektedir. Yontemin amaci yapilacak
yatinmlarda fayda/maliyet orami en biiyiikk olan projeye oncelik tanimak, dolayisiyla
yatirimeinin fayda/maliyet oranini maksimum kilmaktir.

Ikinci yonteme gére F/M Orani, indirgenmis net nakit akimlar1 (Net Fayda = Nakit Girisi -
Nakit Cikig1) toplaminin indirgenmis yatirim toplamina béliinmesi ile hesaplanir. Bu ySnteme

gore hesaplanan F/M Oraninin formiilii ise su sekildedir:

min

w1t NNG, 1,

F -+ M = - 4.32)
= [Q+i) §(1+i)‘ (
NNG; projenin t yilindaki net nakit akimi (nakit girigi-nakit ¢ikigi)

I, projenin t yilindaki yatirim harcamalari
Cizerge 4.3°de 6rnek bir proje i¢in verilen nakit akum tablosu kullanilarak her iki yonteme

gére F/M Oram hesaplanabilir. Buna gére F/M Orani;

Cizelge 4.3 Fayda-maliyet oraninin hesaplanmasi

i= Yatirim harcamasi Nakit Cikigi Nakit Girigi Net nakit akim1
10% BD BD BD BD
% 0 100,00 TL | 100,00 TL
3 1 50,00 TL | 4545 TL | 75,00 TL | 68,18 TL | 25,00 TL | 22,73 TL
E 2 30,00 TL | 24,79 TL | 95,00 TL. | 78,51 TL | 65,00 TL | 53,72 TL
3 35,00TL | 26,30 TL | 80,00 TL | 60,11 TL | 45,00 TL | 33,81 TL
TOPLAM | 100,00 TL | 100,00 TL | 115,00 TL | 96,54 TL |250,00 TL | 206,80 TL | 135,00 TL | 110,26 TL

birinci yontem kullanilacak olursa,

206,80 / (100 + 96,54) = 1,052,

ikinci yontem kullanilacak olursa,

110,26 / 100 = 1,103

olarak bulunur. Her iki y6nteme gére de F/M Orami 1’den biiyikk ve Net Bugiinkii Deger
pozitif oldugu i¢in proje kabul edilecektir,
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4.2.1.8 Geri 6deme siiresi*

Basit geri 6deme siiresi, uygulamasi oldukga basit ve kolay anlagilabilir olmasina ragmen
oncelikli olarak yontem paramn zaman degerini dikkate almamasindan dolay1
elestirilmektedir. Bu elestiri Tiirkiye gibi enflasyon orammin yiiksek oldugu tlkelerde
ozellikle haklilik kazanmaktadir. Bu sakincayl ortadan kaldiran daha gergekei bir yaklagim
olarak paranmn zaman degerini dikkate alan Geri Odeme Siiresi formiilii agagida verilmistir:
(Ayanoglu vd., 1996)

S It = (NKt + Dl‘ )
2y 2 Ged) @3)

I projenin t yilindaki yatirim tutari
i indirgeme orani

m projenin inga siiresi

p projenin geri ddeme siiresi

Cizelge 4.4 Geri 6deme siiresi

; | g | Toplam | Komila i indirgen | indirgen | Toplam | Kam.
\ ! L tif G migl, | mig G Ind. I, |Ind. G;
12%
=] 0 |-125TL 100,00% | -125 TL
&S| 1 |-100TL 315 TL 89,29% | -89 TL -286 TL
= %2 | 9TL 79,72% | -72TL
3 50 TL 50TL | 71,18% 36 TL 36 TL
4 100 TL 150 TL | 63,55% 64 TL 99 TL
3 |5 115 TL 56,74% 65 TL 164 TL
S5 | 6 86 TL | 351 TL | 50,66% 44 TL 208 TL
o |7 97TL 45,23% 44 TL 252 TL
Els 75 TL 40,39% 30TL 282 TL
2|9 82TL 36,06% 30TL 3127TL
10 65 TL 32,20% 21TL 333 1L
11 357TL 28,75% 10 TL

Ornek X projesinin geri 6deme stiresi Cizerge 4.4’de goriildiigii gibi 1.durumda yani paranin
zaman degeri g6z Oniine alimmadifinda 6 yilken 2. durumda bu siire 10 yila gikmaktadur.
Karar vericinin, geri 8deme igin 10 yillik bir toleransi yoksa proje red edilmesi gerekir.
Paranin zaman degerinin 6nemli oldugu ekonomik kosullarda (6rnegin enflasyonun ve
faizlerin yiiksek olmasi gibi), yontemin bu durum dikkate alinarak uygulanmasi daha
anlamlidir.

* Ingilizcesi “payback period”

"*G,=NK,+D,=t yilindaki net kar + amortisman
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Uygulamasinin ve anlagilmasmin oldukga kolay olmasi geri 6deme stiresi yOnteminin en
Snemli avantajidir. Ancak yontemin oldukga 6nemli bazi dezavantajlan da vardir. Ozellikle
yontem projelerin ekonomik 6miirlerini ve geri §deme siiresinden sonraki net nakit giriglerini
dikkate almamaktadir. Bu nedenle, ekonomik 6miirleri ve kara gegme zamanlamalar: farkli
projelerde yamltici sonuglar verebilir. Ayrica uzun ekonomik dmiirlii bilytik projelere dncelik
verilmesi imkanmim ortadan kaldirmaktadir.

Yamiltic1 sonuclar verebilmesine ragmen yatirime i¢in likiditenin 6nem kazandig1 durumlarda
ve ekonomik 6miirleri ¢ok farkli olmayan karlilik oranlar1 yaklagik projelerin siralanmasinda
oldukga duyarl1 bir analiz yéntemidir. (Ayanoglu vd.,1996)

4.2.1.9 NBD-IKO-F/M kriterlerinin birlikte incelenmesi

Net Bugiinkii Deger, I¢ Karhlik Oram ve Fayda/Maliyet Orami yontemlerinin i de
projelerin ekonomik 6miirlerini dikkate alarak fayda ve maliyetlerin bu giinkii deger ile ifade
edilmesi ve karsilagtirilmas1 ilkesine dayanmaktadir. Aralarndaki temel fark Net Bugiinkii
Deger ve Fayda/Maliyet Oran1 yontemlerinde fayda ve maliyetlerin belli bir indirgeme oram
() kullanilarak bugiine indirgenmesine kargilik, I¢ Karhilik Orani ydnteminde yatirimin
karliligim gosteren i, degerinin hesaplama sonucu ortaya ¢ikmasidir. (Ayanoglu vd.,1996)

Analiz yapilacak bir projede analiz amaciyla kullamlan belli bir indirgeme oram (i) ile i¢
karlillik oram (i;) arasinda ve dolayisiyla Net Bugiinkii Deger, I¢ Karhilik Orani ve
Fayda/Maliyet Oram1 arasinda agagida verilen iliski mevcuttur.

* ji<ir,NBD > 0, F/M Oram > 1 (kabul),

* j=1i,, NBD =0, F/M Oram =1 (kabul veya ret sinirinda),

* i>i;, NBD <0, F/M Oram <1 (ret).

