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ONSOZ

Gelisén ekonomilerde, kalkinmanin gerceklestirilmesi biiylik dlgiide
kit olan iilke kaynaklarinin kalkinmanin gerektirdigi oncelikler dogrultu
sunda en uygun yatlrlm‘alanlarlna'ya da yatirim projelerine yonlendiril-
mesine baglldlf. Kaynaklarin sinirli olmasi nedeniyle tﬁﬁ yatirim proje-
lerinin uygulamayé'aktarllma81 olanakla degildir; Kaynaklarin sinirlili-
ginin yanisira, her yatirim projesinin rasyonel fayda saglayamayacagl‘
goriisii de bu iilkelerde alternatif yatirim projeleri arasinda yapllacak
se¢imi iilke kalkinmasinda oncelikli bir sorun durumunﬂ\gctirmektedir.”1~
kemizde de izlenilen ékonomi politikasi ile birlikte mikro ve makro dii-
~ zeyde kaynaklarin hangibyatlrlm alternatiflerine yonlendirilecegi kalkin
ma agisindan stratejik bir onem ta@lmaktadlr. Mikro ve makro diizeyde ya-
tirim kararlarimin alinmasinda isc kamu sckLGrUan onemli bir yeri var-

dar.

Bu ¢alismada, Tiirkiye'de mevcut kaynaklarin alternatif yatirim
projelerine yonlendirilmesinde kamu sektoriiniin roliiniin ne oldugu ve na-
s1l olmasi gerektifi arastirilmaya calisilmistir. Kalkinmanin gerektirdi
g1 sosyal oncelikler ve siyasi oy tercihlerinin iilke ekonomisindeki et-
kin rolii nédeniyle konunun belirsizlik yonii kanimca agirlik kazanmakta-

" dir. Bu agidan konunun ekonomik boyutta olmasinin yanisira, sosyal ve si

yasi boyutta da ele alinmasi zorunlulupu vardir. -

- Tez calismasi boyunca katk1l ve elestirileriyle ¢alismami yonlendi
ren ve yol gosteren danigman hocam Sayin Prof.Dr.HUsnﬁ ERKAN'a, tesvik
ve ilgilerinden dolayi Sayin Dog.Dr.Mustafa (ZATESLER'e, degerli fikir
ve elestirileriyle ¢alismaya yon veren Sayin Prof.Dr.0cal USTA'ya, Sayin
Yrd.Dog.Dr.ﬁernn TANER ' e, Sny1n~Yrd.Doq.Dr.1lkin RARAY'n ve ayrica galig
manin gergeklesmesinde degerli katkilari bulunan Devlet Yatirim Bankasi
esll genel Midiirii Frian SAKTZLT 'y ve Deviet PlanTamn Tegkilntr Uzmanda

r1ndan.Saf1n Mustafa OZCOREKCI'ye tesekkiirii bir bor¢ bilirim.
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GIRIS

Ekoqomik ve sosyal.sonuélarl'itibariyle ydatirimlar, gelismis ve
gelismekte olan {ilkelerin kalkinma ve biiyiime siire¢lerinde &nemli bir yér
tutar..Gerek isletme, gerekSe ulusal ekonomi ag¢isindan yatlrlmlarln ‘ve
yatirim projelerinin iilkenin elkonomi politikasi hedefleri dogrultusunda.
saglikli bir sekilde gerceklestirilmesi ekonomilerin ekonomik kalkinma
~ve biiylime siirecine de hiz kazandiracaktir. Yatirimlarin gergeklestirilme
si, eldeki kaynaklarin miktari ile simirlidar. O halde sinirli kaynakla-
rin alternatif yatirim projeleri arasinda optimum dagilimi gereklidir.Bu
hedefe ulasilmasinda, kit kaynaklarin ydnlendifildigi, yani tercih edi-
len yatirim élternatif]eri dijer yatiram projelerinin alternatif maliye-
tini olusturmaktadair. Bu §ek11de bir kisim yatirim projelerinden vazgec~
menin hedell ozellikle 0e11§»mekte olan ekonomilerde proje degerlendiril-
mesi siireci ve bu siirecin en iyi sekilde gergeklestirilmesi ihtiyacini
ortaya glkarmaktadlr. Bu ise daha ¢ok proje deﬁerlehdirmede.kullanllan

. yontem ya da kriterlerin tutarliligina baglidir. Bu sayede kaynaklarin

israfi da onlenmis olur.

- Yatarimlarin mikro vé makro ﬂﬁzuydv gercekleatirilmesi sozkonusue-
dur. Bu ag¢idan yatirim kararlarl, isletme ve ulusal ekonomi diizeyinde ol
mak ‘iizere hlrblrlndon farkli agamalari igerir. Yani her iki taraf da amag
larina gore karar vermektedlr. Bu durumda, stzkonusu yatirim projelerini
degcr]endirme kriterleri de farkly olacaktir. Degerlendlirme kriterleri
ile'birlikte isletme ve ulusal elconomi yoniinden kaynaklarin hangi yati-
rim alanlarina yﬁniendirilmesi gerektiﬁi,Ayatlrlm prqjelerinin segihini
etkileyici ve belirleyici biréaklm‘faktﬁrlerin varligina baglldlr.Bu'fag
,vtérler;ﬁikenin ekonomik, sosyal ve siyasi yapis1 ile ilgilidir.Mikro ag1
dan yani firma duzeylnde yatirim kararlarlnln verilmesinde siiphesiz Kkar
faktoru etkili rol oyndmaktadlr. Mﬁkro yani ulusal okonoml acisindan ise

prOJenln topluma saglayacagi fayda ve projenin topluma Szgii maliyetinin

PN
-

Jearanlagtiriimna dneelik toavemltadyr,
| ‘
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_Geli§eﬂ ekonomilerde devletin ekonomide mﬁdahaléci‘olérak onemli
bir yeri vardar. Devletin ekonomideki rolii nedgniyle bu iilkelerde kaynak
larin sanirliliga itibariyle mikro ve makro diizeyde yatirim kararlarinin
hangi alanlara yonelik oiarak verilecegi biiyiik 5lgﬁdé,dev1etin yonlendir
mesine baglidir. Bu sekilde yatirim projeléri,'uluéal ekonomi amaglara
dogrultusunda ydnlendirilmis olacaktar. Ulkemizdé de gerek ozel gerek ka
mu sektorii yatirim projelerinin ekonomik kalkinma politikasi amaglarina
gore yénlendirilmesinde devlétin onemli bir islevi vardir. Devlet, yati-

1i mevzuat ve kararnameler, tesvikler vb. unsurlarla etkili olmaktadir.

Tﬁrkiyefde mikro ve makro diizeyde yatirim projelerinin se¢iminde
‘kému sektoriinin rolﬁnﬁn\ne oldugu ve yatirimlarin seg¢imi iizerindeki. etki
si bu ¢alismanin konusunu olusturmaktadir. Calismanin amaci ise su. soru-
larin yénltlanmaS1na yoneliktir: Ulkemizde gerek dzel sektdr gerek kamu
séktﬁrﬁ_yatlrlmlari‘ve ayrica iilke kalkinmasinin finansmanindaki rolii ne
deniyle yabanci scermaye yatirimlorionn LLlgkin yatiram projelerinln gegl-
minde kamu sektdriiniin rolii nedir? Kamu sektorii; szel sektor, yabanci ser
maye ve kendi ya£1r1m13r1n1n segimini nasil yonlendirmekte ve nasil etki
lemektedir? Uilkenin hizla kalkinmak zorunda olmasinin getirdigi sdrunlan
‘kaynaklarln,ve bu kaynaklari harekete gegirecek girisim giiciiniin yetersiz
ligi gibi faktérler ve ayrica 1980 sonrasi benimsenen disa acilma politi
kasinin gerektirdigi oncelikler ekonomik faaliyetler igerisinde devletin -
roliiniin korunmasina ve devlet destegine duyulan ihtiyacin orfaya ¢ikmasi
na yol agmaktadlrr Bu éncelikler dogrultusunda yatirimlar hangi sektor
ve bslgelere yonlendirilmelidir? Baslica kamu kuru1U$1ariplh yatirim prg
jelerinin se¢imindeki islevi nedir? Bu amaca yonelik olarék hazirlanan

bu ¢aligmn iig ana bolimden olusmaktadir.

Birinci boliimde, kuramsal olarak yatirim projelerinin segimi ve
degerlendifilmesi, konuyla ilgili tanimlar ve kapsam, yatirim projeleri-
nin se¢imindeki degerlendirme amaglari, secimi etkileyen faktorler ve
segimde'kullanllan degerlendirme kriterleri a¢isindan incelenmektedir.
Tiirkiye acisindan yatlrim‘projelerinin se¢imi sorununun saglikli deger-

“lendirilebilmesi igin bl béliim genig bir sckilde ele alinmigstar.




.—"— ‘\

TklnC1 bo]umde ise b1r1nc1 bolumun 15181 altinda Tirkiye'de yati-

rim p!QJolorlnin ¢hgxm1nd9 xnmu aoklurunun iglevinin ne O]dugu arastiril

maktadir. Bu amagla #ncelikle Turkmye ‘ckonomisinde kamu sektériiniin kapea

m1 ve yatirimlarin niteligi hakkinda bilgi verilmektedir. Bunu Tiirkiye'-
de uygulanan ekonomi 'politikasa, yatirim politikasi ve oncelikler sorunu
1z1emekted1r. Daha sonra ise yatlrlm projelerinin degerlendlrllmeel, se-
¢imi ve segimi etk1]eyon faktor]erln kamu sektorii aq131ndan degerlendi-
rilmesi, kamunun kamu sektorii yatiram  projelerinin segimindeki islevi,
ozel sektor yatiram prbjelerinin se¢imindeki islevi ve yabanci sermaye

yatirimlarinda kamunun rolii olmak iizere il¢ kisimda incelenmektedir,

~  Ugiincii ve son bdliimde iSe' Tiirkiye'de kamu‘kuru1U$lar1ﬁ1n‘yatlrlm
projeleri segimineryak1a§1m1 ¢cercevesinde Devlet Planlama Tegkilati,Dev-
let Yatirim Bankasi, Tiirkiye Kalkinma Bankasi ve T.C. Ziraat Bankasi'nin
yatirim projelerinin degerlendirilme ve secimine iliskin yaklasimlara
" ele alinmaktadir.Ayrica bu boliimde bir kamu kurulusunda yatirim projele-
rinin‘degerlendirilmesi‘»ve se¢imine iliskin bir 6rnek proje uygulamasi

verilmektedir.

' Galismanin hazirlanmasinda literatiir taramasinin yanisira, ¢alis-
mada sozii edilen kamu kuruluslari yetkilileri ile de goriisiilmis ve edini-
1enibilgilere"g6fe kqnunﬁn'kUramsél yonii. ile uygulama kismi arasindaki

farkliliklar oftaya glkarilméyaigéll$11m1$t1r.'



, BIRTNCT BOL(M
YATTRTM PROJFLERINTN SECiMT VE DRECERLENDIRTIMEST

@zellikle ekonomik kalkinma asamasinda bulunan gelismekte olan iil-
keler agisindan yatlrim unsuru, toplumun ekonomik ve sosyal yapisini cnem
1i 6l¢iide degi$tirebilecek ekonomik biiytimeyi, dolayisiyla istihdam ve
milli gelir diizeyini belirleyen dinamik bir faktoér olma 6zelligine sahip-
tir (1) ‘Gelismekte olan bir toplumda ekonomik biiyiimenin yanisira ekono-
mik ve sosya} yonden yapisal degisimleri de igeren kalkinma siireci, sahip
olunan kaynaklarin kitlik derecesi ile sinirli ve kit kaynaklarin optimum
kullanimina bagli bir olgudur. Bu nedenle, kalkinmanin gergeklesmesi kit
kaynaklarin optimum-kullanimi ve diger yandan yatirimlarin artmasina bag-
11d1r. Ancak, sozkonusu yatirimlarin mutlak olarak artmasi ile birlikte,
toplam yatir;mlérln ekonominin ¢esitli sektérleri arasinda nasil dagitil-
d1g1 da son derece Gnemlidir. Yatirim projeleri ise bir ekonomide mevcut
yatlrlmlarln geni$lgtilmesi,»gelistirilmesi, modernizasyonu veya yeni bir

yat1r1m1n gerceklestirilmesinde bir uygulama araci fonksiyonu gormektedir.

Kit kaynaklarln optimum kullan1m1 sorunu, yatiraim alternatifleri-

nin ve bhu yat1r1m nltornatif]ori arasinda verilecek en uygun yntirim kn--
rarinin onemini ortaya koymaktadir. Sorun, mevcut kaynaklarin alternatif
yatairim élanlarl ya:da yatirim projeleri arasinda nasil dagitilacagidar.
Bu sorunun ¢oziimi, her toplumun benimsedigi ekonomik, sosyal ve siyasi
~ tercihler ile izlenilen polltlkalarln tiiriine gore fark1111k gostermekte—
dir, Bununla birlikte, bu galismada yat1r1m projelerinin se¢imi sorununa

daha cok Turkiye gibi geligmekte olan iilkeler agisindan yakla$1lmaktad3n

(1) Sabri Ulgener, Milli Gelir, Tstihdam ve Buyume, Filiz Kitabevi, 6. Basky, Istanbul
1986, s. 195,

Semih Biker, ‘{sletmelerin Finansal Yonet:indnde Yatirim Kararlan ve Tirkdye'deki Uygu—
lama, Esldgel’xir Tktisadi ve Ticari Ilimler Akademisi Yayini No:104/59, Ankara, 1975,s.3

s
5
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Qallsmanln bu bolumunde oncelikle, yatirim, yat1r1m pr03e81 kavram
1ar1 ile yatirim projelerinin degerlendlrllmes1 ve se¢imi iizerinde durula
caktir., Daha sonra, yatirim projelerinin se¢iml sorunu, mikro ve makro
- agi1lardan yatirim projelerinin se¢imindeki degerlendirme amaglari, yati-
rim projelerinin se¢imini etkileyen faktirler ve mikro ve makro diizeyde
yatirim projelerininfseqimiﬁde kullanilan, degerlendirme kriterleri cerce-

vesinde ele alinacaktir.

I. TANIMLAR VE KAPSAM
A- Yatairim ve Proje Kavrami

Yatirim projesi kavramini tanimlamadan 6nce yatirim ve proje kav-
‘ramlarina agiklik getirilmesi, yatirim projesi kavraminin daha iyi anla-

si1lmasi yoniinden yararli olacaktir.

Genel olarak yatirim, gerek milli ekonominin gerekse firmanin iire-
-timini artiran ve aktif degerlerinde ilaveler yaratan bir faaliyettir.An-
cak bu tanimlama'sadece.ekonomi bilimi agisindan gegerlidir. Ayrica yati-
rim kavrami isletme bilimi ve halk dilinde birbirinden farkli anlamlara

sahiptir, Bﬁ yiizden, bu ¢alismada yatirim, ekonomi bilimi, isletme bilimi

ve halk dilinde olmak iizere ii¢ ayri sekilde ifade edilmektedir.

Ekonomi biiiminde yatairim, yukarida verilen tanlmlamanln'yanlslra
;eeltli $ek111erde tanimlanmaktadir. En genis anlamiyla yat1r1m, bir do-
nem i¢inde iiretilen ve ithal edilen mallardan tiikketilmeyerek ve ihrag
edilmeyerek gelgcek doneme aktarilan kisim veya diger bir dey1$1e, belli
bir dénemde mifli’gelirden tﬁkétilmeyerek, reel sermaye stokuna yapilan

1)

ildvedir . Ancak bu tanim, briit yani gayri safi yatiram tanimidir. Re-

el sermaye mallari ve techizat stokundan amortismanlar (asinma ve eskime

paylari) ¢ikarildiginda ﬂet, yani safi yatirim bulunur., O halde, reel ser

maye mallari ve teghizat stokunda dolayisi ile iiretim kapasitesinde orta-

ya cikan her tiirlii net artislar ekonomik anlamda yat1r1m kapsamlna girmek

(2

tedlr

- (1) Tevfik Pekih Fronamiye Giris, Bﬂgelnn’ Basamevi, Bornova, Izmir, 1987, s. 21. 4
(2) Ibrahim Aksiz, Fabrika Organizasyonu ve Yonetimi, Fpe Universitesi Mlhendlshk Fakiilte—
gl Yay. No:12, E.U. Basumevi, Bornova, lamir, 1987, s. 12,

Ocal Usta, Yapllablla*llk Etiidleri ve Yatiram Projelerinin Degerlendirilmesi, fstiklal
bbth%ma,lzmr,iEB8 s.6. '
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I$1etme b111m1 a9151ndan yatirim, yeni bir iiretim birimi kurmak

veya ‘kurulu iiretim: birimini gelistirmek ve uzun donemde gelir saglamak

amac1y1a yapllan her cesit harcama olarak tanlmlanmaktadlr 1 )

Halk dilinde yatirim ise, genellikle,‘sermayenin kdr amaciyla bir

(2)

iste kullanilmasi anlamindadir . Hisse senedi veya tahvil satin almak
veya parayl bankaya yatirmak islemleri halk arasinda yatirim olarak ka-
bul edilmektedir. Bu c¢alismada, ekonomi bilimindeki anlami ile yat1r1m

kavrami esas alinmaktadir.

Yat1r1mlar cesitli yonlerden s1n1f1and1r11maktad1r Bunlardan bas-

(3),

licalar qun1nrd1r

- Sabit sermaye ve stok yatirimlara

‘~ Briit ve net yatlrlmlar

Reel ve mali yatirimlar

Otonom 6e~uyar11m1$ yatirimlar

Altyapi ve iistyapi yatirimlari.

Sabit sermaye yatirimi, bir ekonomide mal ve hizmet iiretimini ar-

tirmak ve Ozellikle, gelecek donemlerde tiiketim olanaklarini artirmak
amaciyla, Urétim faktérlerinin, belli bir donem i¢inde reel sermayenin
artirilmasa, duzenlenme31 ve korunmasi igin kullan11m381d1r (4 ). Sabit
degerlere ve varllklara yapilan ilaveler olarak sabit sermaye yatirimla-

ri iic. gruba ayrilmaktadar (5):

- Yeniléme/veJidame yatirimlara,
'~ Tamamlama ve genisletme yatirimlary (Tevsi yatirimlari),

- Yenivyatlrlmlar.

(1) Ocal Usta, a.g. e., s’

Frtan Sakazl1, "Temel Fkonomik Kavramlar ve Milli Fkonominin TQIeyﬂi" Devlet Yatirm
Bankasa, Yatirim Projelerinin Hazirlammsi ve Degerlendlrllmesi C.I, Ankara,1985,s.12.
(2) Teviik Tatar, Yatirim Segind ve Degterlendinme Tekniklerl, Gazl U, Yay. No: 7>, Liun.r,
Yay. No:38, G.U, &ﬂnn‘ﬁwanqukdaﬂur&mhfsl,Amqua 1985, s. 3.
(3) Teviik Pekin, Makro Fkonomi, Tstikll Matbeasa, izmir, 1986, ss. 156-158. .
Dogian Payar, Semih Biker, Oztin Akgiic, Melmet Sahin. Yatirium ve Proje Deperlamesi, T.C
Anadolu Uni. Yay. No:120, A.0.F. Yayinlara No:44, Unite 1—8 Ankara, 1986, ss, 2-4,
(4) Ocal Usta, a.ge€e, S.5. :
(5) Ocal Usta, a.g.€., Su5.
Ekﬂo@mlAkbﬂ@-'T%ﬁut Senmne Yatirim: ve(hzmk.@alLamfﬂ DYB, Yatirim Projelerinin |
- Haziclaomast ve Degerlendirilmesi, C.1, a.g.e., s.200.
'kmsatThﬁqm,I&oﬁalbzuﬂanm&n.ve[bgaﬂemﬁrihmxi DPIYayu1N019Z3K846& An-
kra BXB;s.ll. '
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Yenileme ve idame yat1r1m1ar1, zaman i¢inde asinma, eskime ve bo-

zulma ‘gibi nedenlerle degerlnl kaybeden sabit degerlerin yenllenme51i§1n
yapilan yatlrlmlardlr, Ornegin, mal ve hizmet uretiminde kapasite artir-
maksizin, teknik veya ekonomik omriinii taﬁamlayan altyapa, tesis, makine
ve techizatin yenilenmesi amac1yla yapilan yatirimlar yenileme ve idame

yat1r1m13r1d1r.

Tamamlama ve penigletme, diger bir deyisle, tevsi yatirimlari,dar

bogazlarin ve eksiklerin giderilmesi, yeni teknolojiler kullanarak ve
mevcut faaliyetlere ilaveten yeni mal ve hizmetler lireterek, kurulu bir
tesisin iiretim kapasitesinin artirilmasi igin yapilan yatirimlar: kapsa-

- maktadair,

Yeni yatirimlar ise, bir ekonomide iiretilmekte olan veya heniiz

iiretilmemis bir mal veya hizmetin iiretilmesine yonelik, yeni bir tesis
kurulmasini amag¢layan bir proje gerceklestirmek iizere girisimine gidilen

yatirimlardir,

Kisaca agiklanilan bu iic yatirim, sabit sermaye yatiramlaridar.

Stok yatirimi ise iiretim mekanizmasinin bir parcas1 oldugundan génel ya-

tirim kapsamina girmektedir. Nitekim, dénem icinde hammadde, yari-mamul
ve mamul stoklarindaki depisim pizoniine alindiginda yatirim, "bir ekono-
mide belli bir dénem icinde iiretim tesislerinin (reel sermayenin) korun-
masiyla, arttirilmasi igin kullanllan kaynaklarin ve stoklardakl degisik
liklerin degeri" 1 §ek11nde tanimlanmaktadir,

Briit ve nat yatirim, ekonomi biliminde yatirim kavrami bahsinde

tan1m1and1g1‘gibidir. O halde, makro diizeyde, belli bir dénemde yapilan
yatirimlarin tamami briit (gayri safi) yatairamlardir. Ancak, belirli bir
dbnemde yapilan yatirimlarin bir biliimi, mevcut iiretim araclarinin agi-
‘nan ve eskiyen kisimlarinin yenilenmesi icin kullanilir. Bunlar, yenile-
me yatirimlaridir. Toplam yatirimlardan ycnilemc yatirimlarinin ¢ikarail-
ma31y1a net (safl) yatirimlar bulunur. Bir ekonomide belli bir dénem ice
risinde fazladan yaratilmis olan liretim olanaklarinin belirlenebilmesi
acisindan net yatirimlarin b111nmes1 gerekli olmaktadir 2 ). Bununla be-
raber, Yeni tesis kuru1m351,/teSis1erin biiyiitiilmesi, dﬁzenlenmési, yeni

~

(1) Ccal Usta, a.g.e., Se 5. |
2) Hijseyin Karakayah, Makro Ecomrﬂk Gziimleme, Bllgehan Basmevi, {zmir, 1988 $8.69-70




kapasite eklenmesi_igin yapilan her cesit yatirim ve stok artisi net ya-

- tirim kapsamina girmektedir.

Reel ve mali yat1r1m1ardan reel yatirimlar, yen1 iretim kapasite—

leri yaratmaya yonelik olan ve alet, maklne, teghizat bina, yol, baraj

gibi ingaat yatirimlara ve net stok artislarindan olusmaktadir. Ornepin;
(FAP projesi). Buna karsilik yeni kurulan veya kurulmus bulunan bir sirke
tin hisse senetlerini veya gikardigi tahvilleri satin almak mali yatiraim
lar kapsamina girer (1);
‘ Makroekonomik‘égldan degerlendirildiginde milli gelire bagli olma
~yan ve talep miktarindaki degisikliklerden etkilenmeyen yatlrimlar, oto~
nom yatirimlardir. Devlet tarafindan gerceklestirilen altyapir yatirimla-
r1 bu tiir yatirimlardir, Mikrdekonomik acidan ise, tiiketim ve satis mik-
tarina bagla 01maks;21n gerceklestirilen yatirimlar, otonom yatirimlar-

dir. Yenileme yatirimlari bu tiir yatirimlara ornek gosterilebilir, Uya-

rilmg yatirimlar ise milli gelirde meydana gelecek bir degismenin tiike-
tim harcamalariyla satis miktarina yansimasindan etkilenerek giri$imcilg
rin yapmaya karar verdxklerl yat1r1m1ard1r. Ozel sektor yat1r1m]ar1 2e-

nellikle bu tip yat1r1mlard1r.

Altyapi yatirimlari, doprudan dofruya mal iiretimine yonelik olma-
yan, fakat mal ve hizmet ireten tesislefin daha verimli ¢alismasi igin
‘elveri$li ortam1 saglayan temel yatirimlardir. Enerji, yol, su, haberles
me, ulasim, okul, hastane vb. alanlara yapllan yatirimlar altyapi- yati-
rimlardar. Bu'tﬁgfyatlrlmlar genellikle devlet tarafindan gergek1e$tiri—

lirler. Ustyap: yatirimlari ise altyapa yatirimlarinin hazirlandiga el-

verisli ortam iginde kurulan, dogrudan dogruya mal ve hizmet iretimine
yonelik, kir amaci giiden iiretim birimleri igin yapilan yatirimlardir. Bu

yat1r1mlar, genellikle Gzel sektor tarafindan gergeklestirilir (2)

Altyapl,'"i§bolumunun oldufu bir toplumda, ekonomik birimlerin
hlzmetlnde olan, faktor gellrlerlnl benzer faaliyetler i¢in esitleyerek,
amaca uygun kaynak dagilimini ve ekonom1de miimkiin olan en yiiksek gelir
dﬁzeyine ulasmay1 saglayan ekonominin tiim maddi, kurumsal ve personel

(3)

‘donatlm ve te¢chizat toplamr olarak" Lanlmlanabilir . Altyap1 donatim,

(1) Tevfik Pek:m, Makro Fkonomi, a.g.€., S. 156.

(2) Tevfik Pekin, Makro Heonami.,, a.g.€., s. 157.

(3) Hiisriii Frkan, Sosyo-Fkonomik Bolgesel Geligme, D,E.U. Yayinlari No:0906,87-AR,038, Bi-
rﬁxn basam, &mmanbht.,lzmr 1987, s. 40,
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dogal altyapi ve ﬁretilmi$ altyapyr olarak iki ana gruba ayrilmaktadar.
Dogél altyapi, ekonominin dogal kaynak ve topografik yapisi gibi dogial
unsurlardan, iiretilmis altyapi ise maddi, personel ve kurumsal altyapi

alanlarindan olusmaktadir. Birbirinden farkli bu altyapi alanlarina yone

1lik harcamalar, yatirim harcamalaridir, Buna gore iiretilmis altyapi ala-
ninda, kér.amac1 giitmeyen, sosyal fayda saglamak amaciyla yapilan yol,su

elektrik, ulagim, haberlesme gibi "sosyal sabit sermaye" kavrami ile es-

anlamli yatirimlar maddi altyapl yatlrlmlarldlr. Tnsana, yani beseri ser.

mayeye ve onlarin verimliliklerini artirmaya yonelik yatirimlar personel
altyap: yatirimlarini, ayrica ekonominin organizasyon b191m1nden, deger

yargllarl ve davranis kaliplarina kadar uzanan unsurlara yapilan yatirim

lar ise kurumsal altyapi yatirimlarini meydana’ get1rmekted1r a ).

Yatirimlar, mikro agidan gelir ve harcama akimi yaratirken yeni
yatirimlari da tesvik ederler. Makro acidan ise yatirimlarin kisi basina
diisen gelirin artirilmasi, istihdamin iyilestirilmesi, adil gelir dagaly

mi, dis ticaret dengesinin saglanmasi gibi cok Snemli etkileri sozkonusu

dur. Bunun igin $zellikle kalkinma cabasy iginde bulunan iilkelerin yati-
rimlara ve sdzkonusu yatirim alanlarina iliskin gesitli yatirim projele-
ri arasinda yapilacak se¢im islemine onem vermeleri zorunludur. Yatirim-
laran yogun ve verimli olma31 durumunda ekonomlk biiyiimenin ve kalk1nma~

nin da hizli olacagr sdylenebilir,

Kit liretim kaynaklarinin en 1y1 $ek11de degerlendirilmesi ve bu
kaynaklardan klsa siirede arzu ed11en faydanin saglanmasi, yatirimlarin
belli bir plan dah111nde yap11m351 ile miimkiin olur. Bunun i¢in de yatl—
rlmlarln, amaclnln, alan1n1n, ne sekilde gerceklestirileceginin, maliye-
tinin, yaratacagi ekonomik ve sosyal faydaliligin hazirlanacak projeler-
le ortaya konulmasi gerekir. Genellikle biitiin yatarimlar bir projeye da-

(2,

yanir veya proje gerektirir

; "on 6z bir 1fadey1e proje, ekonomik ve teknik yapilabilirlige

sahlp m1numum ma11yette yapilan yatirim planl" (3 seklinde tanimlanmak-

tadar. PrOJeler, genel olarak baslangig ve h1ti$ noktalari belirli olan

1

-(1) Hisnii Erkan, Sosyal Piyasa.Ekonan1s1, iznir 1987, s.29

(2) Tbrahim Aksiz, a.g.e., s.17,

(3) Mahir Barutcu, "The Concept of Project And Project Studies", A State Invesment Bank
‘Publication, Pro1ect Managermt Turkey, Se 18,

ke
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kaynaklarin n3311 ve ne sekilde kullanilacaginin planlamasini veren ca-
11$malar olarak kabul ‘edilebilir. Proje kavrami, mithendislik bilimi ve
igletme bilimi agisindan- farkli sekillerde tanimlanabilmektedir. Bu ga-

ligmada "yatirim projeleri" kavrami iizerinde durulacaktir.

B- Yatirim Projesi Kavram ve Onemi

K1t kaynaklarin mikro ve makro agidan en uygun alanlarda ve_mﬁm—
kiin olan en yﬁksék kir1 ve/veya fayday1 saglayacak sekilde kullanilmasi
sorununun ¢oziimii, yeni yatirimlar icin bir "projelendirme" ¢alismasini
gerektirmektedir. Yatirim projesi, bir mal ya da hizmet iiretmek, gelir
saglamak ve istihdam yaratmak amaciyla kaynaklarin nerede ve ne sekilde
kullanllacaglnln planlanmasina iliskin bilgiler ve hesaplar toplami ola-

(1)

rak tanimlanabilir « Ayrica literatiirde yatirim projesi kavraminin

farkl tan1@1ar1na rastlamak mlmlctindlr,

Bir tanima gore, yatirim projesi toplumdaybelirli bir siire i¢inde
‘mal ve hizmetlerin ﬁrétimini artirmak i¢in bazi olanaklar yaratma,genis-
letme ve/veya gelistirmeye yonelik bir oneridir (2). Diger bir tanima go
re ise, "belirli bir yerde tesis edilerek, ekonomiden insangiicii, hammad-
de, mamul madde ve sermaye mallari alarak.ve bunlar iizerinde belirli bir
teknoloji uyguladiktan sonra yine ekonomiye mal ve hizmet arzederek mev-
cut veya gelecckteki talebin belli bir kismina kargrlamayn yonelmis fan-
liyetleri, miitesebbis ve/veya toplum yararina en az fedakaArlikla sagla-

mak amaciyla onceden yapilan ¢alismalarin tumune 'yatirim projesi' dP«

-~ ),

/
/

_
Bu tanlmlar 1s1ginda yatirim projesi, belli faaliyétleri minumum
maliyette ger;ékle$tifmek ve bunlar sonunda yaratilan kapasiteden maxi-
mum faydayi saglamak émac1 ile ha21r1anan_plaﬁlar olarak ifade edilebi-
lir, v
Ulke ekonomisi veya firma bazinda yatirim projelerinin en iyi se-
kilde ha21r1anma31, degerlendlrllme31 ve uygulamaya koyulmasi durumunda,

kalkinma planlarinda yeralan ekonomi politikasi hedeflerine, yatirimla-

(1) P'bral Tecer, "Yatirim Projelerinde Yap1labi]ir]ik (Fizibilite) Incelenelen" Tirk:
dare Dergigd, Y11:57, Eyliil 1985, Say1:308, lcisleri Bakanlign, A.U.S. B.F.Yaym Yidk-
sd«knhxﬁasmmwl Ankara, 1985, s, 49,
(2)Ihrhxmisbﬁlhaj£r Surﬂ.Kchuna Ta#qlatl,Ehmmnxlwﬂ.Yanthﬂﬁ]irliklhmdhﬂﬂnin
Hazarlanmasa Fl Kitaba, UNIDO 77/01, Ankara, 1976, s.5.
3 Ocal Usta, a.g.e., s. 8. C
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rin saglad1g1 verim art1$1 6l¢iisiinde . yakla$11m1$ olunur. Yatlrlm projele
ri, iilke ekohomisi yonunden toplumsal refahin saglanma31, 1$1etme yoniin-
den ise en az maliyetle azami kirin elde edilmesi ama¢larina hizmet eden

planlar olarhk strateJik bir onem kazanmaktadlr.