Bu iliskiler nedeniyle, tek bir projenin degerlendirilmesinde hangi yontem kullamlirsa
kullanilsin aym analiz sonucuna ulasilacaktir. Ancak, iki ya da daha fazla proje arasinda bir
secim yapilacaksa NBD ve I¢ Karlilik Oram1 her zaman ayni analiz sonucunu vermeyebilir.
Gergekten bazi durumlarda iki projeden birisinin i¢ karlilik oram yiiksek, digerinin ise Net
Bugiinkii Degeri yiiksek olabilir. Boyle bir durumda, eger projeler birbirlerinden bagimsiz
projeler ise ve finansman kisid1 yok ise Net Bugiinkii Degerleri sifirdan biiylk ve/veya I¢
Karlilik Oranlar1 kabul edilen asgari orandan biiylik olmak kaydiyla her iki proje de
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uygulamaya konulabilir. Ancak projeler kargilikli olarak birbirini diglayan” projeler ise diger
bir ifadeyle ya biri ya digeri uygulamaya konulacak ise veya bagimsiz projelerden finansman
kisidi nedeniyle sadece biri uygulamaya konulabilecek projelerin nakit akimlarinin farklarini
sifira esitleyen oran (farklarin i¢ karlilik oram) dikkate alinarak karar verilmelidir. Marjinal Ig
Karlilik Oram olarak da adlandirilan bu oran, iki proje farkimin NBD'ni sifira esitler. Bu
durumu Cizerge 4.5°de verilen A ve B gibi iki projenin analizi a¢iklanmaktadir.

Cizelge 4.5 Iki projenin NBD ve IKO kargilagtirmasi

IKO(A-B)

t A Projesi | B Projesi A-B
0 -250 -250 0

1 90 0 90
2 90 50 40
3 80 100 -20
4 95 150 -55
5 80 200 -120

13,57%

Goruldigt gibi NBD agisindan % 10 indirgeme oraninda B projesi, % 15 indirgeme oraninda
ise A projesi 6ncelik kazanmaktadir. Diger taraftan, % 10 indirgeme oraminda NBDg>NBD s
olmasma karsilik, IKO dikkate almdiginda IKO,>IKOp olmaktadir. % 10 indirgeme
oraninda, yatirtmei NBD'e gore karar verirse B projesini, IKO'na gore karar verirse A
projesini segmelidir. Farklarmn I¢ Karhilik Orani (IKOa.g) ise % 13,57 olarak bulunmustur. Iki
proje arasinda karar vermede bu oran oldukga biiyiik 6nem tagimaktadir.

Sekil 4.7°de goriildigi gibi IKOA5=13,57, iki projenin farklarmin NBD'ni sifira esitleyen
indirgeme oranin1 vermektedir. Proje analizinde kullanilan indirgeme orani, diger bir ifadeyle
yatirim projelerinden beklenen asgari karlilik oram1 % 14.6'dan kiigiik oldugu miiddet¢ce B
projesi, s6z konusu oran % 14.6'dan biiylik oldugu miiddetce A projesi ©ncelik
kazanmaktadir. Bu iki projenin degerlendirilmesinde kullanilan oran % 10 olarak kabul
edildigi i¢in bu durumda B projesi segilecektir.

NBD ve IKO ile ilgili bir bagka ilging 6rnek, ikisi karsilikli olarak birbirlerini dislayan ve

* Ingilizcesi mutually exclusive
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birisi de bagimsiz olmak iizere ii¢ proje arasmnda Tablo-8'de verilmistir. Ornekte A ve B

projeleri birbirlerini diglayan, C projesi ise bagimsiz projedir. Dolayisiyla ya A ve C projesi,
ya da B ve C projesi segilecektir.

NBD [~

2004 —— A Projesi
o B Projesi

150

100+

o)
?

-50-

Sekil 4.7 iki projenin NBD-IKO grafigi

NBD ve IKO ile ilgili bir bagka ilging ornek, ikisi kargilikli olarak birbirlerini dislayan ve
birisi de bagimsiz olmak iizere ii¢ proje arasinda Tablo-8'de verilmistir. Ornekte A ve B
projeleri birbirlerini diglayan, C projesi ise bagimsiz projedir. Dolayisiyla ya A ve C projesi,
ya da B ve C projesi segilecektir.

Cizelge 4.6 Alternatifli iki projenin NBD ve iKO kargilagtirmasi

t A Projesi | B Projesi C Projesi A+C B+C
0 -250 -250 -300 -550 -550
1 70 0 120 190 120
2 80 50 90 170 140
3 85 100 105 190 205
4 90 150 100 190 250
5 95 200 100 195 300
NBD(%10) 64,07 93,09 92,75
IKO 19,08% 19,40% 21,81%

Cizerge 4.6’da goriilecegi lizere eger ii¢ proje de bagimsiz proje olsaydl NBD kriterine gore
secim B-C-A, IKO kriterine gore ise C-B-A olmasi gerekirdi. Diger bir ifadeyle A projesinin
bu ti¢ proje iginden segilmesi miimkiin degildir. A ve B projelerinin birbirlerini disladig:
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dikkate alinarak kombinasyonlu proje segiminde A ve C projelerinin toplam NBD'i (her iki
projenin NBD'leri toplami) B ve C projeleri toplam NBD'nden kiiciiktiir. Oysa IKO 6lgiitiine
gbre A ve C projelerinin segilmesi gerekmektedir. Bu sonug¢ IKO &l¢iitiiniin toplanabilme
Ozelligine sahip olmamasindan kaynaklanmaktadir. Bu nedenle kombinasyonlu proje
se¢iminde IKO 8lgiitii yamltic1 sonuglar verebilir. (Ayanoglu vd.,1996)

4.2.2 Saysal modeller: Puanlama’

Karlilik modellerinin sadece tek bir kritere odaklanmasinin dezavantajlarin1 agmak i¢in birgok
sayida kriteri bir seferde degerlendiren ve karmagikligi ve bilgi diizeyine gore degisiklikler
gosteren modeller gelistirilmistir. Ancak bu modeller, karlilik modellerini dislayan onlara

alternatif modeller olarak degil, onlarin iizerine analizin devami olarak uygulanir.

4.2.2.1 Agrhklandiriimamis 0-1 modeli”™

Yonetim, bir degerlendirme formunda, firmanin hedef ve proje stoguna goére belirledigi
faktorleri, bir araya toplar. Projenin eZer belirlenen faktorii kargiliyorsa “x“ atanir,
kargilamiyorsa bos gegilir (Cizerge 4.7).