Yatirim projeleriyle belli bir tiretim kapasitesi gérgek1e$tiril»
mek suretiyle isgﬁcﬁ,ﬁsermaye, hamﬁadde ve’malzeme gibi iiretim faktorle-
ri belli bir teknoloji'ile birlestirilir, Bdylelikle minumum maliyet ve
maximum fayda amaglarina uygun olarak, ekonomiye mal ve hizmet sunma faa
liyeti gerceklestirilmeye ¢alasilar a ). Ancak her ekonomik faaliyet ya-

tirim prOJesi degildir. Yatirim projelerinin su 6zelliklere sahip olmasi

- gerekir (2 )
- Bir iiretim kapasitesi yaratmali,
- Ekonomiden fiziki inputlar (isgiicii, hammadde ve sermaye mallar)
almali,

- I¢ ve dis pazarlara mal ve hizmet arz etmeli.

Bu kosullar: yerine getiren, yeni bir tesisin kurulmasi veya mev-
cut bir tesisin kapasitesinin artirilmasi ile ilgili biitiin calismalar

yatirim projesi kapsamina girer.

Projeler, genel olarak, proje ile iiretilecek mal ve hizmetin yer-
aldapa sektdfe gdre‘isimleﬁdirilmektedir. Imalat sanayi projeleri, ulas-
tirma-haberlesme projeleri, tarimsal projeler, madencilik projeleri Q.b.
bu tur 31n1fland1rmaya 6rnek olarak verilebilir. Bununla beraber, bazi
prOJeler birden fazla sektorii 11g11end1r1r. Bunlar ¢ok amagli projeler
olarak 151m1end1r111r ve projenin baglica amacinin odak noktasi olan sek
torin ismi ile adlandirilir, Ayrica projelér. alt sektdr bazinda da si-
niflandirilmaktadir. Ornegin; ula$t1:marsekt6rﬁndeki projelerj karayolu
ulasam, demiryolu ulasim, deﬁizyolu ulasim ve boruhatlari ulasim projele
ri seklinde sinlflandlrilabilmektedir. Projelerin siniflandirilmasina
11iskin diger bir ortak yaklasim ise sbzkonusu yatirimain tiiriine bakisg
59131ndan ona verilecek isme baglidir. Bu yaklasim igerisinde, yatirim

projeleri ii¢ sekilde siniflandirilmaktadir (3):

@) Meral Técer. a.g.m., Tiirk Idare D9roqsl, Se 49
(2) Q:a]. Usta, aogoeo. Se 7- -
~ Ibrahim Aks6z, 8.g.., Se 17.
(3) Ertan Yiilek, "PTOJeCt Concept  and Analysis of Factors Affectlng the PTOJECt Decision",
A‘kauehnesmmtIhchmﬂicmjon,Pnnaj:Mmagemmm,s.26
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_'~'Yeni yétlrlm'projeleri
- Tevsi projeleri

- Yenileme ve modernizasyon projeleri

Yeni yatirim projeleri, ishinden de ahla$11d1gi gibi daha once

mevcut olmayan yeni yatirimlarla ilgili projelerdir.

Tevsi projeleri dijer bir deyisle geniglegmeprojéleri, kurulu bir
tesisin mal ve hizmet iiretim kapasitesini ya da toplam kapasitesini art-

tirmak amaciyla uygulanan projelerdir,

Yenileme projeleri, mal ve hizmet iiretim kapasitesini artirmaksi-
‘z;n teknik ya da ekonomik 6mriini tamamlayan alt yapi, tesis, makina ve

techizatin yenilenmesi amaC1yla yapilirlar. Modernizasyon projeleri ise
mal ve hizmet iiretiminin, gelisen ve degisen teknolojik olanaklar kulla-
nilarak artirilmasi ya da iiretim kapa51te51n1n yikseltilmesi veya iiretim
faallyetlerinin etk1n11k ve verimliligini artirmak amaciyla gerceklesti-
rilen yatirimlardir. Modernizasyon projeleri genellikle tevsi projeleri

kapsaminda yer almaktadir.

Dlger bir siniflandirmaya gore yat1r1m projeleri, firma bazinda

(1)

iic grupta ele alinabilir

- Kir gayesi giitmeyen yatirim projeleri. Bunlar girisimcilerin
kanun veya s6zlesmeler geregince yapmak zorunda olduklara yatirimlardar.
Bu yatirimlar zorunlu yatirimlar oldugu i¢in bunlar arasinda bir secim

yapmak sﬁzkonusu/ﬂegildir.

- Kér\gayésivgﬁden projeler. Bunlar kir amaciyla yapilan ve sagla
diklari faydalarin 6lciilebildigi projelerdir. Firma agisindan alternatif

projelerarasinda degerlendirmeye esas olan projeler bu projelerdir.

- Sagladiklara andalaf Nakden ﬁlgﬁlemeyen‘Yatlrim Projeleri Amag,
firmanin kdrini artirmak oldugu halde bu tiir projelerin sagladiklari fay
dalar nakden 6lgiilemez. Arastirma ve egitim projeleri bu tiir projelere
ornek vérilebilir. Bu tiir projeleriﬁ degerlendirilmesinde kantitatif bil

gllerden ziyade yoneticilerin takdir ve goriisleri Snemlidir.,

/

(1) Tbrahim Akssz, Maliyet Hesaplari, Fge Uhlver31t£5d.1bkst11 Fakiiltesi Yay. No:12, Bor-
nova, fzmr, 1982, s. 1%, | . )

s
~
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B1r ekonomlde 1ktisadi ve 31yas1 karar birimlerinin ekonomi iceri
sindeki ag1r11klar1na gbre yatirim prOJelerl, kamu ya da ozel sektdr ta-
rafindan gergeklestirilir, Buna gore devletin yapacagl yatirimlar kamu
yatirim projeleri)62e1 sektsr tarafindan gerceklestirilecek her ge@iﬁ
yatirim ise 6zel sektSr yatirim projeleri kapsam icerisinde degerlendi-
rilir. Yatirim projelerinin, gerek isletme ve gerekse ulusal ekonomi ag1
31ndah istenen sonuglari yansitabilmesi, kaynaklarin en iyi sekilde kul-
lanimini saglayacak alternatif yatirim projeleri arasinda yapilacak se-
¢im islemine baglidir. Birbiriyle rekabet halinde olan cesitli yatirim
projeleri arasinda en uygun alternatifin segimi, projenin en tutarli kri
‘ter araciligiyla degerlendirilmesine baglidir. Bu asamada herﬁangi bir
yatirim projesi kapsaminda nelerin yeralabilecegi konusu. onem kazanmakta
dar. Qﬁnkﬁ yatirim projeleri konu, 6zellik, cesitli kurumlarin istekleri
ve sektdrlerarasi amag farkliliklari vb. nedenlerle kapsam y&niinden fark
1111k gésterébilmektedir. Bununla birlikte, genellikle, bir yatirim pro-

jesinde bulunmasi gereken temel unsurlar su sekilde belirtilebilir (1) :

- Yat1r1mc1 ve yatirim hakkinda genel bllgller,
-~ Teknik 1nce1eme,

- Iktisadi inceleme-mali inceleme,
- Sonug ve istek.
Bir yatirim projesinin yatirimci ve yatirim hakkinda genel bilgi-

ler kisminda yat1r1hc1y1 tanitici bilgiler yaninda yatiraimin tiirii, yati-
rimin gerekgesi, tanitimi, kurulus yeri, yatirima baslama ve yatirimin

tamamlanmasi gibi 6zet bilgiler yeralmaktadir.

Teknik incélemede mevcut tesislerin tanitimi, kurulus yeri ve se-
¢imi, teknoloji Segimi, kapasite segimi, makine ve donatimin segimi, ya-
pllérln tirleri ve boyutlarinin belirlenmesi, calisanlarin isteklerinin
belirlenmesi, yatirim maliyeti hesaplamalari, baslica teknik konular ag1

sindan projenin degerlendirilmesi gibi teknik aciklamalar yeralmaktadir.

iktlsadl incelemede ise, proje ile uretllecek mal ve hizmetler,
pazarlama olanaklarl, projenin Bes Yillik Kalkinma Plani, Yillik Program
lar ve 6zendirme onlemleriyle ilgili b11g11er, yatirimlar ile 11g111 pa-

zar payinin tahmini bu b 1imiin kapsamini olusturmaktadar.

(l)CkUanﬁwmﬂi Yatirim Projelerinin Dizenlenmesi ve Serlendirilmesi, Uluslararasi
‘ Arastirmalar ve &w1mnlﬂcLUi$t1.Yéka»4 Frenler Mat., 2. hﬁkl Istanbul, 1985,
Se 23. A
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_Toplam yaflrim tutar1n1n teknik inCeiemelerle belirlenen duran
varliklardan‘éonraAdénén vevbagll varlik tahminleriyle tamamlanmaai ve
toplam yatiram tutaripin Kisa ve orfa siireli borglar ve 6zkaynaklarla
ortaklarin olanaklarina, devlet ve borg verenlerin.isteklerine uygun ola
rak finansmani, deneme donemi, masraflarinin hesaplanmasi, teknik boliim-
de hesaplanmasina baslanilan maliyet hesaplarinin tamamlanmasi mali ince

leme biliimiinde yeralacakrlr.

Sonug ve Istek bolimi ise yatirim projesi ile 1lgili kisi ve ku-~
rumlarin ama¢ ve cikarlarina uypun olarak yapilan deferlendirme ve istek

lerden meydana gelmektedir,

C- Yatiraim Projelérinin Degerlendirilmesi ve Se¢imi

Alternatif yatirim projelerinin sec¢imi sorunu, kit kaynaklarin
alternatif yatirim alanlari arasinda nasil dagitilacagi ile ilgilidir,
Ancak, gerek mikro gerekse makro diizeyde kaynaklarin sinirliliga nedeniy
le biitiin yatirim projelerinin uygulamaya kopulmasi mimkiin degildir.Uste-

lik, her yatlrlm'projesinin ayni verimlilige sahip oldugu sdylenemez.Ay-

rica, yatirim projeleri belli bir dénemde iilkede uygulanan ekonomi poli-

tikalarina ters diigsebilir. Bu durumda, kaynaklarin israfi kaginilmaz ola
caktir. Bundan dolayi, yatirim projeleri; arasinda iktisadi, mali ve tek-
nik ydnden en uyguh olaninin se¢imi islemine gidilirken s6zkonusu yatai-
rim projelerinin en tutarli degerlendirme kriterleri ile degerlendirilme
si gerekir. ‘ '

| Proje deéeéléndirilmesi,‘iktiéadilik ilkesinin uygulanmasadair. El—l
deki mevcut kaynaklarla azami fayday1 saglamak veya onceden belirtilmis
hedefleri asgari bir masraf ile gergeklestlrmek proje degerlendirmenin
amac1 olmaktadir. Buna gore proje degerlendirme; "bir yatirimin yol aga-

cagr masraf ve yaratacagi faydalarl karsilastirmak suretiyle, bir yati-

rim onerisinin cazip olUp—oimadlglnln ortaya ¢ikarilmasi ve gesitli ya—'

tirim_ oner11er1n1n masraf ve faydalarimi klyaslayarak bunlar arasinda

(1)

oncelik sirasinin tayin edilmesidir" §ek11nde tanimlanabilir « Burada,
degerlendirme yapan kisi ya da kurumun benimsedigi degerlendirme kriter-

leri, gercegi en iyi sekilde yansitmalidir. Degerlendirme iktisadi, mali

(l)ImukLﬂ.Ahnr,YétumnPnnekrnunbhlb.H«mam.Yanmmalngxrkmdunhm51 DFT,
Qx&:EﬁS s.4.
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ve teknik kbnuiarda yapilir. Projenin degerlendirilmesi ve bunu izleyen
segim'a$am331nda iktiéadi, mali.vé teknik konularin yanisira hiikiimetin
siyasi ve sosyal tercih ve egilimleri -de proje degerlendirilmesi ve se¢i
mi sonucunu etkileyebilmektedir. Degerlendirme faaliyeti sonucunda projg
ler faydalari itibariyle siralanir ve kaynaklaf1n dagilimi, projelerin
dnem ve oncelik dereceslne gore gerceklestirilir. Ln yiksek faydaya sa-
hip projeden itibaren projeler oncelik sirasina gére siralanir. Yatirim
projeleri amaclarina gére kamu ya da 6zel kuruluslar tarafindan degefleg

dirilirler.

Bir 6zel sektordeki bir yatirimci elindeki fonlari kendisine en
‘yﬁksek kir saglayacak projeye yatiracaktir, Kamu yatirimcisi ise, yatiri
ma tahsis edecegi fonlari, toplumun ihtiyaglarini en iyi sekilde karsila
yacak projelere yatiracaktir, Burada her ikisi i¢in de projelerarasinda

bir secim yapmak sdzkonusudur. Bu nedenle sec¢im sorununun ¢oziimi i¢in;

- Elde ¢ok sayada projénin bulunmasa,

- Bu projeleraraélndaksegimi miimkiin kilacak kriterlerin belirlen-
mis olmasi ve '

- Progeden saglanacak faydalarin anlamlarinin tarif edilmis olma-

(1)

rin hazirlanarak proje degerlendirme kriterleri ile en tutarli sekilde

s1 gerekmektedlr « Bundan sonra yapilacak is, etiidii yapilan projele-
degerlendirilmesidir. Boylelikle projelerarasinda saglikli bir se¢im ve
dolayisiyla kaynaklarin etkin kullanimi gerceklestirilmis olur, Projeler
arasinda saglikli bir se¢imin sarti, proje segiminin kapsamina giren is-
lemlerin titlzlikle ve dikkatli bir sekilde yapilmasidir (2)

II. YATIRIM PROJELERININ SEgiMiNDE DEGERLENDIRME AMAGLARI

Mikro ve makro acidan proje ile ilgili kisi ve kuruluslarin cikar
ve amaglari, projeden elde edecekleri faydaya gére farklilik gostermekte
dir.’Bu‘nedenle mikro ve makro acidan yatlflm projelerinin secimine gidi
lirken proje ile ilgiii kisi ?e kurﬁmlarln pfoje degerlendirmedeki amag-
lari da farkla yonde olmaktadir. Soﬁugta, isletme ve ulusal ekonomi diize

yinde yatirim projelerintn segiminde kullanilncalk degerlendirme kriterice
: !

g

\(1) Mustafé ﬁzgorekgl, Enflasyon Ortamnda Yatirim Projelerinin D_egerlendmlmm, Yaym :
No: DPT:2031-1PB:415, Iktisadi Planlama Baskanlipi, Nu;m 1986, s.8.
2 Mhstafa Ozgorekgl, a.g.e.. s.12.