Cizelge 4.7 Ornek proje degerlendirme formu

PROJE

Faktor Tarih
Evet Hayir

Enerji artirimi ihtiyaci duyulmamasi X

Potansiyel pazar biiylikliigti (TL) X

Potansiyel pazar pay1 (%) X

Yeni tesis istememesi X

Yeni teknik ihtisaslagsma istememesi X

Bitmis {irlinde kalite kayb1 olmamasi X

Mevcut personelle projeyi yonetebilme X

IKO > %16 X

Yill1 net nakit girig > 450 TL X

Proje stiresinin 4 yildan az olmasi X

Harici damigmalik hizmetleri ihtiyaci X

Mevcut ig akiginda siireklilik X

Firma imajina pozitif etkisi X

& 3 eqe . s
Ingilizcesi scoring

** Ingilizcesi unweighted 0-1factor model
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TOPLAM 9 4
Modelin en dnemli avantaji birgok kriteri karar verme siirecine katmasidir. Dezavantaji ise

tiim kriterleri aym1 Onemde kabul etmesi ve spesifik bir projenin degisik kriterleri

kargilamasinda bir kademelendirmeye izin vermemesidir. (Meredith ve Mantel, 1995)

4.2.2.2 Agwhklandiriimamis faktér puanlama modeli®

Bu modelde projenin faktdrlerle kargilagtirilmasinda, evet veya hayir (1-0) yerine, her faktor
icin ayr1 ayn belirlenmig birer puanlama sistemi kullanilir. Cizerge 4.7°de ikinci kolondaki
“x”ler yerine, rnegin Cizerge 4.8°deki gibi 1°den 5’e kadar degerler verilerek analiz yapilir.
Bu durumda iigiincii kolona ihtiya¢ duyulmaz. Degerlendirme sonunda her proje bir puan alir.
(Meredith ve Mantel, 1995)

Bir E projesinin IKO faktoriiniin, 8rnek puanlama sisteminin olugturulmas: Cizerge 4.8’deki

gibidir;

Cizelge 4.7 Ornek faktér puanlama sistemi
Puan  Deger aralig

5 = %14
4 %12 <E < %14
3 %10 < E < %12
2 %8 <E < %10
1 < %8

Biitiin faktorler igin atanmig puanlar toplanir. Boylece degerlendirme sonunda her proje bir
puan alir. Bu puanlar karar vericiler tarafindan belirlenen baraj degeri tizerindeyse proje kabul
edilir. Birden fazla proje olmasi durumunda, model biitiin projelere uygulandiktan sonra,
baraj1 gecen projeler puan sirasina gore azalan olarak dizilir. En yiiksek puanlidan baglanarak
kaynak kullamm limitine ulagilincaya kadar (her proje kaynak tiiketir) projeler yatirim

kapsamina alinir, geri kalanlar elenir veya ertelenir.

Bu modelin, birbirlerinden ¢ok biiyiik degisiklikler gosteren farkl: farkli faktorlere, esit Gnem
verilmesi sorunu vardir. Yani projenin firmanin imajina yapacag: etkiyle, projeyi mevcut

personelle ne diizeyde tamamlayabilecegi veya projeden elde edecegi gelir aym agirliktadir.

" Ingilizcesi unweighted factor scoring



49

4.2.2.3 Agirhiklandirilmig faktér puanlama modeli’
Puanlama sistemlerinin atadiklar faktdrlerin kendi aralarinda agirlandirildiklar: modeldir.

Buna gore;

S; = 2 SuW, (4.34)
J\:l

Sk E projesinin toplam puam

Skj E projesinin j faktoriinden aldig1 puan

W; j faktoriintin agirlig

Faktorlerin agirliklari karar vericiler tarafindan herhangi bir ydntemle belirlenebilir.
Zorunluluk olmakla birlikte agirliklarin (4.35) denklemindeki gibi segilmeleri kolaylik saglar.

0=Wj=1lve j=123,... n iken
ZW,. =1 (4.35)

Faktor agirliklart “toplam agirligin yiizdesi” olarak da tliretilebilir. (Meredith ve Mantel,
1995)

Modelin uygulamasinda puanlama ve agirliklandirma zor degildir. Gerekli bilgilerinde elde
edilmesi de kolay olunca modele ¢ok sayida faktdr eklenebilir. Bu da ¢ok 6nemli bazi
belirleyici faktériin yaninda sonuca pek etkisi olmayan birgok faktériinde degerlendirmeye
katilmasina ve islemlerin karmagiklagsmasina neden olur. Benzeri durumlardan kaginmak icin
dnce ana belirleyici faktdrler saptanir ve agirliklandinlir. Ttim faktorlerin agirliklandirilmasi
tamamlandiktan sonra belirli bir baraj degerinin (6rnegin 0,03) altinda kalan faktorler elenir
ve kalan faktorler denklem (4.35)’1 saglayacak sekilde tekrar diizenlenir.

Proje se¢iminde kullanilacak agirliklandirilmig puanlama modeli, projenin gelistirilmesi
evresinde ¢ok yardimci olacaktir. Herhangi bir faktor igin, faktoriin puaniyla, o faktdrdeki en
yiiksek puanin farkinin, faktoriin agichiiyla ¢arpilmasi, proje puaninda (proje performansinda
o faktor yeterince gelistirildiginde) potansiyel gelisim Ol¢lisiidiir. Boyle bir gelisim yapilabilir
ve Ongoriilere uygun olmayabilir. Diger taraftan her projenin bdyle bir analize tabi tutulmas,
projenin geligimlerinin (ilerleyen evrelerde) kargilagtirilmali faydalart konusunda 6nemli
bulgular ortaya koyar. Bir projeyi bdyle gérmek bir anlamda duyarlilik analizi yapmaktir.

" Ingilizcesi weighted factor scoring model
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Proje puaninin, projeyi gelistirmeye ne derece duyarli oldugu denetlenebilir. (Meredith ve
Mantel, 1995)

Ornek model uygulamasi;
Cizelge 4.8 Faktor agirlik tablosu
FAKTOR DEGER AGIRLIK
Proje siiresi 7 0,21
IKO 6 0,18
Yasal sorunlar (corruption) 8 0,24
Yerel malzeme ve is glicii temini 5 0,15
Insaat teknolojisi 3 0,09
Isletme sermayesi maliyeti 4 0,12
TOPLAM| 33 1,00
Cizelge 4.9 Faktdr puanlama tablosu
PUAN
FAKTOR 1 2 3 4 5
Proje siiresi >5 4-3 3-2 2-1 <1
IKO < %13 %16 - %13 %19 - %16 %22 - %19 > %22
Yasal sorunlar s s . ..
(corruption) cok kotii kot orta iyi cok iyi
Yerel malzeme ve k zor etersiz eterli iyi Sorunsuz
i glicli temini 0 y y y
. .. . | santiyede endiistrilesme  karma By, .
Ingaat teknolojisi Gretim mi imalat endiistrilesmis endiistrilegmis
Isletme sermayest | 14000 10000-5000 5000-2000  2000-1000 <500
maliyeti
Cizelge 4.10 Agirliklandirilmig faktdr puanlama modeliyle proje secimi
Yerel :
Proje : Yasal | o izeme | Ingaat | 99T | popraM
P IKO sorunlar NI .. . | sermayesi
siiresi ) ve ig giicii | teknolojisi Lo PUAN
(corruption) temini maliyeti
Proje W | 2 4 4 3 4 2 3,18
0,42 0,73 0,97 0,45 0,36 0,24
Proje X 4 2 5 2 3 4
0,85 0,36 1,21 0,30 0,27 0,48
Proje Y 1 4 3 3 2 3 2,97
0,21 0,73 0,73 0,76 0,18 0,36
ProjeZ | > 2 2 4 3 > 3,39
1,06 0,36 0,48 0,61 0,27 0,61




51

4.2.24 Kisitlandirnlmis agirhklandirilmig faktér puanlama modeli’

Faktorler teorik olarak agirliklandirilirken, pratikte belirli degerlere cevap veremeyen
projelerin se¢ilmesi s6z konusu degildir. Yukaridaki 6rnege bakilacak olursa, mesela 4 yildan
uzun siiren projelerin uygulamasi miimkiin olmayabilir. Bu durumda projenin siiresi bir
kisittir ve kisitlandirilmig agirliklandirilmig faktér puanlama modeli denklemi olarak ortaya
cikar:

S, = ZsEjoHcEk (4.36)

Eger E Projesi v kisitimin k’s1 kargiliyorsa, Cgy =1, karsilamiyorsa Cg =0’dir. (Meredith ve
Mantel, 1995)

Kisitlar belirlenirken dikkatli olmak gerekir. Karli olmayan proje tek bagina kabul edilebilir
degilken bir proje demeti i¢inde diger projelerin maliyetini diigtiriiyor veya diger belirleyici
faktorlere pozitif etki ediyor olabilir.

4.2.2.5 Puanlama modellerinin avantaj ve dezavantajlari
Sayisal modellerden karlilik modellerinde oldugu gibi puanlama modellerinin de kendine has

avantaj ve dezavantajlari vardir. Avantajlar1 sunlardir:

* Bu modeller, kar/karlilik modelleri ve sayisal, sayisal olmayan faktdrler gibi birgok kriteri
degerlendirme ve karar verme siirecine katarlar.

* Yapisal olarak basit ve kullanma ve anlagilmalar1 kolaydir.

* Yo&netimin politikalariyla dogrudan baglidirlar.

* Degisen kosul ve politikalara kolay uyum saglarlar.

* Agirliklandinlmis modeller bazi faktorlerin, karar vermede, énem farklarimi hesaba katar.

* Bu modeller basit duyarlilik analizleri saglarlar.

Dezavantajlari ise;

* Sonugta ortaya ¢ikan puan goreceli bir degerdir. Puan projenin degerliligini veya faydasin
net olarak ortaya koymaz ve dolaysiz olarak projenin yapilip yapilmayacagini bildirmez.

* Genellikle puanlama modelleri dogrusaldir yani modelin igindeki faktorlerin birbirlerinden
bagimsiz oldugu varsayilir.

" Ingilizcesi constrained weighted factor scoring model
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* Bu modellerin kolay kullanilabilir olmalari, karar vermede pek 6nemi olmayan birgok
faktorii hesaba sokar.

* Agurliklandinlmamis modeller ttim faktbrlerin esit Gnemde kabul eder ki bu durum
gergekle gelisir.

* Bu modeller kar/karlibk modellerini iglerinde barindirdiklar1 igin, dolayisiyla bu
modellerin avantaj ve dezavantajlarim da igerirler. (Meredith ve Mantel, 1995)
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5. TURKIYE’DE iNSAAT SEKTORU YATIRIMLAR ve MEVCUT DURUM

5.1 Tiirkiye’de insaat sektriiniin yeri ve 6nemi

Hemen hemen tiim iiretimi yatirim mal1 sayilan ingaat sektdrii, konut, fabrika, hastane gibi her
tiirlti bina ingaatini; yol, koprii, baraj, boru hatt1 gibi altyap: faaliyetlerini; elektrik, sthhi
tesisat, 1sitma, havalandirma gibi her tiirlii donanim isini kapsayan genis bir faaliyet alanina
sahiptir.

Insaat sektorii, tiim diinya tilkelerinde oldugu gibi, Tiirkiye Ekonomisi agisindan da dnemli bir
ckonomik faaliyet alamdir. Sektdr biiyikk Slgtide yerli endiistriye dayanmasi, istihdam
potansiyelinin biiyiikliigii, bagta imalat sanayi olmak iizere diger sektorlerle yogun girdi-gikt
iligkisi icinde olmasi ve yurtdiginda yiiriitiilen faaliyetlerin doviz kazandirici ozelligi
nedeniyle Tiirkiye Ekonomisi’nin lokomotif sektorti sayilmaktadir.

Goreceli olarak emek-yogun bir teknoloji ile ¢aligan ve igsizligin azalmasinda 6nemli rol
oynayan insaat sektoriiniin toplam istihdam (2001 yili sonu itibariyle 19.742.000 kisi)
i¢indeki pay1 ortalama %4,8°dir (947.616 kisi) . Sektdriin “tarim dis1 istihdam” (13.310.000
kisi) icindeki pay1 ise %7,1°dir. (OIK Raporu No:582)

Uretim agisindan insaat sektoriintin Tiirkiye Ekonomisi’ndeki yerini saptamak amaciyla
mevcut veriler degerlendirildiginde sektoriin GSMH’dan (2001 yilinda 179 katrilyon 480
trilyon 77 milyar 700 milyon TL) ortalama %35,2’lik pay aldif: ortaya gikmaktadir. Ancak,
ingaat sektdriiniin, bu sektére girdi saglayarak ve faaliyetlerini bu sektdrdeki gelismelere bagh
olarak devam ettiren diger sektorlerin de katkisiyla birlikte, GSMH igindeki paymnin %33
oldugu degerlendirilmektedir. (OIK Raporu No:582)

Ingaat sektorli, sabit sermaye yatimmlartyla yakindan ilgili olan bir faaliyet alamdir.
Dolayistyla, sektoriin biiyiimesi {ilke ekonomisindeki biiytime hizzm da etkilemektedir. Ingaat
yatirimlar genel olarak Tiirkiye’de gerceklestirilen toplam yatirim tutarinin yaklagik %6011
olusturmaktadir. Ancak, son dénemde gerileyen ingaat yatirnmlarinin toplam yatirimlar
igindeki payr 1997 yilinda %52’ye diismistiir. Toplam ingaat yatirimlar iginde kamu
sektoriiniin pay1 ise yaklasik %30 diizeyindedir. Bu oran 1997 yilinda %32 olarak
gerceklesmistir. (OIK Raporu No:582)

Sektoriin mal ihracatina da olumlu katkilari mevcuttur. Yurtdiginda Ustlenilen iglerde
kullanilmak {izere 6nemli dlgiide temel ingaat malzemesi ile yar1t mamul ve mamul ihracati

yapilmaktadir. Bu yondeki ihracatin geligtirilmesinde, yurtdisi miiteahhitlik ve teknik



54

miigavirlik hizmetlerinin arttirilmasi  gerekmektedir. Ciinkii, bu gelisme, beraberinde
yapilacak islerde uygulanacak teknik sartnamelerin, iilke kaynaklarindan saglanabilecek
malzemenin teknik zellik ve standartlara gore diizenlenmesini, dolayisiyla malzemelerin

yurtiginde daha yaygin sekilde kullanimina imkan saglayacaktir.

Sektér, iilke ekonomisine olan dogrudan sagladigi katkilarin yani sira, tilkelerin uluslararasi
ikili iligkilerini de etkilemeye baglamustir. Ozellikle biiylik 6lcekli ve entegre projelerin
gerceklestirilmesi, firmalar boyutunu agarak hiiktimetler diizeyinde isbirli§inin kurulmasim ve
dialogun saglanmasini kaginilmaz kilmigtir.