J

‘r’



- 16 -

ri de farkla oiacaktlr. Bunun igin,. yatirim projelerinin se¢imini etkile
yen féktﬁrler'vé deéerlendirme‘kriterlerini ag;klamadaﬁ once segime konu
olan yatirim projelerinin.i$1erme ve ulusal ekonomi yoniinden deperlendir
me amac¢larinin belirtilmesi gerekli olmaktadar, Yatiraim projelerinin de-
gerlendirilmesi ve seg¢iminde vurgulanan isletme ve ulusal ekonomi ayiri-
minda onemli olan, isletme agi31ndan "kdr" kavramiyla, ulusal ekonomi

aci1sindan "toplumsal refah" kavrami arasindaki farkin algilanmasidir,

A- fsletme Diizeyinde Yatirim Projelerini Degerlendirme Amaglara

fsletme ile ilgili kisi veya kurumlarin projeden saglayacaklari
faydaya gﬁfe mikro diizeyde yuLlrim projelerini dcgerlendirme ama¢lart,
igletmenin yonetimi, ortaklar, isletmeye borgverenler, galisanlar, alicy,
lar, tﬁketiciler, kamu ve yari kamu kuruluslari, rakip firmalar ve sos-
yal cevrenin isteklerine gore farklilik tasimaktadir. Degerlendirme ki-
mih i¢in yapillyorsa onun ¢ikarina ve amacina uygunluk sdz konusudur.
Asagida isletme ile ilgili kisi ve kurumlarin Hegerlendirme,amaglarl lize

rinde kaisaca durhlmaktadlr.

Yonetimin proje deperlendirmede iktisadi, mali ve teknik yénden
olmak iizere ﬁg ayri amaci vardir. Yonetim mali ac¢idan borg¢lari zamaninda
odeyebilmek, borg¢ alabilmek Qe kurumun sayginligini koruyabilmek ig¢in
isletmenin nakit dufumunu, borglanma ve bor¢ Gdeme giiciinii yeterli durum-
da tutabilecek mali biinyeye saﬁip bir isletme isteyecektir. Teknik agi-
dan teknoloji,'ﬁr?tim, kalite, maliyet vb, konularda sorun yaratmayacak,
rekabet $art1ar;qh isletme a¢isindan uygun durumda bulunduracak teknik
‘yapiya sahip, iktisadi acidan ise pazarlama olanaklari ve kanallari elve
rigli, talebi siirekli artan, rakip sayisi fazla olmayan bir is kolunda

faaliyet gosteren bir isletme isteyecektir (1 )

Ortaklarin proje degerlendirmede, isletmeye yatirdiklari tutarin
'gﬁvenli bir bigimde kordnma51, pay tutarlarinin giderek artmasi, pay se-
nétlérinin/deéerinin yikselmesi ve yiiksek kir payi odenmesi gibi amagla-
r1 vardir. Projenin kendilerine bu olanaklari safjlamasini isteyen ortak-
lar, eger girigsimci durumunda iseler, bu’isteklerini baska ilgili kisi ve

_kurumlarin 1stek1er1y1e bagda§t1racak bir proje duzenleme51ne O0zen goste
receklerdir (2).

(1) Ocat Usta, [8e8eCsy 5,138,
G(tay Guvelﬂl a.g.e" S- ]-10'

(2) Ocal Usta. 2.2.€.. S.139.
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_»V Borgverenler1n ‘proje degerlendlrmedeki amaglarl ise kisa ve orta
vadeli borrlar seklinde ayr11maktad1r. Kisa ve orta vadeli borglar,dzel-
liklerine gore uygun gartlarda projede yer alirlar. Kisa vadeli borgve-
renler, bir yil icinde geri &denmek izere isletmeye borgveren bankalar,
‘saticilar, kamu ve yari kamu kuruluslari, projenin finansmanina daha cok
yatirimlarin tamamlanmasi sonrasinda katilacaklardir. Bu nedenle, pro je-
 nin yeterli bir akiskanliga sahip olmasini, verilen kaynaklarin dénen
varliklarin finansmaninda kullanilmasina &zen gosterilmesini ve verile-
cek borcun tutarini ve vadesini hesaplarken riskin en diisiik seviyede tu-
tulmasini isteyeceklerdir. Buna bagli olarak borcun giivencesine onem ve-
receklerdir, Orta vadeli borglar ise, orta védeli banka kredileri, tah-
~viller ve vergi borglarlndan olusmaktadir. Bunlarain biiyiik bir bo1liimii, ya-
tirimin devam ettigi siire i¢inde Snemli 6lgiide yararlanilabilecek kaynak
lardar. Oze111k1e orta vadeli kredi veren bankalar, projeyi, iktisadi,
mali ve teknik agldan degerlendirerek orta vadede borglanma ve borc &de-
me olanaklarina gdre verilecek kredinin tutari, &deme siiresi, ana borg¢
ve faizleri Gdeme siiresi ve givencesi hakkinda karar Qereceklerdir. Orta
vadeli borgverenler; verilecek borcun giiven ig¢inde bulunmasinin yanisira

borcun ve faizlerin vadesinde geri odenebilmesini talep ederler (1).

Isletme ¢alismalarina giic ve bllgilerlyle katilan gallsanlar gru-
bunu olusturan ydénetici, memur ve 1$g11er, gallsma ve is giivenligi, iyi
bir ucret ve gallsma duzenl isterler. Bu k1§11er, genellikle yatirimlar
tahémlandlktan sonra ige girmeleri ve degerlendirme belge ve bilgileri-
nin OlmamaSJ.nedenlyle, prOJeyi bu a¢ilardan inceleme olanagina sahip
degildir. Bununla beraber, proje sorumlulularinca proje diizenlemede bu
tur konularin gozoniinde tutu1m331. yeterli nitelik ve sayida yonetici
memur ve 1$qilerin yatirimin ilerleyen asamalarinda istihdam edilmesinde

fazla giigliikle kar$1la$11mam351n1 saglayacaktair (2 )

Alicilarin proje degerlendirmedeki amaglari ise ancak yatirim ta-
mamlénd%ktan sonra sozkonusu olmaktadir. Isletmeyle yatirimdan sonra
iliski kurabilecek alicilar, bir yandan kendilerine taninacak odeme ko-
layliklari ve satisa gore kAr pay1 gibi mali konularavﬁnem verirken, di-
ger yandan, mamuliin kalitesiﬂde givenilirlilik, malin temininde ve satis.

sonrasi hizmetlerde siireklilik gibi teknik ve malin fiyati, talebin elve

(1) Oktay Giivemli, 8.8.€0, 5.12 ,
(2) Oktay Giivemli, a.g.e., s.13
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'r1$1111gi g1b1 pazarlama kosullariyla ilgili konulari gozbnunde tutmakta
darlar. Ancak ylne de prOJeyl kendi a¢1larindan degerlendirme olanagln

sahip deglllerdir. Bu nedenle proje asamasinda, kurulacak isletmenin, bu
ozelliklere sahip olma51na dikkat edilmesi, isletmenin saglam bir alici

orgiitii kurmasina olanak saglayacaktir. a )

Tiiketiciler, malin fiyatl,'kalitesi, satls sonrasi hizmetler gibi
konular iizerinde dururlar. Kurulusun, degil proje asamasinda, kurulduk—
tan sonra dahi herhangi bir konusu ile ilgilenme olanagi bulamayan tiike~
ticiler, rekabet diizeni ve kamu tarafindan korundugu 6lgiide, yukarida

belirtilen amaqlarlnln ger;ekle§t1g1n1 goreceklerdlr(z)

Bakanliklar, Devlet Planlama Teskilati ve Sermaye Piyasasi gibi
kamu kuruluslari, proje deperlendirmede ulusal ekonomiye ve yasalara uy-
gunluk agisindan yapilacak degerlendirmelere aracilik yaparlar, Diger
yandan bu khruluslar,~dev1etin vergi gelirinin artirilmasi, devletten is
isteyenlere, gereksemelerinin karsilanmasini isteyenlere yardimci oldnmg
s1, sermaye piyaéa31n1n gelismesi, kiiciik paya sahip ortaklarinin korunma
s1 gibi nedenlerle yatirimlarla ilgilenmekte ve bazi Snemli amaglarin
gerceklesmesi i¢in devlet bazi 6zendirme ve yonlendirme onlemlerlnden
yararlanmaktadir (3)

isletme diizeyinde yatirim projelerinin deperlendirilmesi ile iled
11 diger bir c¢ikar grubu da, ayni is kolunda ve kurulacak 1$1etme ile
‘ rak1p durumunda olan rakip firmalardir. Mevcut firmalar, mali saglamlaga
ve sayginligi guglu, kaliteli ve ucuz mal iiretebilecek ve fazla miktarda
liretim yapabilecek bir rakip firmanin aralarina katilmasini istemezler,
Rakip firmalar baska bir ifadeyle yarismacilar, projenin basarisizligini
arzularlar ve hatta kurulusu engellemeye\ga11$1r1ar. Ancak yine de, pro-

jenin gerceklesme olasiligi izerinde fazlaca etkili olamazlar (4).

f$1etme duzeyinde yatlrlm progelerini degerlendirme amaglarinin
sonuncusu ise sosyal gevre agc1sindan prOJe degerlendirilmesi ile ilgili-

dir. Bu amag ile 11gill olarak, kurulacak isletmenin cevreyi kirletmeme-

)

~ (1) Oktay Givemli, a.g.e., ss. 13-14.

(2) Oktay Giivemli, a.g.e., s. 14.
Ocal Usta, 848.€., S. 139,

(3) Oktay Giivemld, 8e8e€4,5S. 14-15,

(4) Oktay Glivemli, 3.g.e., S 15.
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' si, gurultu, kokunun yanisira sagllga zararla artlklarla dogal ortam1
bozmama91, cevrede yagayanlari rahatsiz etmemesi gibi amag¢lara uygunluk
da onem tasir. Sosyal ¢evre adina bu uygunlugu, caydirma ve ozendirme

onlemleriyle daha ¢ok kamunun saglayabilecegl de aglkt1r (1)

B- Ulusal Ekonomi Duzey1nde Yatirim PrOJelerlnl Degerlendirme

Amag¢lara

Planlarin proje gérektirdipi ve buna karsin, projelerinde plan
gerektirdigi bllinen bir ilkedir. Projeler eksiksiz bir ekonomik deger-
lendlrmeden geqmeden. iyi planlar olusturulamaz. Bununla birlikte, bir
planin cercevesi de belirli bir sekilde ¢izilmeden projelerin gergek de-
'geri iyice anlasilamaz. Ulusal plan, cesitli sektdr ve bdlgeler arasinda
ki ekonomik ve sosyal hedefleri ve bu hedeflerin 6nceliklerini icerir.
Ekonomik ve sosyal kalkinmaya iliskin ulusal bir stratejinin varliga,

- 6zellikle ﬁoplum ag¢isindan bir projenin sag¥1k11 bir tarzda degerlendi-

rilmesinin 6nde gelen sartidir. Projeler, sektorel programin pargalarini
meydana getirirken sektorel programlar da dengeli bir ulusal plédm olug~
turur. Ulusal bir kalkinma planinin basarili bir gekilde ha?lrlanm831 ve
uygulanmasi, herseyden once, projelerin rasyonel secimine ve bunu izle-

yen sektdrel programlara cok baglidir. Siirekli ve entegre bir siireg olan
proje hazirlanmasi ve degerlendirilmesi, ekonomik planin temel unsurlary

ni OIU§turmaktad1r (2)

Ulusal acidan bir projenin gergek¢i olarak hazirlanmasi ve deper-
lendirilmesi, ancak ulusal kalkinma planinin temel cercevesi i¢inde yapa
labilir, Bir ulkenln ulusal kalklnma politikasinin temel ve stratejik
hedefi o iilkede yasayan toplumun yasam standardini yiikseltmek ve gelecek
teki tiiketimi artirmak icin ekonominin daha yiiksek bir kalkinma hizi ile
gelismesine ydnelik olarak yatirim kaynaklarin kullanmaktlr(3) . Ulke
kaynaklarinin yatirimlara yonlendirilmesinde ulusal ekonomi acisindan
Onemli olan, kisi veya kurumlarin elde edecegi fayda ya da ¢ikari mikro
aﬁa;larlh onemsiz oldugu seklinde anlasilmamalidir. Bu durumda, ulusal
ekonomi agisindan yatirim alternatiflerinin degerlendirilmesinde toplu-

P

(1) thay Givemli, a.g.e., s. 16,
2 Blrlegm.s Milletler Sinai Kalkinma Te$kllat1, a.g.e., S.8.
(3) Ccal Usta, a.g.es, sJd4l.

e
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‘mun refah1n1 hedef alan makro amaglar birinci derecede mikro amag¢lar ya-
ni yatlrlmdan ticari bir kir elde etmeyi amaglayan egilimler ise ikinci
derecede onem ta§1maktad1r.

Yatirim projesinin, ulusal ekonomi a¢isindan degerlendirilmesinde,
prOJenin ekonomik Smriince iilke ekonomisi izerinde meydana getirecegi o-
lumlu ve olumsuz etkiler arastirilir. Gercekten, yatirim olayi makro dii-
zeyde degerlendirildiéinde, belli kaynaklar bu projeye tahsis edilmekte
ve bu kaynaklarin baska projeler ic¢in kullanimi olanaksiz hale gelmekte-
dir. Bu durumda, ekonominin kit kaynaklarini tahsis ettigimiz projenin,
ilke ekonomisinin iiretim diizeyine, &demeler dengesine, istihdama ve kamu
gelirlerine olan etkilerinin alternatif projeler arasinda en olumlu du--
rumda bulunmasi gerekir., Ayrica bir plan uyarinca yonetilen ekonomilerde
yatiraim projelerinin, plan hedeflerine de ters diismemesi gerekir. Iste,
projelerin ulusal ekonomi yoniinden degerlendlrllme51nde amag, bu o6zellik

leri gdsteren projeyi alternatifler icinden segmektir (1)

Ulusal ekonomiyi, sosyal ve siyasal cévre kosullariyla birlikte
ele almak zorunlulugu vardir. Ciinkii sosyal ve siyasal tercihler ulusal
ekonomi goru$unu onemli Glciide etkileyebilmektedir. Bu nedenle proje de-
gerlendirmede iizerinde durulabilecek ulusal ekonomi amaglara saptanirken,
bu amaglarin sosyal ve siyasal tercihlerle baglntlll oldugunu bilmek ye-
- terli olacaktir. Bununla beraber, gelismekte olan ulkelerde, ulusal eko-
nomi acisindan proje degerlendirilmesine asagirdaki nedenlerden dolaya
bagvurulmaktadlrj(z).

/

. / :
Ulusal gelir artisinin saglanmasi,

Gizli ve agik issizligin onlenmesi,

Gelir dagiliminin dengeli hale getirilmesi,

Sanayilesmenin ve kalkinmanin yayginlasmasi,

Dis ddemeler dengesindeki ac1gin kapatilmasi

I

Yerli hammaddelerin degerlendirilmesi.

. . g ’ .
Projenin, bu amaclar dogrultusunda degerlendirilmesi bazen devlet

¢e 6zendirme ve yénlenﬁirme'6nlem1eriy1é, bazen de kredi kurumlarinca

e

(1) Istiklal Alpar, a.g.e., s. 6.
(2) Oktay Giivemli, a.g.e., s.17.

s
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yapilabilmektedir. Bu degerlendirmelerde yararlanilabilecek gesitli yén—
temler gelistirilmistir, Arastirmanin yatirim projelerinin seciminde kul
lanilan degerlendirme kriterlerl bolumunde, bu yontemler iizerinde durula

caktair,

III. YATIRIM PROJELERININ SEGIMINT’ ETKILEYEN FAKTORLER

Herhangi bir yatirim pro jesinin kabul veya red edilmesinde pro je~
yi degerlendiren karar birimi_aglslndan projelerin seg¢iminde kullanilan
degerlendirme kriterlerinden ayri olarak projelerin secimini etkileyen
bazi faktérler vérd1r. Bu faktorler en az degerlendirme kriterleri kadar
kamu ya da 6zel girisimcinin alternatif yatirim alanlari arasinda verece
gj karari etkilemektedir. Genel olarak yatirim pro jelerinin se¢imini ot -

kileyen faktdrler su sekilde belirtilebilir:

~ Yatirim Hacmi

1

Sermaye Maliyeti

- Enflasyonist Fiat Degismeleri

Gelir Dagilima
Rekabet Faktorii
Tesvik Tedbirleri

Sosyal ve Siyasi Faktorler

Belirsizlik ve Risk Faktorii

A- Yat1r1m Hacmi

'Yat1r1m hacml, ozellikle finansman kaynaklari gok sinirli olan
ekonomilerde Snemli bir faktérdiir. Yatirimin karllllgl ne kadar yiiksek
olursa olsun finansman kaynaklarln sinirlilig:r yatirimin gergeklesmesini
engeller. Belirli yatiram ihtiyaca gosteren yatiraim alternatlflerinde de
yatirim hacminin hesaplanmasi, sermaye—has11a katsayisina dayanmaktadir.
Bu goriis bir ekonomide makro acidan oldufu kadar mikro acidan da &nem
taslmaktadlr. Firma ag¢isindan bir yat1r1m projesinin sermaye-hasila ora-
ni kuguk, yatirim birimi basina dusen katma degerin yiiksek olmasi iste-

nir. Bu durum firma i¢in makro hedeflere yaklasma olanaglnl saflayacak-

tir, Boylelikle yatirim planlamas1nda, yatirim hacmini sermaye/hasila
~oranl diisliik olacak sekilde secmek gerekecektlr. Bu gekilde b1r yandan
ulusal ekonomlde kaynaklaran sektorler arasindaki daglllmlnda optimalli-

ge ulasilms, yan1 kaynaklarln israfi 6nlenmis diger yandan da girigimci

~



lere azamijkazéngzsaglanmls olacaktair (l).

B- Sermaye Maliyeti

Sermaye maliyeti, yat1r1m'projelerinin,degefléndirilmesindertemel
bir ©6l¢ii ve yatirim kararinin verilmesi bakimindan nihai bir kiyaslama
faktorudur. Yatirimin gelecek nakit akimlarinin bugiinkii degerini hesap-
larken hangi iskonto haddinin kullanilacagi sorusuna verilecek cevaplar-
dan biri "sermaye maliyeti"dir, Yatirimci, yapacagi yatirimdan elde ede-
cegi gelir oranini ve bu yatirimin finansmaninda kullanacaga finansman
kaynaklarinin yani sermayenin maliyetini de bilmis olacak ve ‘yatiram ka-
rarinl ona gére verecektir. Yatirimi yapan, yatirim projesinden ileride
beklenen nakit akislarini sermaye maliyetinden iskontoya tabi tutacak ve
elde edecegi simdiki degeri, yatirim maliyeti ile karsilastiracaktir.
Sermaye maliyetinden iskonto edilen nakit girislerinin simdiki degerleri
nin toplami, yatirim maliyetinden yiiksek ise proje kabul edilecek aksi
halde reddedilecektir. Burada yatirim karar1n1n alinmasinda sermaye mali
yetinin oldugu kadar diger faktérlerin de etkisinin bilindigi kabul edil
'mektedir (2 ) 7

C- Enflasyonist Fiyat Degismeleri

Enflasyon, "fiyat artlslarlnln gélir, kazan¢ ve verimlilik arti-
sindan yiiksek olmasi sonucu ortaya ¢ikan paranin deger kaybi olayi" 3
$eklinde tanlmlanabllecegl gibi klasik anlamda "milli ekonominin iiretti-
g1 veya ithal ettigi mal ve hizmet arzi ile taleb arasindaki devamla
»bir dengesizlik"’( ) olarak da farkla sekillerde tanimlanabilir.

Ekonominln siirekli bir enflasyon iginde bulunmasinin anlami para-

nin satlnalma giiciiniin her yil azalmasidir. Enflasyon 5zellikle kisa do-

(1) Cengiz Pinar, Yatirim Proielerinin De{zerlendmlnem ve F.mansmm. E.0. Iktisadi ve
- - Ticari Bilimler Fakiiltesi Yay.No:64-63, E.U. Mat. Bornova, Izmir, 1977, ss. 43-%4.
(2) Cengiz Pinar, a.g.e., s. 45.
Cengiz Pinar, Sermaye Maliyeti ve 0pt1ml Sermaye Bilesimi, Fge Un, I.T.B.F. Yay.No:
63, E.U. Matbaasi, Bornova, Izmir, 1970, s. 33.

H.Bierman Jr. ve S.Snidt, Yatairim Projelerinin Jktisadi Analizi ve Finangmam, 2.bada

- Gev: Turgut Vardar, ODIU, T.I.B.F., The Macmillan Company New York, Coller-Macmillan
Limited, hxﬂon,Guzﬂ.Iéumtmlbhmufsl Ankara, 1970, Se 132,
(3) Mustafa Ozgorekt;l, A4Z2e€ey Se 21,
(4) Al Ozguven JIktisat Rilimine Giris, Bursa Universitesi Yayinlara Yayin No:3-005-0011,
EnsaUh.anmmn, 1981, s. 341,
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| nemde nisbi fiyatlar ar331ndaki dengeyi bozar (iktlsat teorisinde uzun
dénemde nisbi fiyatlarin degismeyecegi varsayilmistir). Bu dengesizlik
birtakim ekonomik biiyiikliikleri de etkilemektedir. Ornegin; faiz hadleri
negatife doniisebilir, borc¢lanarak yatirim yapmak cazip hale gelebilir;
-spekiilasyon yatirimi prodiiktif yatirimlarin yerini alabilir; faiz iicrete
oranla ucuz oldugunda sermaye-yogun teknoloji kullanan projeler tercih
edilebilir v.b, (1),

Ekonomik faaliyetlerin yol gosterici fiyatlardlr. Fiyatlarain sim-
diki ve gelecekteki durumu ise yatirim kararlarinmi etkileyen en onemli
faktor olmaktadir. Enflasyon sonucu genel fiyat diizeyi yiikselir, Fakat
.bazi mallarin ve hizmetlerin fiyati digerlerine oranla daha fazla yiikse-
lebilir. Bu o mallarin Sncelikle talep daha sonra da maliyet yapisi ile
ilgilidir. Alternatif yatiram projeleri arasinda yapilacak se¢imde enf-
lasyonist etkilerden dolayi, yatirimcinin segecegi proje, fiyati yiiksek
olan‘(dolaylsiylé kdrin da yiiksek olacagi varsayilmistir.) malin liretimi
ile ilgili proje olacaktir, Bununla beraber enflasyon dblay;31y1a olusan
nisbi fiyatlardaki degismelerin, yatirim kararlari iizerindeki etkisinin
yoni ve §iddeti nisbi fiyatlardaki'degi$menin derecesine siki sikiya
baglldlr. Faiz oranlarl; icretler, g¢esitli hammadde fiyatlari gibi baza
fiyatlar yatirim kararlari uzerlnde daha agirlakla bir etkiye sahiptir,
.Proje degerlendirmesi yap111rken enflasyonun bu fiyatlar iizerindeki etki
leri sistematik bir incelemeye tabi tutulmalidir (2)

Yukarida | yapllan aglklamalardan enflasyonist fiyat degismelerinin
yatirim kararlatl izerinde oldukca Snemli bir etkiye sahip oldugu anla-
s1lmaktadar, Bpnun yamisira, yatirimlarin tiiri ve cografi konumu itiba-
riyle enflasyonist bir etkiye sahip oldugunu belirtmek miimkiindiir, Yatira
min bu etkileri su sekilde agiklanabilir:

- Yatarimin tiirii: Bir iilkeyi kalkindirmak amaciyla, ®nce agir en-
diistriye yatirim yapilir. Oysa teknik nedenler yiiziinden iilke i¢inde iire
tilen. urunler, ithal edilenlerden daha pahalidir. Bununla birlikte, her-
hangi bir fabrika kurulusundan ancak iki veya ii¢ y11 sonra iglemeye bas—
liyabilir, Bu’durumdalyalniz liretim maliyeti yiiksek olmakla kalmayacak,

€)) Mhstafa Oz;oreksi, 2 0,84, S, 31.'
HM. ngoﬁg ’ 3019

(2) Mhstafa(hxtrekgl, a.g.e., s.32—33
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liretim mallarl, ilk yatirimlardan ancak ¢ok sonra pazarda belirecektir.
Bunlar enflasyona elverisli k0$u11ard1r. Ulaslm yollari, altyapz kurulus
larl, ener ji drunleri $ek1indeki ha:camalarda ayni sorunla karsa kar$1yg

(1)

- Yatirimin Cografi Konumu: Ekonomik etklnllgln (alt—yapl kurulug
lari para ekonomisine a;11m1$11k eksikligi nedeniyle) tilkenin geri kalan
kismindan kopmus bolgelerde toplanmasi enflasyonist durumlar yaratir,Ger
cekten de bu, arkasiz ekonomik kuruluslar, c¢ok sinirli bir pazara sahip-
tirler, Ancak. sok gii¢liikle gereksinmelerini karsilarlar. Ayrica, gele-
neksel kesim kalkindirilmak istendiginde, bu kesimin icinde bulundugu
gii¢liikler, modernle$tirilmenin maliyetini artirir. Ozellikle kalkinma
merkezleri, biitiin ulkede spekiilatif kazan¢lar pesinde olan birikmis para
ve gelirin transferini saglar. Bu transferler talebi kabartarak, gelisme
farklarinin onemli olmasi 6lgiisiinde daha kuvvetli enflasyonist gerilim
yaratair. Para dola$1m1n1n ve banka kredisinin yerel artisa, fiyat artisi
na yol agar. Bu durumda enflasyona elverisli kosullari yaratan, biitiiniiy-
le parcalanmislik durumudur (2)

D- Gelir Dagilim

Gelismis iilkelerle karsllagtlrlldlglnda, ozellikle gelismekte o-
lan iilkelerde gelir dagiliminin daha esitsiz oldugu séylenebilir. Bircok
gelismekte olan iilkede biiyiik halk kitleleri, meydana gelmekte olan biiyii-
me ve kalkinmanin nimetlerinden heniiz geregince yararlanamamaktadir (3)
Bu nedenle GOU' de ekonomik politikanin temel amaglarindan biri, gelir
dagilimindaki e$itsi711k1eri gidermektir. Bu amacla makro diizeyde bir
yatirim politikas1 aracl olarak gelir dagilimi, yatirim projelerinin se-
cimi ve degerlendlrllme81nde sonu¢lari itibariyle ilizerinde durulmasi ge—'
reken sosyal bir faktordiir, Yatirim kararlarinin alinmasinda, alternatif
yatirim prOJelerlnin gelir dagilimini ne yénde etkileyecegi arastirilir.
Bu agldan projenin kurulus yeri, yarattigi ek istihdam, diger iiretim fak
terlerine sagladigi ek gelirler ve iilke ekonomisi iizerindeki diger etki-
lerinin gelir dagilimini ne yonde degistirecepi, projelerin seciminde
analiz edilmesi gereken faktsrlerdir,

1

(1) Hiiseyin Karakayal1, a.g.e., s. 129,
(2) Hiseyin Karakayali, a.g.e., s. 130.
(3) Muhtesem Kaynak, Fkonomik Kalkinma, Gaz1 Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Fa-

' kdhxsi,Adqua,19§515157f""

'\
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E-Tesvik Tedbirleri

Yatirim karariarl, diger faktsrlerin yaninda yatirim yapilmak is-
tenen alandaki uygulanan tesvik tedbirlerine de baglidir. Tesvik tedbir—
leri, hiikiimet tarafindan kalkinma hareketine hiz kazandlrabllmek amaciy-
la, 6zel kesimi ozendirme ve yonlendirmede kullanilan cok Gnemli bir eko
nomik aragtlr. Kamu ya da 6zel bir yatiramca, yat1r1m yapmay1l diisiindiikle
ri alanda uygulanmakta olan tesvik tedbirleri ve gerceklestirmek istedik

- leri proje iizerindeki etkilerini arastirdiktan sonra yatirim karari ver—
mektedirler,

Tirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde ekonomik ve sosyal kalkin-
may1 gerceklestirmek i¢in hazirlanan planlar genellikle kamu sektorii i¢in
"emredici", 6zel sektor igin ise "yol gdsterici ve 6zendirici" nitelilker
tasimaktadir., "Tesvik tedbirleri” olarak nitelendirilen uygulamalarla;
'gergeklesmesi arzulanan yatirimlar, ihtiya¢ duyulan sektdr ve iiriinlere

kanalize edilmektedir (1). Tesvik tedbirlerinde kullanilan araglarain
basinda; ”

Glimriik. Muafiyeti,

- Yatirim Indirimi,

Caliganlarin Ucretlerinin Vergilendirilmesinde Indirim,

Yatirim Finansman Fonundan Yararlanma,

[

Bina Insaat Harca Istisnasai,

Doviz Tahsisi,

Tesvik Primi v.b. unsurlar gelmektedir (2).

/

o .
F- Rekabet Faktorii

| Proje ile iiretilecek mal/hizmetin yurtici ya da yurtdisi alanda
mevcut veya gelecekte beklenen rekabet durumunun arastirilmasi, projenin
secimini etkileyen diger bir. faktordiir. Yakin gelecekte birgok firmanin
yatirim yapmas1 olasiligir olan bir piyasaya rakiplerinden &nce girmeyi
dusdnen yatirimci, bu alandaki yat1r1ma sncelik verebilir, Ya da ileride
o] is alan1nda rekabetin yogunlasacaglnl tahmin eden yat1r1mc1 baska is
alaninda yatirim yapmayi da/uygun bulabilir 3 ). Bununla beraber, reka-

1
-

(1) Ccal Usta, a.g.e.. s. 193,

(2) Raza Asikoglu, Tirkiye'de Yatirum Tesvik Tedbirleri, Anadolu Uhlver31te51 Yaylnlarl
No:278, Fddsehir, 1988, s, 58,

3) Cenglz Pinar Yat1r1m Pro1e1er1nan Deéerhaxhxdlnesa ve . Finansmem, a.g.e., 8.46
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. ' .
bet edebilme kapasitesi yetersiz olan bir yatirim projesi ile iiretilecek

mal veya hizmetin yasama sans1 da az olacaktir.

G- Sosyal ve Siyasi Faktorler

Yatirim projelerinin se¢iminde 6zellikle makroekonomik a¢idan pro
‘, je ile iiretilecek mal veya hizmetin toplumun refahi iizerindeki etkileri
projenin kabul edilebilirligini onemli dlciide etkiler. Toplumun refahini
artirmaya yonelik olarak ekonomik biiyiime ve ka1k1nmay1'hlzland1r1c1, ge-
lir dagilimindaki esitsizlikleri giderid dis dengeyi saglayici ve bolge-
lerarasi dengesizligi azaltan projeler, makroekonomik acidan kabul edile
bilir projelerdir. Diger faktorlerin proje iizerindeki etkileri olumlu da
olsa makro agidan sosyal zarara yolacan bir prOJe reddedilecektir. Ancak
siyasi tercihler nedeniyle ¢ogu zaman siyasi ¢ikarlar toplum ¢ikarlari-
nin Oniine gegebilmektedir. Bu durumda ﬁlkenin‘iginde bulundugu siyasi
kosullarin proje secimindeki etkileri ister istemez sosyal faktorlerin
Onemini arka plana itebilmektedir.