5.2 Tiirkiye’de kamu yatirim kriterleri ve proje secimi
5.2.1 Tiirkiye’de Kalkinma Plam ve Program Hazirlanmasi - Yatirnm Uygulamasi
Siireci

Tiirkiye’de planli sistemin yliriittilmesine iligkin planlama siirecinin plan hazirlama ve
uygulamay: izleme asamasinda yer alan etkinliklerin yerine getirilmesi dogrudan,
uygulamanin yonlendirilmesi ise dolayli olarak (kamu yatirimlarmm tahsisi gibi) Devlet
Planlama Teskilatimn temel gorevleridir.” Kamu sektoriinde bir projenin yatirrm
uygulamasina gegmesi, Bes Yillik Kalkinma Planlar’nin baglanmasindan yani Ozel Thtisas
Komisyonlari’nin raporlarim1 hazirlayip DPT Miistesarligi’na vermeleriyle baslayan 24
adimlik planlama ve eleme siirecinin’ son adimidir. Bu 24 adim kisaca sunlardir:

1. Plan hazirlik calismalarinin baglangicinda, ihtiyag duyulan konu ve sektorlerde Ozel Thtisas
Komisyonlar1 kurulur. Amag, konu ile ilgili bilgileri toplamak, g¢esitli kamu ve 6zel sektor
kuruluglarimin konu ya da sektorle ilgili goriislerini almak, sorunlari saptamak, sektorlerle
ilgili dngoriilerde bulunmak tedbirler gelistirmek ve onerilerde bulunmaktir. Komisyonlarin
koordinatorliigiinii DPT uzmanlar1 yapar. Komisyonlar, inceledikleri konu ve sektdr icin her
tiirlii rakamsal bilgi , goriis, Oneri ve tedbirlerin yer aldig1 bir rapor hazirlar. Raporlar daha
sonra DPT tarafindan yaymlanir. Ancak plan ¢alismalarinda genis ol¢tide yararlanilan bu
raporlar , baglayici nitelikte degildir.

2. DPT Miistesarlig, gerek Ozel Ihtisas Komisyonlar1 yardimiyla gerekse diger yollarla

" Bu gorevler, planli dénemin basinda 91 sayili Devlet Planlama Teskilatt ve 77 sayili Uzun Vadeli Planin
Yiiriirltige Konulmasi ve Biitiinlligliniin Korunmas1 Hakkindaki Yasalar ile diizenlenmigtir.

*" Bakmiz Ek 1 (Tiirkiye’de Kalkmmma Plam ve Program Hazirlanmasi - Yatirrm Uygulamasi Stireci Sekli)
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topladig bilgileri, cok yonlii ve teknik caligmalar ile degerlendirdikten sonra hiiklimetin tercih
ve direktifleri dogrultusunda ve anayasal amaglari da g6z Oniinde bulundurarak "Plan
Stratejisi" taslagini hazirlarlar.

3. Bu taslak Yiiksek Planlama Kurulunda goriisiiliip onaylanarak Bakanlar Kuruluna sunulur.

4 Stratejinin Bakanlar Kurulunda goriigiiliip kabul edilmesiyle Kalkinma Planinda yer alacak
ekonomik, sosyal ve kiiltiirel hedeflerin belirlenmesi igin gbz Oniinde tutulacak amaglar ile
uygulanacak politikalarin ¢ergevesini ¢izen ana ilkeler belirlenmis olmaktadir.

5. DPT Miistesarlig1 , bu stratejiye gore Kalkinma Planim hazrlar. Planda, makro ekonomik
biiyiikliikler ve sosyal gostergeler gercevesinde kalmak iizere, Ozel ihtisas komisyonu
¢alismalarindan da yararlanilarak Plan Donemi igin sektdr , mal ve etkinlik bazinda hedefler
ile uygulanacak ilke , politika ve tedbirler yer alir.

6. Yiiksek Planlama Kurulu ortaya ¢ikan "Plan Tasaris1" n1 kabul edilmis ana ilke ve hedeflere
uygunluk agisindan degerlendirerek bir raporla Bakanlar Kuruluna sunar.

7. Bakanlar Kurulunda incelenip kabul edilen plan Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi'ne sunulur.

8. Once TBMM Plan ve Biitce Komisyonunda, daha sonra da Genel Kurulda goriisiilen plan,
Meclis karar ile yasalagarak yiirlirlige konulur.

9. Kalkinma planlari, yillik programlarla uygulama alanina konulmaktadir. Yillik Programlar
DPT Miistesarliginca hazirlanarak Yiiksek Planlama Kuruluna sevk edilir.

10. Yiiksek Planlama Kurulu programlar: inceleyerek bir raporla Bakanlar Kurulu’na sunar.

11. Bakanlar Kurulunca onaylanan yillik programlar, "Programm Uygulanmasi,
Koordinasyonu ve Izlenmesine Dair" Bakanlar Kurulu Kararinin eki olarak Resmi Gazete’de
yayinlanir.

12. Kalkinma Plami1 hedefleri ile uyumlu olarak hazirlanan Kamu Yatirim Programi
kapsaminda, ilgili kamu kuruluglarinin yatirim talepleri bes yillik bir perspektif igindeki
gelisim tahminleriyle birlikte almir ve degerlendirilir. Kuruluglar tarafindan DPT
Miistesarligina sunulan yatirim teklifleri, DPT tarafindan hazirlanan ve yatirim programi
caligmalarimi baglatan Bagbakanlik Genelgesi ekinde her yil kamu kuruluslarina génderilen

"Yatirim Programi Hazirlama Esaslar1" ¢ergevesinde hazirlanir.

13. Kamu Yatirim Programi galigmalari, biitge hazirlama ¢aligmalar paralelinde DPT, Maliye
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Bakanlig ve Hazine Miistesarlig1 koordinasyonu ile yiiriitiilir.

14. Genel/Katma Biitgeli Kuruluglarin yatirimlaria iliskin harcama talepleri, hem DPT hem
de Maliye Bakanlidinca vize edilerek onaylanmaktadr.

15. Yatiimer kuruluglar, bir dlgiide diger sektdr ve kuruluglardan bagimsiz bir bigimde,
projeler hazirlar, segenekler olusturur, ayni amaca donitk segenekler arasmda en uygun olam
seger ve sonra aym igleme tabi tutulmug diger projeler ile birlikte bir 6ncelik siralamasina

koyarak ilgili Bakanligin onayina sunar.

16. Bir scktoriin bir bdlimiinden ya da biitiiniinden sorumlu Bakanlik diizeyinde eleme
yapilir. Alt sektorler aras1 dengenin ve sektor igin gelisme hedeflerinin gozetilmesi gereken bu
agamada bazi politik tercihler de etkili olabilmektedir.

17. "Yatinm Programm Hazirlama Esaslar1" na ve bunun iginde yer alan "6n proje formu" na

uygun olarak hazirlanan yatirim teklifleri DPT' ye sunulur.

18. Bu teklifler, makro hedeflere uygunluk, sektorel ve sektdrler aras: denge ve belirli sosyo-
ekonomik kistaslar ve tercihlere uyumluluk agisindan ele alinarak analiz edilir ve elemeye
tabi tutulurlar. Elemeden gegen projeler mali olanaklar gercevesinde segilerek ddenek tahsisi
yapilir ve yatirim programu taslagini olustururlar. Yatirim programu taslagi Yiiksek Planlama
Kurulu' na sunulur.

19. Yiiksek Planlama Tegkilat1 yatinm progranmu taslagimi onaylar.

20. Yatirrmlarin uygulama programina alinabilmesi igin yapilabilirlik etiitlerinin hazir olmasi
gerekir. Bu amagla proje igin genellikle dnce etiit-proje 6denegi verilir.