H- Belirsizlik ve Risk Faktérii

Gelecepin belirsiz ve yatirimlarin risk derecesinin farkla olmasa
~ 6zellikle isletme agisindan yatirim kararlarinin verilmesinde 6nemli bir
faktordiir, Hemen hemen her yatirim projesinin farkli derecede risk tasi-
di1g1 gergektir., Lkonomik  hayattaki geligmeler, yatirimin kendisine Ozgii
faktorler, rekabet, teknolojik gelismeler, tiiketici zevk ve tercihlerin-
de degismeler, iggi —-isveren uyuqmazllklarl ve diger etmenler nedeniyle
gelecegi ke31n»b1r qekilde tahmin etmek olanaf1 yoktur. Bu nedenle hir
yatirimin saglayacagl tahmin edilen nakit girislerine, yatirimin gerekti
recepi nakit ¢ikiglarina ve yatirimin ekonomik émriine kesin olarak bhaky-
lamaz. Yatirimlarin saglayacagl net nakit girisleri, kosullarin degisme~
81 durumunda ilk tahminlere kiyasla biiyiik farklar pgosterebilir, Yatirim
projelerinin fiilen saglayacaga naklt girislerinin beklenen degerden
farklilik gostermesi olasiliga, progenln riskini belirler, Bir yatirimin
saglayacagl net nakit girigleri onceden kesin olarak saptanabiliyorsa,
risk sozkonusu degildlr. Ancak bu tiir yat1r1mlara ¢ok az rastlanir a ).

Genellikle gelecegin belirsiz olmasi yatirim prOJelerinin degerlendiril-

(1) Oztin Akgiic, Finansal Yonetim, Istanbul Universitesi Yayin No:2554, Sermet Matbaasi,
fstanbul, 1979, s, 9L,
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mesinde giti§imcilerin yatirim kararlarinda belirsizlik ve risk faktorii-

nii gdzdniine almasi gergegini ortaya koymaktadzxr.

Yatirim prOJelerlnln risk derecelerinin tarkll oldugunu kabul et-
mek gerceks¢i bir tutum olduguna gore, riskin nicel olarak 6lgiilmesi ve
yatirimlar arasinda risk farkliligini giderek ayni bazda birbiriyle kar-
-1laqt1rab111r duruma getirmek, yatirim projelerinin degerlendirilmesin-
de Gnemli bir sorun seklinde ortaya c¢ikmaktadir 1 ). En basit ifadeyle
bir yatirim projesi i¢in riskin nicel ifadesi, yatirim projelerinin bek-
lenen nakit girislerinin gerceklesme’ olasiliklarina uygulanan standart
sapmadir, Dogal olarak, bir yatirim projesinin nicel olarak saptanan ris
ki, tek basina bir anlam ifade etmez. Fn az iki yatiram projesinin riski
nin karsilastirilmasi anlamladir (2 ). Yatirim projelerinin degerlendiril
mesinde, risk faktoriinii iceren cesitli yontemler gelistirilmistir (3).
Yatirim projelerinin seciminde bu. yontemlerin kullanilmasi yatirim alter
natiflerinin belirsizlik ve risk agisindan degerlendirilmesini kolaylas-
tiracaktir. | :

IV. YATIRIM PROJELERININ SEGIMINDE KULLANTLAN DEGERLENDIRME KRi-
TERLERi

Isletme ve ulusal ekonom1 a§1s1ndan kaynaklarin cesitli yatirim
olanaklara araq1ndu. en olumlu sonucu verecek yatirim projelerine yonlen
dirilmesi benimsenen tutarli degerlendirme kriterleri araciligiyla miim- -
kundur. Projenin degerlendirme asamasinda kullanilan deperlendirme kri-
terleri ne kadar tutar11 ve yatirimin yapildigi sektoriin gerektirdigi
kosul, 6zellik ve sorunlari ne kadar iyi yansitabilirse, kaynaklarin op-
timum dagilimi ve alternatif projelerin segimi o derece saglikli olarak

¢dziimlenmis olur.

Degerlendirme faaliyeti ekonomik, mali ve teknik konularda, kamu
ya da 6zel sektdr taraflndan gergeklestlrlllr. Arastirmanin bu kisminda
yatlrlm progelerlnln mikro ve makro agldan ekonomik yonden degerlendiril

mesi iizerinde durulacaktair.

]

(1) Oztin Akgiic, a.g.e., s. 392. :

(2) Ilkin Baray, :"Yatiram Projeleri ve Pbrtfoy Kuran1na Risk Yaklasim", Tzdas Haberler
Dergisi, Kasim 1987, s.6.

(3)Genl$bllg1191nbkz OztlnAkguc_;,Fmaxleonetlm, a.g.e., . S. 392,

—~
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Yatlrlm prOJelerinin degerlendirilme kriterleri gerek kamu gerek
ozel qektbrde. ayn1. temel yontemleri igermecktedir. Ancak kamu sektériinde
yatirimlarla 11g111 kararlar sézkonusu olunca, bu sektoriin kendine &zgii
o6zel sorunlari glkmaktadlr. Bunun nedeni, devlet idaresinin sosyal mali-
yetlerin ve sosyal faydalarin gozoniinde tutulmasini arzu etmesidir. Bu
§e$it ozel sorunlar ayri bir incelemede ele alinmaktadir (1 ). Isletmenin
amaci, kirini en yiiksek diizeye ¢ikarmak oldugundan, isletme acisindan
yapilacak bir degerlendirmede benimsenen degerlendirme kriterlerinin ulu
sal ekonomi i¢in de her zaman gecerli olacagi sdylenemez., Ulusal ekonomi

ac1sindan, kalkinma planlarinda belirlenen hedeflere uygun olarak toplu-
mun, projeden elde edecegi faydanin diger bir deyisle sosyal faydanin,
azami diizeye ¢ikarilmasi temel amagtir. Bu durumda, her iki kesimin, ka-
‘mu ve 6zel kesimin yatirim projelerinin secimi sorununa yaklasimi farkla
olacaktir. Kisaca belirtmek gerekirse mikro agidan yatirim projelerinin
se¢iminde ticari kdrlilik Slciitii yani, projenin, firmanin karlna katkaisa,
makro ac¢idan ise ulusal kArlilik 6l¢iiti yani, prOJenln ulusal ekonomiye

veya toplumun refahina katkisi onemlidir.

A- Mikroekonomik A¢idan Yatirim Projelerini Degerlendirme Kriter-
lerdi

Mikro ag¢idan yat1r1m projelerinin se¢iminde kullanilan baslica
degerlendirme kriterleri sunlardir:

. Yatirimin kArlilik orani,
. Geri 6deme siiresi,

« Net bugunku deger krlterl,
. Ic kar1111k orani,

. Fayda—maliyet orani,

o Yillak esdeger masraf yontemi

1- Yatirimin Karlilik Orani
~. C Bu yontemde, prOJenln faydali ya da ekonomik &mrii siiresince sagla
yacagl ortalama kir esas alinmaktadir. Bu kriter, yatirimin ortalama kir

1111k orani olarak da 151m1end1r11mekted1r. Ayrlca projenin ekonomik o©m-

)
o

(1) CuJ. Havdns, D.W, Pearce, Yaturim Projelerinin Degerlendirilmesi, Cev. Dr. A. Bora
Ozﬂqngglu,bkxnullan Dd:satfiﬂnﬁn 1978, s.11. '

i
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rﬁncevsaglayécégllortalama kérln,‘ortalama yatirim tutarina boliinmesiyle
elde edilir (1), |

Yatirimin KArlilik Orani e Ortnlama KAr

Ortalama Yatirim Tutari

Yukaridaki esitlikte yeralan ortalama kidr; toplam kdrin projenin
ekonomik Omriine bdliinmesiyle bulunur.
Zk

n

0K = seklinde formiile edilir,

Yine ayni egitligin sag tarafinda ve payda kisminda yeralan orta-
lama yatirim tutari ise; Net Isletme Sermayesi + projenin ekonomik &mrii

sonundaki hurda degeri + 1/2 (sabit sermaye yatirimi-hurda degeri)'ne
egittir, Sembollerle su sekilde ifade edilebilir:

Ortalama yatirim tutari = Cw+ H + —%—-(Ct - H)

Bu durumda yukaridaki deperleri ilk formiilde yerine koydugumuzda
yatirimin kdrlilik orani;

n
% kt/n
Y.K.0 = t=1 seklinde gosterilir,
ceue C+ 1+ 1/2 (Ct - 1)

W
Formiilde;
t=1. 2’ 3‘.... n

)]

K.= t doneminde elde edilen net kir
Cw= net igletme sermayesi tutar;

C,= sabit/sermaye yatirim tutari

n = projenin ekonomik omrii (y1l sayisi)
H

Y.K.O.

yatirimin ekonomik omrii sonundaki hurda degeri

yatirimin kArlilik orani

Bu kritere gore firma, her yatirim projesi i¢in yatarim kirlilik
oranim hesaplayarak, alternatif projeler afa51ndan en yiiksek ortalama
Eérl11;ga"sahip olan projeyi tercih eder. Kaynaklar sirasiyla en yiiksek
ortalama kdrliliga sahip projeden baslayarak diger yatirim projelerine
daglt;llr. Bu kriter, zaman icerisinde péranln dggerinde olusabilecek

_degismeleri gozoniine almamektadir. Diger bir ifadeyle bu kritere gore pa-

(1) Oztin Akgiig, a.g.e., s.325,

—~
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‘ranin bugunkU degeri ile gelecekteki degeri esit kabul edilmektedir Ayrl
ca, ‘yatirimin ortalama kﬁrllllgl hesaplanirken, amortismdnlarin yrllal

kérdan diisiilmesinden dolayi kullanilacak amortisman yontemine gore fark-
11 y1llik kdrlarin bulunmasi projenin gegerllllglni -olumsuz yénde etkile

yebilecektir., Bu yetersizlik ve sakincalarindan dolayi herhangi bir zo-

runluluk olmadikg¢a bu kritere bagvurulmamalidir. Ancak, nakit girisi yal

lar itibariyle dalgalanma gostermeyen, ekonomik Omrii nisbeten uzun ve

hurda degeri ihmal edilebilir yatirimlarda bu kriterin kullanilmasi uy-
gun goriilebilir,

2- Geri ﬁdemé Sﬁresi '

Geri ddeme siiresi, bir yatirimin saglayacagl net nakit girisinin,

yatirim maliyetini kar$11ayab11me31 i¢in ge¢mesi gerekli zaman uzunlugu
(1)

veya yi1l sayisidir « Bu kriter, bir projeye yatirilan sermayenin ne

kadar siire iginde geri allnabilecegini gosterir. Bu yonteme gore, kabul

edilmis asgari bir Gdeme siiresi ile sozkonusu projenin geri &deme siiresi

karsilastirilir ve buna gore proje red veya kabul edilir. Eger iki veya
daha fazla proje arasinda secim yaplllyorsa gerl odeme siiresi en kisa

olan prOJeye oncelik verilir.,

Bir yatirim projesinin geri 6deme SUresi; y1llik kdrlarin sabit
veya degisen miktarlarda OIU§una gore farkli $ek111erde hesaplanir, Yil-
lik klrlar sabit ise

. . I
Geri O6deme siiresi = Yatirim maliyeti = —2— dir (2).

/’ : Y1111k kir P

,,/

Projenin’ sagladiga y1111k kdr yillar itibariyle dalgalanma goste-

riyorsa, projenin her yil sagladigi net gelir proje maliyetine esit olun

caya kadar toplanmak suretiyle, aradan gecen sene sayisi geri Gdeme siire

si olur,

I, =P +Py 4Py, seklinde formiile edilebilir,

Goruldugu gibi geri odeme sure51 kriterinin hesaplanma31 basit ve
anlasilmasy kolaydar, Ayrica, yatirim, kendisini kisa dénemde amorti ede

cegi icin gelecekte belirsizlik durumunda bu kriteri kullanmanin riski

(1) Oztin Akgiic, 8.2.8., S. 328,
(DEMM%HﬁmﬂhMm3MWJWMWMMMm$WMHMhﬂ%Mﬂ
Yéylnlarero 526, A +U.S.B.F, ve Ba31n Yayin Yike Okulu Basimevi, Ankara, 1983, s.217.




- 31 -

az olacaktlr. Bu yararlarlnln yanlnda geri odeme siiresi kriteri, proje-
nin ekonomik omrii ve paranin -zaman i¢indeki degerlnl g6zoniine almadiga
igin sakincal: - goriilebilir, Bu sakinca, belli bir iskonto haddi (r) seci
lerek, yatirim maliyeti ve y1llik kArlari: bu iskonto haddi ile indirge-
mek suretiyle ortadan kaldirilabilir. Bu dufumdé geri odeme siiresi asagl
daki gibi formiile edilebilir (1): | o

m ;
X Im Pfu+l Pm+2
= +
t=1 (1+r)t (14r)™H (14r)

m+2 + LA N NN N J

Formiilde, m; yatirimin tamamlanma siiresini ifade eder. Egitligin
solundaki terim, yatirimin tamamlanma siiresine gore indirgenmis degerini
(yani proje maliyetini), sagindaki terimler ise yatirimin ekonomik &mrii
i¢indeki kirlarain indirgenmis degerini vermektedir. Su halde, saj taraf-
taki yillik 1ndirgenm1$ kirlar, sol tarafta yeralan indirgenmis yatirim
maliyetine esit oluncaya kadar toplanacak. ve boylece kag yilda bu esit-
1ik saglanlyorsa, 0.y11 sayis1 indirgenmis geri Gdeme siiresini vereccek-
tir. Ancak, indirgenmis geri Odeme siiresi kriteri, paranin zaman degeri-
-ni’dikkate almanin yanisira, geri &deme siiresinden sonra gerceklesecek
kérlari ihmal etmektedir. Boylelikle kriter, sadece yaratilan paranin
belli bir faiz haddi (r) ile ka¢ yilda geri alinabilecegi konusuna agir-
lik vermis bulunmaktadlr. Oysa, sermayenin verimliligini ayni zamanda
geri odeme siiresinden sonraki yi1llarda gergeklesecek kérlarln da etkile-
yecegi agiktir. Bu saklncalarlndan dolayi, geri odeme siiresi kriteri,an-
cak, kuramsal agldan daha saglam temellere oturtulmus proje degerlendir-
me krlterlerinln pratikte hesaplanamadigi durumlarda kullanllmalldlr( )

3- Net‘Bugﬁnkﬁ Deger Yontemi

Net bugiinkii deger kriterl, yat1r1m projelerinin ekonomik Gmriinii
ve- paranin zaman i¢indeki degerlnl dikkate alan ve paranin gelecekteki
degerlnl belirli bir iskonto haddl ile bugiine indirgeyen bir yéntemdir.
PrOJenln gelecektekl nakit giris ve ¢ikislarinin belirli bir iskonto had
di iizerinden hesaplanan bugiine indirgenmis degerleri arasindaki fark net

bugunku degeri verir. Su sekilde formiile edilmektedir (3 ):

(1) Frden Cney, 8.84€., S. 218,
(2) Erden (ney, a.g.e., s. 218,
(3) Oztin Akgug AeBae, So 348, -



o N n o
NBD = I t z t
C t=mel zil;jf‘f t=0 (1+r)t
R, = yat1r1m1n saglayacagl nakit ak1m1
C, = yatirimin gerektirdigi yillak naklt §1k1$1 (yatirim maliyetl)
m = yatirimin tamamlanma siiresi :
t-m = yatirimin ekonomik 6mfﬁ '
r = onceden belirlenmis iskonto haddi
NBD = net bugiinkii deger

Bu yonteme gére, belirli bir iskonto oranindan yatirim projeleri-
nin saglayacagi net nakit girisi, yatirim maliyetinden biiyiik olan yani
en azindan net bugiinkii degeri sifir olan projeler, ticari agidan kabul
edileblllr prOJelerdir. Projeler arasindan se¢im yapilirken, net bugiinkii
degeri en yiiksek olan projeye oncelik verilir. Sozii edilen iskonto haddi
veridir ve piyasaya faiz oranina bagla olarak onceden tayin edilmektedir.
'Iskonto haddinin 6nceden belirlenmis olmasi, diisik ya da yiiksek belirle-
nebilecegine iliskin verilecek kararin zorlugu ve veri iskonto haddinin
degisen ve gelisen sartlarda ayn1 kalmasi siiphesi bu yantemin sakincala
yoniinii olusturmaktadir. Ancak bu yontem, projenin ekonomik omrunu, para-
nin. zaman degerlni ve belirli bir iskonto haddini kullanarak sermayenin
alternatif kullanim alanlarindaki firsat maliyetini dikkate almasi nede-~
niyle rasyonel yatirlm kararlarinin alinmasinda olduk¢a dnemli bir yer

tutmaktadar.

4- I¢ K&rlilik Oram

Yatlrlﬁi& i¢ kérlilik orani; net bugiinkii deger kriterinde oldugu
gibi paranin zaman degerini ve yatirimin ekonomik &mriinii dikkate almakta
dir. Ancak, net bugiinkii deger kriterinden farkli olarak, i¢ kérlilik ora
ninin hesaplanmasinda iskonto haddi veri degildir, bilinmeyen bir faktsr
dir ve her yatirim projesinin ézelligine gore bir kdrlilik haddi hesaplan
maktadir. Projenin ekonomik omrii boyunca saglayacagl nakit girisleri ile
yat1r1m1n gerektirdigi nakit c¢ikisini birbirine e$1t1eyen iskonto haddi-

ne "i¢ kirlilik oram" a )denlr. Matemat1kse1 olarak;

1
/

(1) ¢ kirlalik oram, hakiki verim metodu, indirgenmis nakit alam. metodu ve sermayenin
mujnuﬂ.edantup.hmmaﬁkulykadaxfakaedﬁhekﬂxhr

4
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n .

_ m - C ,
r L+t __ 3y =X seklinde gdsterilir (1),

ct=mdl (Lir)t =0 (l+r)t

Bir yat1r1m1n net bugiinkii deger1 iskonto haddine baglidir, Dogal
durumlarda yani 6z yatirimlarin sézkonusu olmasi gibi durumlarda, nakit
¢ikislari nakit girislerinden once olmaktadlr./Bunun sonucu olarak iskon
to haddi-yiikseldikge net bugiinkii deger azalmakta veya iskonto haddi azal
dik¢a net bugunku deger yiikselmektedir., Boylece ortaya ¢ikan iskonto had
di (standart iskonto haddi) degerlendirmesi yapilan yatirimin net bugun-
ki degerini sifira indirper. Bu iskonto haddine "i¢ k8rlilik orani" de-
ni ( ) Bu i¢ klrlilik oram: kriteri, ylllar icindeki nakit ¢ikislari-
nin bugiinki degerini yillar ic¢indeki nakit g1r1§1er1n1n bugiinkii degerine
egitler. Bu ifadeye gére bir yatirim projesinin net bugiinkii degerini si-
fir yapan iskonto haddi de ic kArlilik oranini vermektedir, Matematiksel
olarak su $ek11de ifade edilir (3 )

P
t=0. (L)'

=0

Sonug¢ olarak, i¢ kirlilik orani kriterine gore bir yatirim pro je-
sinin kabul edilebilirlipi sermaye maliyetine (standart iskonto haddi
veya faiz oranmi) baglidir. I¢ kArlilik orani ile sermaye maliyeti karsi-
lastirilar. I¢ karlilik orani, sermaye maliyetine esit ya da biiyiik olan
projeler hakkinda olumlu yatirim karari verilir ve bu projeler ara51nda
i¢ kirlilak orani en yuksek olan projeye oncelik tan1n1r.

/ ‘

5- Fayda Maliyet Oram

Belirli bir iskonto haddi iizerinden bugiine indirgenmis olarak,bir
yatirim projesinin ekonomik omru boyunca saglayacagi nakit akiminin, pro
jenin gerektirdigi nakit 91k1$1na oranina "fayda-maliyet orani" denlr(al

Matematiksel olarak;

-~

(1) Formilde yeralan semboller yukarida ifade edilen net bugiinkii deger denkleminde yeralan
sembollerle aym anlam icermektedir, Bkz, (ztin Akgiic, a.g.e., s. 333.

(2) Herbert Jacob, Inw5t43gg§§ggggbhx Aufgaben und Lsungen, Gev: Dr.Gokhan Bahsi,
YatlzunKhnniaml PnﬁﬂeMkﬂ've<§xnnﬂer,[Hltor.Ikn.Drlﬁsﬁn.Gunahn hﬂzn&mllku
Yay. No:2367, Istanbul, 1977, s.192.

(3) Oztin Akgiic, a.g.€., S.334.

(4) Oztin Akgiig, AegeCe, S376,

—
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n

. _ _ Z‘».Rtt ,
Féyda—Maliyet‘Orahl = ti?fl (1+r) ‘$ek1inde ifade edilir<l)
T Ct .
t=m 7 (1+r)t

Fayda-maliyet orani lfden biiyiik olan projeler (FMO >1), ticari
agidan kabul edilebilir projelerdir. Alternatif projeler arasinda segim

en biiyiik olan projeden en kuguk olana dogru bir siralama yapilarak ger-
¢eklestirilir,

6~ Yillik Esdeger Masraf Yontemi

Bu kritere gbre, alternatif yatirim projelerinin yillik giderleri
kar$11a$t1r111r. Y11lik gideri en diisiik olan proje tercih edilir. Ancak
béyle bir karsilastirmanin yapilabilmesi 191n, projenin tim giderlerinin
diger bir dey1$1e gerek yatirim gerekse i$1etme giderlerinin yi1llik es-
masraf sekline doniistiiriilmesi gerekir. Tahmlni olarak projenin yillak
igletme giderleri bilindigine gore sorun, yat1r1m tutarindan projenin
ekonomik Omrii boyunca heryila isabet edecek gider payinin hesaplanmasi-
dir. Asagida belirtilen formiilden yararlanilarak yatirim tutarinin, bir
yila isabet eden payi hesaplanir 2 )

. ' n
Sermaye Itfa (Kurtarma) Faktorii = —EiliE%:T
| (141)
= faiz haddi

n = projenin ekonomik Omrii

~ Sermaye 1tfa faktorii 11e bugunku 1 TL'11k yatirimin 6mrii ve faiz
haddi gozoniinde tutularak her yila isabet edecek gider paya bulunur. Bu
faktor, yatirimin ekonomik &mriine ve sermaye maliyetine bagli olarak de-
pisme gostermektedir. Sermaye itfa faktérﬁ ile yatirim tutarinin ¢arpimi

ise, y1llik esdeger masraf degerini verir.

\ . | |
G =C. —rﬁ-li‘%—l— seklinde formiile edilir (3’
(L+r) :

]

Formiilde; C = yatirim tutara

G

y1llik esdeper masraf payr (yillik gider payi)

(1)anmﬂde)mzahmlseﬂnlhn‘ydqu1¢aasﬂdammlmﬁ:bw;mhjde§z°vezslqnillﬂconmn
kriterlerindeki sembollerle aym anlam icermektedir.

(2) Oztin Akgiic, a.g.e., s. 378, -

(3) Oztin Akgiic, aegeee, S 379.
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Sermaye itfa faktori ve yat1r1m tutarina gore y1111k glder payy
hesaplanabilir. Y1111k gideri ‘en diisiik proje ‘6ncelikli projedir, Serpaye
maliyetinin diisiik ya da yiiksek olmasina gore alternatif projelerin yii-
lik gider pay1 farkli olacaktar. ‘

B~ Makroekonomik Agldan Yatirim PrOJelerlnl Degerlendirme Krlter—
" leri
Ekonominin bir boliimi icin gegerli olan ticari kArlilik kriteri
tiimi icin gegcerli degildir. Bu nedenle mikroekonomik acidan yatirim pro-
jelerinin degerlendlrllme51nde ticari kirlilik 6lgiitii agirlik kazanirken,

makro ag¢idan ulusal kdrlilik Slgiitii Snem kazanmaktadir.

Ulusal karlilik 6lgiitii, genel ekonomi itibariyle herhangi bir ya-
tirim projesinin toplum refahina katkisi ve kalkinma hedeflerine uygunlu
gunu icerir. Kalkinmasini plana dayandirmis gelismekte olan iilkelerde,
kalkinma planlarinda yer alan hedeflerin tayininden sonra yapilacak is,
mevcut kaynaklarin alternatif yat1f1m projeleri arasinda rasyonel bir
sekilde dagitilmasidir. Bu durum, makro diizeyde projeler arasinda tutar-
11 degerlendirae kriterleri ile optimum seg¢imi gerektirmektedir, Bu asa-

mada yatirimlarin seciminde makro agidan benimsenen degerlendirme kriter

lerine asagida yer verilmektedir. Bu

« Projenin Katma Deger Etkisi Kfiteri~
-« Sermaye/Hasi1la Orani
. Projenin Istihdam Etkisi Kriteri
R Projenin Dis 6deme1e: Dengesi Kriteri
. Projéngn’Tﬁketiciye Yarar Saglama Etkisi
. Bolgesel Kalkinma Etkisi

« Mukayeseli Maliyet Analizi

« Projenin Toplumsal (sosyal) Kirliligi degerlendirme kriterleri
ile herhangi bir yatirim projesinin makro ekonomik acidan kabul ya da

reddedilebilirligi analiz edilmektedir.

1. Projenin Katma Deger Ftkisi
Herhangi bir ydt1f1m projesinin makro acidan sec¢imi, biiyiik 6lgiide, .
~ projenin toplum refahinin 6lgiitii olarak milli gelir iizerindeki etkisine
baglidir. Projenin milli gelir Uzériﬁdeki bu gtkisi, katma deger kriteri

7
“
—
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ile o]culmektedir. PrOJenin sagladigl iiretimin katma degeri hesaplanarak
milli gelir U7erindek1 etk151 belirlenir,

~ Katma deéer, bélli bir donem igerisinde, genellikle, bir yilda
iretim faktorlerinin yarattig: degerler toplam1 seklinde tanimlanabilir.
Bu agidan katma deger milli gelirle paralellik gostermektedir. Katma de-
ger; yatirim projesinin milli gelire katkisi olup gayri safi milli hasi-
lanin firma seviyesinde gergekleamis hali olarak da diigiiniillebilir. Buna
gore katma defer, yatirimdan heklenen iiretim degerinin, firma disindan
satin alinan hammadde, enerji ve vasitali vergiler ve amortisman tutharla
rinin toplamindan ¢ikarilmasi sonucunda geriye kalan deger bigiminde ifa
de edilir;(l).

Katma deger, net ve briit olarak hesaplanabildigi gibi piyasa fi-
yatlariyla ve faktor fiyatlariyla da hesaplanabilmektedir. Eger, iiretim-
deki girdiléfe amortismanlar ilave edilirse "briit katma deger", edilmez-
se "net katma deger" elde edilir. Katma deger hesaplanirken vasitali ver
giler de bu toplama dahil edilirse "piyasa fiyatlari ile katma deger"ak-

si durumda ise "faktor fiyatlari ile katma deger''e ulasilms olunur'(z).

SEKTL:1
Katma Deger
- |(1> v
(1/a) -] B (3)
Ucretler >3} SR - Gayri Safi Uretim
Faiz, Kira S - GaY{}Fgf}-—--_y Net Satin alinan ham-
Eosyal Sigorta | ;__!E?Eim ————— ;5 Katma | »Tasde inirJiSl '
. Deger | asitali vergi
KA : ’. Tt : .
ar N Y$t%§g‘____,___9 (TL.) + Amortisman
) I~
N 1} tr g
= o
= |d —
g |e o
g (A d
. ~ ~ N B
~. —~ ol —~ o ®
@9 Al A o~
aol B=Rhl] QR +
2 OlH N 4 N
SERS|EY &
] R ,E
(1/b —

Kaynak: Cengiz Pinar Yatirim Ptogelerlnln Degerlend1r11n281 ve Finansmam, Izmlr, 1977,s.102.

(1) Cengiz Plnar, Be8eC4,SS, 100h101.
(2) Ocal Usta, a.g.e.. Se 172 C
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Katma degerin ulugumunu gekil 1 yardimiyla gostermek miimkiindir.
Sekilde bir1nc1 kisim, yatlrlmdan beklenen tiretim tutarinin olusumunu
gostermektedir. 1/a.ile gosterilen iretim unsurlarl, katma degeri dogru-
dan olusturan degerlert gistermektedir. Bu kisimda, katma degerin tiike-
tim ve tasarruf unsurlari s6zkonusudur. Ucfetler dogrudan tiiketim hacmi-
ni meydana getirmektedir. Seklin 1/b kismindaki unsurlar ise Mrmanan
satin almalarindan ve yatirimin amorti edilmek istenmesinden dolayi ayri
lan karsiliklari ifade etmektedir. Bu unsurlarin, katma defier hesabinda
kdr unsurunu ortaya 91karmas1 bakimindan, ancak, dolayli olarak etkisi

(2)

dan asagiya dogru olan hesaplama seklini gostermektedir. (3> kisimda ise

s6zkonusudur. numara ile gosterilen kisim, net katma degerin yukari-
katma deger, bagka bir gekilde Lonumlanmistir. Buna gore katma deger,ya-
tirimdan beklenen iiretim degerinin, satin alinan mallarin ve su, elekt-
rik pibi enerji giderlerinin vunltnll'vcfgller ve amortismanlar ile top-
laminin farklndén olusmaktadir. Analizci, yatirim projelerini incelerken,
elde edebildipi istatistiksel hilgilerin veya donelerin kendisi i¢in han
gl yonteme gbre hesaplamayi miimkiin k1lacag1n1 belirledikten sonra bu yon
temlerden birini tercih etmek durumundadir ¢ ). Ancak hu goriiniimii ile
katma deger kriteri, paranin zaman i¢inde degerinde meydana gelebilecek
degismeleri, projenin ekonomik oOmrii ve sermayenin gergek degerini dikka-
te almamaktadir. Bu nedenle, projenin fayda ve maliyetlerinin belli bir

iskonto haddi iizerinden bu&unku degere indtr&enmeqi berekmektcdir.

Bir prOJenln, ekonomik Omriine yaratacagi bugiinkii degerlere indir-

genmis katma degeri hesaplayabilmek igin a@aglda verilen formiil kullan11

maktadir 2 ) i /
n
K= 2 KDt Formiilde;
t=1 (l+0)t

K = Projenin toplam katma deperi

n = Projenin ekonomik omrii
KDt = t yilindaki katma deger

r = faiz haddi (iskonto ora’m) dar.

@ Cengiz Panar, Yatirim Projelerinin Degerlend1tihnes1 ve Finansnam1, a.8e€ey Se 102,

" (2) Melih Borahan, "Yatiram Projelerinin Hazirlanmas: ve Degerlendirilmesi", Igisleri Ba-
kanl1ga ve DPT I1 Mahalli idareler Flanlamas1 Semineri, Ankara, 10-27 Tem=z 1972,
s. 3.
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Alternatlf yatiram prOJelerl arasifida katma degerl daha yiiksek o-
1dt prOJenin milll gelir lizerindeki katkisi o derece fazla olur. Bundan
dolayi, projeler arasinda en fazla katma deger yaratan proje Oncelige

sahiptir,

2. Sermaye-Hasila Orani

Sermaye-hasila orani, "iiretimi bir birim artirmak i¢in gerekli.
sermaye miktari veya gelirde 1 br. artis sagiamak i¢in ne kadar yétlrlm
yapilacagini gosteren oran" dir. Bu ifadeye gore, sermaye-hasila orani,
belli bir dénem icinde ekonominin sermaye stokunda meydana gelen artisla
(AK), ekonominin iiretim kapasitelerindeki artis (AY) oranidir. Eger ge-
nel ekonomi ydniinden degil de, tek bir sektor yoniinden ifade edilirse,
.sermaye-ha511a katsayisi sektdrdeki sermaye artisi ile, sektdriin yillik

katma degeri oranina esit olmaktadir (1)

Sermaye-hasila orani, 6zellikle sermayenin kit bir faktsr oldugu

gelismekte olan iilkelerde azami degerin yaratilmasi amacini tasir.