21. Yatirimei kuruluglar yapilabilirlik etiitlerini hazirlayarak DPT' ye sunarlar.

22. DPT, yatirimci kuruluglarin hazirlamis olduklari yapilabilirlik etiitlerini onaylar ve
uygulayici birimlere 6denek verilmesi i¢in verir.

23. Yatirim uygulamasina gegilmesi i¢in 6denekler verilir.
24. Projeler yatirime1 kurulug tarafindan yatinm uygulamasina gegetler.
5.2.2 Yapilabilirlik Etiidii

Proje fikrinin belirlenmesi, 6n elemeye tabi tutulup benimsenmesinden sonra kapsamli ve

ayrintili bir proje galismasi yani yapilabilirlik ettidli baslar.
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Yapilabilirlik etiidii yatimmcinin ne {iretecegini, nereye satacagim, nasil iiretecegini, ne
kadarlik bir yatirnm yapacagini, yatirimi nereye yapacagini ve ne kazanacagimi gosteren bir
rapordur. Yapilabilirlik etiitleri, kesin yatirim kararinin verilmesinden ve uygulama
projelerinin hazirlanmasindan 6nce yapilan ve projelerin teknik, ticari, finansal, ekonomik,

sosyal ve kurumsal yapilabilirliklerini analiz eden kapsamli bir ¢aligmadar.

Projenin (yapilabilirlik etiidii) bagarili bir bigimde hazirlanmasi, yalmzca analiz agamasinda
Onemli olmakla kalmayip aym zamanda projenin uygulama agamasinda da kilit bir rol
oynamaktadir.Proje uygulamasim yonlendirecek olan ana gizgiler proje yapilabilirlik etiidi
hazirlama asamasinda belirginlesir. Bu ¢ergevede, proje hazirlama siirecine 6zel Gnem
verilmeli ve sonradan giderilmesi miimkiin olmayacak veya son derece pahaliya mal olacak
hatalar1 ortadan kaldiracak sekilde bir hazirlik yapilmalidir.

Genel hatlariyla benzer olan, ancak ayrinti diizeyinde farklilasan yapilabilirlik etiidii
kapsamimn ana bagliklari sunlari;

* Genel bilgiler
* Projenin tanimi kapsami
* Piyasa aragtirmasi
* Hammadde etiidii
* Yer secimi
» Kapasite segimi
* Teknoloji se¢imi ve mithendislik
* Isletme organizasyonu ve insan kaynaklar:
* Yatinnm tutarimin hesaplanmasi
* Sabit sermaye yatirim
e Isletme sermayesi
o Isletme donemi gider ve gelirleri
* Proje uygulama plan
* Projenin finansman ve finansal analiz

* Projenin ticari ve ulusal (ekonomik ve sosyal) agidan analizi

Yapilabilirlik etiidii ya da diger bir deyisle proje hazirlamasi, ticari, finansal ve ekonomik

* Bakmiz Ek 2 (Ttirkiye’de Yapilabilirlik Ettidii Stireci Sekli)
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analiz gereksinimlerine uyacak bigimde olmalidir. Cogu kez yapilabilirlik etiidii asamasinda
proje finansmanmin oldufu varsayilir, finansal etkiler boylece hesaplanir ve toplam {iretim
maliyetine katilir. Ancak projede kredi kullanim1 ve benzeri di finansman kaynaklarmdan da
yararlanilacaksa, bunun getirecei ek maliyetler de hesaplamp proje giderlerine dahil
edilmelidir.

Yapilabilirlik etiitleri genel olarak dort temel amag ile hazirlanir;

Kendi kaynaklarmi etkin olarak kullanmak amaciyla gerek makro gerekse mikro bazda
yatirrm karanm verecek olanlar yapilabilirlik etiidiine ihtiya¢ duyarlar

Devlet gesitli sektdrlerde 6zel kesim yatirimlarini tegvik etmek ve desteklemek amaci ile
yatimm tegvikleri ve krediler verir. Bu tegvik ve kredilerden yararlanmak isteyen &zel
firmalarin projeleri igin devletge yapilabilirlik etlidii istenir.

* Yatirim yapacak kuruluglar, bunu gerceklestirmek i¢in eger bir finansman kurulusundan
dis finansman (kredi) talebinde bulunuyorsa , talep edilen borcun ve faizinin zamamnda
odenip Odenmeyeceginden emin olmak igin finansman kuruluslar tarafindan da

yapilabilirlik ettidii istenir.

Son olarak, yapilabilirlik etiidii projenin uygulanmas: agamasinda karsilagilabilecek olasi
giicliikleri 6nceden gérmek ve gerekli onlemleri almak igin gereklidir.

53 Tiirkiye’de ingaat yatirnm projelerindeki sorunlar
Insaatin her tiirlii yatirimin i¢inde oldugu agiktir. Herhangi bir mal veya hizmet, alicisimn
ihtiyacina ulagincaya kadar birgok evreden gecer. Bu evrelerin en uzun ve maliyetlisi, mal

veya hizmet iiretecek tesisin kurulumu, yani ingaatidir.

Ulkenin ve devletin i¢inde bulundugu ekonomik nedenlere bagli olarak islerin gok biiyiik
ddenek ve 6deme sikintilan ile yiiriitiilmek zorunda kalinmaktadir. Dogal olarak belirli bir
stirede bitecek bir ig i¢in kurulan santiyeler her sene en gok bir aylik is yapabilen 6deneklerle
yiiklenicilere biiylik yiik olmakta; ingaat arag ve gereglerini, bakimi1 ve nakliyesi, eleman
istihdami biiyiik maliyetlere ulagmaktadir.

Insaatin bitememesi, istenenden uzun zamanda bitmesi veya kendisinden beklenen
fonksiyonlar1 yerine getirememesinin iki agir faturasi: oldugunu belirtmek gerekir. Birincisi,
tesisin yapimu igin harcanan ve tercih sonucu bagka yatiimlardan kesilerek bu projeye
aktarilan fonlar, ikincisi de tesisin igletmeye agilmasiyla saglayacag: faydalardan mahrum

kalinmasidir.
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Bir tesis ingaatinin tamamlanamamasi sadece kendi sektoriindeki veya cevresindeki ortami
etkilemez. Bu duruma bir Ornek olarak; tamamlanamayan bir baraj ve iizerine
konumlandirilacak bir hidroelektrik santral projesi icin barajda biriktirilecek suyla, gevredeki
tarim alanlar1 sulanacak, bolgenin ihtiyacina gére pamuk ve bugday yetistirilecektir.
Hidroelektrik santralden elde edilecek enerjiyle de 6zellikle imalat sektoriine uygulanan enerji
fiyatlarmin diistiriilmesi planlanmaktadir. Ingaat tamamlanamadig: taktirde bélgede ihtiyag
duyulan bugday ve tekstil sanayine girdi olacak pamuk ekilemeyecek, ¢ift¢i magdur olacaktr.
Tekstil tireticisi de ya bu {irtinii disaridan yliksek maliyete katlanarak temin edecek ya da
kapasite diigiirmek zorunda kalacaktir. Ayrica bolge i¢cin hedeflenen istihdam alanlan
yaratilamayacaktir. Enerji maliyetlerinde yapilamayan indirim yiiztinden imalat sektdriinde
maliyetler dugtiriilemeyecek ve isletmelerin uluslararasi platformda rekabet gliclini
zayiflayacaktir. Sadece bununla kalmayarak, yarim kalan ingaata harcanan kaynaklarla farkl:
bir ihtiyact kargilamak i¢in diigiiniilebilecek bagka bir yatirim da yapilamamig olacaktir.
Bunun yant sira, tilkede yatirimciya giiven sarsilacak ve belirsizlik ortanm bag gosterecektir.

Tiirkiye’de yanm kalmig projeler Tirk Ekonomisi’ne her yil 15 milyar $° lik bir yiik
getirmektedir. Bu projeler her yil kaynak ayrilmasi halinde bile, baglanmig projelerin
tamamlanabilmesi i¢in 10 yillik bir insaat siireci 6ngériilmektedir. Projeler arasinda yaklagik
16 yildir bitirilemeyen hidroelektrik santraller, otoyol, kiiltiir merkezi insaatlari, sanayi
yatirimlari, havaalanlari, tiineller v.s. vardir. Dolayisiyla atil kalan 5556 yatirim projesiyle,
bugiine kadar yapilan yaklagik 150 milyar $’lik harcama sonugsuz kalmigtir.

Su anda yiirliyen 4400 adet civarinda, tutar1 166 katrilyon TL olan proje vardir. Yani 100
milyar $’in {izerindeki projelere baslamilmis durumdadir. 2002 yilinin {iglincii ay1 sonuna
kadar s6z konusu projelere yaklagik 67 katrilyon TL harcanmugtir. 2002 yilinda 1950 projenin
bitirilmesi hedeflenmistir (toplamin %43°ii). Yarim kalan yatirimlarin tamamlanabilmesi i¢in
105 Kkatrilyon TL gerekmektedir. Bu, 2002 yili igin Ongoriilen 98 Kkatrilyonluk biitge
biiytikltigiinden de fazladir. (Ttirk Yap1 Sektorii Raporu 2002)

Yaygin bir aragtirma yapilirsa, biitiin {ilkede sekiz, on yil dnce ihale edilmis ancak heniiz
bitirilememis isleri gérmek miimkiindiir. En gok iki yilda bitebilecek igler her sene veriler ¢ok
kiiciik 6deneklerle ok uzun siirelere yayilmakta, ne zaman bitecegi belli olmaz hale gelmekte
hatta yar1 yolda bu projelerden vazgegilmektedir.

“Kamu yatirim programimin rasyonellestirilmesi ¢aligmalari” kapsaminda yapilan

diizenlemeler ve proje iptalleriyle ortalama proje tamamlama siiresi 2002 yilinda ancak 8,5
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yila diistiriilebilmis, aym ¢aligmalar kapsaminda bu siire, bir sene sonra, 2003 yilinda 7,6 yila
diistirtilmiistiir. (DPT)

Cok biiylik veya uzun soluklu projeler diginda (GAP gibi), bir projenin, kalkinma planlarinin
da bes yilda bir yapildif1 diistiniiliirse, ortalama 7,6 yil tamamlama siiresi, yatirim kriterlerinin
aradan gegen uzun zamanda degisecegi ve yetersiz kalacagi g6z Ontinde bulundurulursa,
yatinm projesi kapsamina alindiginda, oOncelikle tamamlanmasi, tamamlanabilirse de

baglangi¢ asamasinda amaglanan sonuglara ulagmasi ¢ok zordur.

Ornegin on yil 6nce ihale edilmis ve yatimm kriterleri konulan bir karayolunun bugtinkii
durumda o tarihte hesaplanamamis yiikler nedeni ile, {izerinden trafik en azindan bir kag misli
artmigtir. Bu durumda projenin ilk kriterler ¢ergevesinde hesaplanmig alt yap1 ve list yap:
degerleri yetersiz kalacak, yol bitecek olsa bile ¢ok kisa zamanda ihtiyac: kargilayamayacak
ve yapisi da kisa zamanda harap olacaktir. Her sene yapilan onarim biiyiik oranda bozulacak,
ertesi sene yine aym igler yapilacak ve bu boyle siiriip gidecektir. Ayrica ne kadar 6nlem
alinsa da boyle bir yolda trafik kazalar1 oran1 normal bir yola gore ¢ok daha fazla olacak, can
ve mal kayiplar o oranda artacaktir.

Bir bagka sorun da tamamlanip kullaml(a)mayan yapilardir. Cok iyi niyetlerle biiyiik paralar
harcanarak baglanan ve bitirilen bu yapilar, iyi 6ngtriillememis, yanlis degerlendirilmis veya
olanaksizliklar nedeniyle degistirilen kriterlerle ©lii yatinma dontismiislerdir. Cevrede
pencerelerinde satilik veya kiralik ilanlari olan kendi kaderlerine terk edilmis ,bu yapilara
rastlamak oldukga kolaydir.
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6. SONUCLAR

Basta gelismekte olanlar olmak {izere tiim iilkeler, sermaye, nitelikli iggiicti, dogal kaynaklar,
arazi, doviz, vb. siurli kaynaklari, hangi ekonomik ve/veya sosyal sektorlere ve ne sekilde

yoneltmek suretiyle toplumun saglayacag: yararlari en iist diizeye ¢ikarabiliriz sorusu ile kars
kargtyadirlar.

Ister tilke isterse kurulus diizeyinde olsun, kaynaklarmm en etkin bir sekilde kullanilmas: ve
secencklerin dogru bir gekilde degerlendirilmesi, degisik alanlarda kusursuz olarak
hazirlanmg yatirim projeleriyle yakindan ilgilidir. Kusurlu ve eksik yanlar: bulunan projelerin
seciminden dogacak zararlar1 onceden goriip Onleyebilmek i¢in, bir ¢ok konuda ayrintili

incelemeler ve analizler yapilmas: gerekir.

Proje analizinin amaci kisitli kaynaklarin etkin kullanilmasini, mal ve hizmet tiretiminin akilci
olmasim saglamaktir. Ciinkii ekonomik biiylime ve kalkinma i¢in vazgegilmez nitelige sahip
olan yatirrmlarm ya da diger deyisle yatirim projelerinin bilimsel temellere dayali olarak
hazirlanmas1 ve degerlendirilmesi, “kaynaklarin optimal kullaniminin® ilk ve temel kosuludur.

N\
Performans

gereken
[Eian: 4

 bat .
snm(‘;(l9 Mallye’t>

tarihi

Zaman

Sekil 6.1 Performans-maliyet-zaman ve proje hedefi grafigi (Meredith ve Mantel 1995)

Proje agisindan, yatinm analizi, projenin uygulanip uygulanmayacagim ya da uygulanmasi
i¢in hangi kosullarin saglanmasi gerektigini saptamak igin yapilir. Amag Sekil 6.1°deki gibi
gereken performans, biitge limiti ve bitis tarihini belirleyerek, proje hedeflerine giden en kisa
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ve emin yolu bulmaktir.

Ingaat sektoriinde, bu grafikteki maliyet ve zaman eksenleri gok genis araliklar igerdikleri ve
ingaat sektdriintin Bolim 3’te agiklanan 6zgiin kosullarindan dolayi, yatirim analizinin
yapilmas: ingaat projeleri i¢in kagimilmazdir. Projenin uygulama sirasinda énceden belirlenen
projeksiyonlar dogrultusunda ilerlemesi, belirli ara hedeflerde’ bu projeksiyonlarm gdzden
gecirilerek mevcut kosullara gore yeniden diizenlemesi, projenin belirlenmis hedefiere
ulagmasi veya bu hedeflerden minimum uzaklagmasim saglar. Ayrica 6nceki uygulamalardan
elde edilen veriler de daha sonraki projelerde hem hedefleri belirlerken hem de yatirim

analizleri yaparken ¢ok yardimci olurlar.

Ttrkiye’deki yatirimlarda (insaat) durum maalesef daha onceki boliimlerde deginildigi gibi
pek olumlu degildir. Ozel sektérde birgok yatirimer bir takim varsaymm ve kulaktan dolma
bilgilerle insaatlara baslamaktadirlar. Yatirim analizleri varsayimlar iizerine yapilmakta ve
yatirim baslangig tarihi kaba tabiriyle “kazmamn vuruldugu giin” olarak kabul edilmektedir.
Hatta gevredeki birgok yapi, mimari ve miihendislik projeleri bile olmadan kagak olarak insa
edilmektedir. Bu durum maalesef deprem gibi bir felaketle gozler Oniine serildi. Aslinda
yatirim ortaminin bozulmasi da bir iilke i¢in felaketler kadar zarar verici olabilir. Ekonomik
krizler bunu agik bir sekilde g6stermektedir.

Yeni yatinmlarin yapilamamas: eskilerinin tamamlanamamasi, alt yap: ihtiyaglarindan sosyal
gereksinmelere, egitimden adalete veya sanayilesmeye kadar pek ¢ok konu da bélge ve tilke
insanlarinin zarar etmesine ve mahrum kalmasina yol agmaktadir. Dikkatle incelenecek olursa
yatirim ortamimin bozulmasi da (enflasyondan armndirilmis faiz oranin yiiksek olmasi, giiven
ve istikrarsizlik v.b.) bir anlamda gizli bir felakettir. Ortamu iyilegtirmenin tek yolu da yine
yatirmmi tegvik edecek, ona kaynak yaratacak, giiveni arttiracak basarili (baslangi¢ hedeflerine
ulagmus) yatirimlardir.

Kamu sektdriindeki projelerde ya proje hazirlanmirken ortaya gikan analiz hatalarindan ya da
karar verme agamasindaki sikintilardan, bugiin bir projenin ortalama o&mrii 7,6 yil
olabilmektedir. Bu siire birakin ingaatin1 bir¢ok projenin ekonomik émriinden bile uzundur ve
kabul edilebilir bir ortalama degildir.

Thale yéntemi ile yaptirilan iglerde, ihaleye gikan kurulusun kendisinin bir etiit yapmamas1 ve

* Ingilizcesi milestone
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ihale kanuna g6re en diisiikk fiyat1 veren teklifin ihaleyi kazanmasi sonucu pek ¢ok defa
projeler, ihaleyi tamamlayamayacak biitgedeki tekliflere verilir (yasal olarak). Bu durumda
ihaleyi kazanan firma ya zarar ederek proje tamamlar (ki neredeyse imkansiz) ya proje yarim
kalir ya da ek 6denekle proje, belki bagka bir firmanin verdigi tekliften yiliksek bir fiyata,
bitirilir. Bu durum her ii¢ segenek icin de olumsuzdur. Ilk olarak higbir firma zarar etmek igin
is yapmaz, yapamaz. Ikinci olarak yarim kalan projelerin ekonomide ve yapili gevredeki etkisi
bilindiktir. Uclinci sartta ise haksiz rekabet olugur, belirsizlik ortami ve kanunsuz iligkiler
dogar. Bu durumda ihaleye gikacak olan firmalarin kendilerinin de bir fizibilite ve maliyet
calismasi yaparak buldugu optimum deger tizerinden ihaleye ¢tkmasi ve bu degerin ¢ok list ve
¢ok altinda teklif verenleri eleyerek en uygun teklife projeyi ihale etmesi gerekir.

Bir ingaat yatirim projesini, proje ydnetimi anlayisiyla ele almak ve ingaat proje ydnetim
sisteminin gereksinimlerini yerine getirmek, sonuca etkisi %35, fakat maliyeti %80 olan yapim
anlayisindan, sonuca etkisi %65 fakat maliyeti %5 olan fizibilite anlayisina yine sonuca etkisi
%30 olan, fakat maliyeti %15 olan tasarim anlayigla (Sorgu¢ ve Kuruoglu 2002) olusturmak,
bugiiniin kosullarinda kagimilmazdir.

Tiirk Ingaat Sektérii’niin yonetimi ile ilgili sorunlarin ¢dziimii dogrultusunda yeni bir anlayis
getirilmesi gereklidir. Bu anlayis, ingaat scktoriindeki yatinm kararlarindan, yonetim
sorunlarmna, tasarim ilkelerine ve uygulamalarindan, uygulama alanindaki sorunlara, yapinin
tesliminden isletmede kars1 karsiya kalinacak diger bakim sorunlarina kadar, yeni bir ingaat
yOnetimi kiiltiiriiniin ortaya ¢ikmasin1 saglamalidar.

/ Estetik yaraticilik \
/ Bilme, anlama \

/ Kendini gerceklestirme \
/ Statt sayginhk \

/ Gruba ait olma, sevme-seviime \

/ Guvenlikte olma \

[ Fizyolojik-bedensel ihtiyaclar \

Sekil 6.2 Maslow’un ihtiyaglar hiyerarsisi piramidi

* ingilizcesi fair
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Avrupa Birligi'ne girmeye galigan Tiirkiye igin bir baska 6nemli konu da, mimarligin da
O6nemli bir konusu olan, yapili gevresinin kalitesidir. Maalesef Tiirkiye bu konuda g¢ok
gerilerdedir. Yapili gevrenin kalitesi, bu caligmanin konusu olmamaklia birlikte, konuyla
tamamen ilgisiz de degildir. Maslow’un ihtiyaglar hiyerarsisine (Sekil 6.2) 6nce temel
ihtiyaglar karsilayacak ki piramidin daha iist basamaklarina ulagabilsin. Ihtiyaglar1 en etkin
bi¢imde kargilamanin yolu da bagartyla hedeflerine ulastirilmig yatirim projeleriyle olur.

Sonug olarak Tiirkiye’de basta ingaat sektdrii olmak {izere tlim projelere yaklasimda kdkten
bir degisime ihtiya¢ vardir. Projelerin bir yasam devresi vardir ve proje evreleri uygulama
evresine gelinceye kadar, tasarim fizibilite ve yatirim analizini icerirler. Bugiin en basit ingaat
projesini bile, ingaat proje ySnetim anlayigiyla ele alip yatirim kriterlerinden gegirmeden,
uygulamaya baglamak ¢agdas ve bilimsel bir yaklagim degildir. Mimarlar ve mithendisler yeni
yOnetim teknolojisini benimseyip bilim adamhklarimin bir sonucu olarak, ingaat projelerinde
yatinm kriterlerini projelerine uygulayarak hem firmalarmin karliligmi hem iilke
ekonomilerinin istikrar ve giiciinii hem de yapili c¢evrenin Kkalitesini arttirabilirler,

arttirmalidirlar.
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