Sermaye~hasila orami cesitli yillara dagilmis yatirim harcamalari
nin ve yatirimin biitiin ekonomik omrii icinde yarattigi katma degerin, bu-
gunku degerlere 1ndirgenm1§ degerlerinin -hesaplanmasi ile bulunablllr Bu
na gore sermaye-hasila orani asagida ifade edildigi gibi goster11eb111r

(2):

m
R= 3% In VAR n

1 (14r)" n=m+1 (1+r)"
. / . .
Formiilde; o

.Vn=‘n'inci yildaki katma deger
ln= n'inci yildaki yatirim
r= faiz haddi

yatirimin tamamlanma siiresi

3
[

sn—-m

I

projenin ekonomik omrii ve

R= sermaye-hasila oranidair,

(1) Vural Savas, KalklmnaI1«m1]n1s1, Yayln No:85, Tktisat Dizisi:8, Beta Yayam Fh§1t1m
AS., b.basky, Istanbul, 1980, s. 49.
Erden Oney, 8.8+€.. S. 62,

(2) Istiklal Alpar, a.g.€.y 8.7,
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, Sermayenin klt faktor kabul edildigi sermaye-ha511a orani kriteri
ile yaLlrlm proJelerinin Regimindc, sermaye-— huqlla orani digilk ve katma
degerl yuksek prOJeler tercih ed111r. Progenln degerlendlrme asamasinda
bu kritere agirlik vermekle ekonomide sermayenin daha az, emegin daha

fazla yogun oldugu yatirimlar tesvik edllecektlr.
3. Projenin Istihdam Etkisi

Ozellikle igsizlik orani ve isgiicii dﬁzeyinih yiiksek oldugu ekono-

milerde bir yatirim projesinin saglayacagi istihdam artaisi projenin ka-

bul edilebilirliginde 6nemli bir rol iistlenmektedir., Bu nedenle, gelis-

mekte olan bir. ulkede yapilacak yatirimlarin issizlik sorununa ne olc¢tide
¢Oziim getlrecegl ve yatirimin hangl tip isgucunu yansittig: yatirim pro-
jelerinin se¢imini etklleyecektlr. Gelismekte olan bir plkede genellikle,
vasifsiz isgglici bulundugundan yatirimlarin yonii ve kapasitesi bu isgiicii-

niin niteligine yonelik olacaktir. Projenin istihdam etkisi sermaye-istih

'dam orani ile ifade edilir. Sermaye-istihdam orani, projenin gerektirdi-

A

g1 yatirim maliyetinin istihdam edilecek vasifsiz iggiici miktarina bsliin
mesi ile bulunur (1 ). Matematlksel olarak;

m
L1
_q1 n

— 3 geklinde gosterilir,
v ,
Formiilde;
D = v331f31z 1$gucu basina yatirilmasi gerekli sermaye m1ktar1
In= n y111nda prOJenin gerektirdigi yatirim maliyeti ve

»LV= 1st1hdam edilecek vasifsiz is¢i sayisidar.

Sormnycaiﬂt{hdnm'ornnl ile bir 1g¢iyi tstihdom edehilmek i¢in pe-
rekli yatirim miktarina erisilmektedir. Alterﬁatif projeler arasinda is-
tihdam orani en yﬁksek olan yatirim projesine 6ncelik verilir, Gelismek~
te olan iilkeler agisindan ise, kisi basina diisen 'sermaye mlktarlva1du§uk
olan, yani birim sermaye basina en yiiksek 1st1hdam'yaratan projeler kabul
edilebilir projelerdir. Sonugta, projenin istihdam etkisi kriteri, serma-
ye -hasila orani kriterinin aksine, ' sermaye yogunlugu az, emek yoZunlugu

dahaiazla projeleri te$v1k edecektir.,

g

(1) Tevfik Tatar. QeQeC4y Se 379.
Erden One;;, a.g.e., Se 240 ‘
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54;”Pfojenin Dis Odemeler Dengesi Uzerindeki Etkileri

Birvyatirxm projesiniﬁ dis 6demeler dengesi tizerindeki etkileri
ile bu etkileri analiz eden ve asagida ele alinan dis Sdemeler dengesi
kriterlerinin bir iilkenin déviz gelir ve giderlerinin artmasinda veya
azalmasinda onemli bir yeri vardir. Dis 6deme1er dengesi; "bir iilkenin
bir yilda diger iilkelerle olan. ekonomik iliskilerinden dolayi elde etti-
gi doviz gelirleri ile déviz giderlerini gosteren bir ¢esit bilangodur"
(1),

Déviz faktorinin kit oldugu gelismekte olan ekonomilerde dis dde-
meler dengesinin saglanmasi, genel ekonomi p011t1ka51n1n belirlenmesi ve
basariya ulasmasi agisindan baslica bir dis ekonomik politika araci gorii
niimindedir., Gelismekte olan iilkelerde kalkinma sirecinde, genel ekonomi
~ ve dis ekonomi politikalarina bagli olarak ortaya ¢ikan doviz. gereksini-
mi Onemli bir darbogaz olusturmaktadir. Cesitli yatirim projeleri arasin
da sec¢im yapilirken hangi projelerin dov1z yaratma giiciine sahip oldugu
veya doviz kayblna yol agtigi Gdemeler bilangosu denkliginin saglanmasin
da hayati bir 6nem tasir. Bununla beraber, milli gelirin olusumuna en
fazla katkiya saglayaCak projenih mi, yoksa doviz kazandirici ya da do-
viz tasarruf edici bir projenin mi tercih edilecegi sorunu da makro asa-
mada yatir;m projelerinin segiminde Gdemeler bilangosu kriterlerini bil-
memizi gerektirmektedir.-Ancak, bir yatirim projesinin doviz etkisinin
analizi sadece ge11$mekte olan iilkeler igin degil ayma zamanda dis odeme
ler dengesi fazlalik veren diger iilkeler icinde gecerli olabilir, Nite-
kim, daha karma$1k endiistri projelerinin hazirlanmasi, ¢esitli yonlerden
‘hammadde, pargalarln yenilenmesi, makine, know-how satin alinmasi ve tek
nik eleman 1ht1yac1n1n giderilmesi, patent odentileri, kArlarin disariya
transferi gibi nedenler ithalat yapilmasini gerektirmektedir, Bir prOJe—‘
'nin ilkenin ekonomik refahlna katkisi iilkede 6nemli olan bir maddenin
ﬁretimini gergek1e$tirerek veya ithal edilmekte olan bir mal ig¢in ikame
saglamak suretiyle gergekleyir. Bu durum ithalat programina yeni bazi
maddelerin eklenmesine yol agabilir ve yurt disina &deme “yapilmasini zo-
runlu k11ab111r. Bunun ig¢in, b1r yatirim pr03e31n1n ilkenin odemeler den
gesi iizerindeki etkllerinln b111nme31 zorunlu olmaktadir (2)

)

(1) Halil Seyidoglu, Uluslararasy fktisat, Turhan Kitabevi Yayinlari, Ankara, 1980, s.167.
IIdonlAﬂdn Uluslararasa E«xunuk]liﬂqler,]SLmﬂmllkﬂNersﬂxfd ﬁnunhﬂn.No
2881, Iktisat Fak. No:478, Giiryay Mat., Istanbul, 1981, s.7.

(2) Birleguis Mllletler Sinai, Kallanma Teskilata, a.g.e., s. 101,

—
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Genellikle, her yatlrlm projesinin odemeler dengesi iizerinde olum
1lu ve olumsuz etk11er1, ayrica dolayl: ve dolaysiz etkileri vardir.Olum-
lu etkiler: proJe ile iiretimi gerceklestirilen malin ihra¢ olanaklarinin
ortmasiyla saglanacak déviz gelirleri ve ithal ikamesi yoluyla saglana-
cak ddviz tasarrufundan olusmaktadir. Burada dikkat edilmesi gereken nok
ta sudur; "ithal ikamesi, daha ¢ok doviz olanaklarinin kisitli olmasi ne
deniyle, .az gelismis bir iilke icin 1liiks sayilabilecek ya da gerekli olma
yan dayanlkll tiiketim mallarl ithalatinin yasaklanmasi sonucu baglatildi
ginda, ithalatin yasaklanmas si, bu mallarin yurtigi iiretimini kirli hale
getirecektir, Bundan dolayi ekonomideki kaynaklar, yatirimin alternatif
maliyetleri gbzoniine alinmaksizin, kalkinmayi harekete gecirici nitelik-
te olmayabilen bu alanlara kayabilecektir., Ancak, bu sekilde gerceklesen
ikameyi siirdiirebilmek i¢in, disaridan makine, hammadde, hatta mamuliin
par¢alarinin ithal edilmesi, dis Gdeme giiglilklerinden kurtulmak icin bag
vurulan ithal ikamesinin, kisa zamanda Odemeler dengesinde yeni darbopaz
lar yaratmasina neden olacaktlr" (1). Bu nedenle gelismekte olan ya da

az gelismis iilkelerde ithal ikamesi, yatirim mallari ve aramallar lehine
bdnnuqrnruldupn siirece, ongnrn1on yatirim projesinden doviz tararrufu el-
de edilebilir. Bir yatirim projesinin sdemeler bilangosu iizerinde ihra-

cat artisi etkisi ile déviz geliri ve ithal ikamesi yoluyla déviz tasar-
rufu saglamasi gibi olumlu etkilerinin yaninda, projenin yatirim (kuru-

lus) ve iiretim (isletme) asamasinda gerektlrdlgl doviz harcamalar1 gibi
olumsuz etkileri de sézkonusudur. Yatirimin kuru1u5 asamasinda makine ve
techizat ithali gerepi, isletme agamasinda ise iiretim igin gerekli ham-

madde ve aramaly ithalétl, lilkeden d6viz ¢ikisini gerektiren nedenlerdir.
. i < .

Diger yahdaﬁ. bir yatirim projesinin &demeler dengesi iizerinde
dolayli ve dolaysiz etkileri de vardir. Projenin isletme ddneminde sapla
yatagl ihracat artisi ve ithal ikamesi 1le projenin kurulus asamasindaki
makine ve techizat ithali, oﬂemeler dengesi uzerlnde olumlu ve olumsuz
dolaysiz, etkl]ere qnhiptlr. Bazi durumlorda ise dolayly etkilerin dolay-
sz ptkllerden daha Gnemli olablle;egl diislincesiyle, projenin dis &deme-
ler dengesi iizerindeki nihai etkiéini hesaplarken dolayli etkilerin de

dikkate alinmasi gefekmek;edir. Dolay11 etki1erin hesaplanmasinda su so-
. - P

(1) Cem Alpar, M.Tiba Ongun, Diinya D«)nanisi ve Uluslararasy Kuruluslar 'A(il Yoniinden 1)5—
gerlendlrme ’ Turk Ekonom1 Kurumu Yayin No 1985/3, s. 44,

ke
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' rularvgﬁzénﬁnde tutulabilir (1):‘Belli bir sektérde ﬁrefim artisina yol
acan bir yatirim projesi endiistrilerarasi iliskiler nedeniyle diger sek-
torlerde doléyll olarak ne kadarllk.bir iretim ve bu iiretim i¢in ne ka-
darlik doviz harcamasi gerektirmektedir? Bir yatirim projesi onceleri
ihrac edilmekte olan hammadde ve yari iglenmis mallara girdi olarak kul-
lanmakta ise bu durum, ekoﬁominin doviz kazancini dolayli bir sekilde
azaltmakta midir? Yatirim projesinin uygulanmasi ile ortaya ¢ikacak ge-
lir artisinin marjinal ithal egilimi yolu ile ithalat talebinde meydana
getirecegi artis ne kadardir? Yatirim projesi, ulasflrma ve dagitim hiz-
metleri ihtiyacini artirmakta ve dolayisiyla ek altyapi tesisleri ig¢in

doviz harcamasina yol agmakta midir?

Bir yatirim projesinin yukarida ifade edilen dis sdemeler dengesi
izerindeki tiim etkileri asagida incelenen Gdemeler bilangosu kriterleri
ile analiz_edilmektedir. Proje degerlendirilmesinde bu kriterlere basvur
manin nedeni, doviz planlamasinin ekonomi ig¢in §ok onemli olmasi ve do-

vizden en yiiksek verimin elde edilmeye ¢alisilmasidir (2).

a- Projénin Doviz Olarak Hasila-Masraf Orani

Bir yatirim projesinih ekonomik &mri boyunca saglayacagy doviz ge
lirlerinin diger bir deyi$1é olumlu etkilerinin bugiinkii degerinin, doviz
glderlerinin veya olumsuz etkilerinin bugiinkii degerine orani déviz ola-
rak hasila-masraf oranini verir. Bu oran bir anlamda ddviz giderlerinin

kdrlilik (geri donme) oranidir ve su sekilde formiile edilir <3):

f n - F
. /” 5 n
~(H/M) Orani = n:T+1 F(1+r)
, o
— + K
n=m+1 (1+r)n m

Formiilde;
' Fn= n'inci yildaki doviz gelirleri,
Cn= n'inci yildaki doviz giderleri,

K= kurulus asamasinda yapilan déviz harcamalari,

—

(1) Erden Crey, a.g.e., s. 241, _ -

* (2) Frol lyibozkurt, Dig Ticaret-Teori ve Politika, T.C. Trabzon iktisadi ve Ticari 1im-
ler Akademisi, Yayin No:6, Trabzon, 1982, s. 175.

(3) Erden Oney, a.g.e., s. 241, ,
Sikrii Isan, Yatirim Projelerini’ Degerlendirme Fsaslari, T.C. Bsb. Devlet Planlama Tes-
kilat: Yayin No:1395, MAG:33, Ankara, 1974, s. 20,
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‘r = iskonto haddi,
m = kurulus donemi,
n=m = projenin ekonomik Hmrii olarak.ifade edilir,

_ Bu kritere pore, projeler arasinda déviz olarak hastla-masrafl orn
n1 en yiliksek olan projeye oncelik yerilir.)Burada onemli olan doviz ge-
lir ve giderlerinin bugiine indirgenmesinde kullanilan iskonto haddinin
hesaplanmasidar. Geli$mekte olan ekonomilerde déviz, sermayeye oranla
kit bir faktor oldugundan iskonto haddi, ekonomideki cari faiz haddinin
izerinde olabileceginden yabanci sermayenin karlilik orani, iskonto had-
di olarak kabul edilebilmektedir. Bu kriter ayrica, dolaysiz etkilerin
yaninda dblayll etkileri ig¢ermemesi nedeniyle elegtirilmektedir. Yani,
déviz, hasiTa-masral orani ile yatirim pranalnln diger sektorler iizerin-
deki ctkileri dikkate almamaktadir. Bu nedenle bu kriterin gesitli yati-
rim projeleri arasinda yapilacak se¢im isleminde tek basina yetersiz kal

(1)

digr soylenebilir

b~ Projenin Doviz Olarak Geri Odeme Siiresi

Dis kaynaklara bagimli, dis Sdemelerinde glicliik ¢eken gelismekte
olan iilkeler yoniinden,bir yatirim projesinin gerektirdigi déviz harcama-
larinin ne kadar siirede geri odenecegl, bu iilkelerin hizli kalkinmasini
gerceklestirecek doviz darbog321n1n giderilmesi acisindan oldukca dnemli-
dir. Bu kriter 1lo‘projonin percktivdigi doviz hnrcamnlnrlnln kag  y1lda
geri odenecegi hesaplanmaktadir. Bu ise, matematiksel olarak, projenin
kuruluq aqnmasnndnk1 dévi7 ﬁidor1orinin, projenin isletme asamasindal i

8demeler dengesi'iizerinde olumlu ve olumsuz etkisinin farkina (net doviz

etkisine) boliinmesi ile butunur (2 ).

oo X

F-C

(1) Tevfik Tatar, a.g.e., s.382. ‘ '
(rztin Akgic, ' YdLlrnu}&oJelLrh1h1thlLIlunnnd Yonwnknllk%prlendlrllnnsi Devlet
Yatirim Bankasi, Yatirim Projelerinin Hazarlanmasi ve Deperlendirilmesi, Cllt II
Ayyildiz Mat., Ankara, 1970, s.401. , .

(2) Tirdden oy, tugee, 0. 1.
Tstiklal A1par, a.g.e., S. ]4 ' b
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Formulde' : ‘
K = kurulug ylllndaki doviz giderleri,
P

projenin odemeler dengesi iizerindeki y1llik olumlu etkisi,

C = projenin 6demeler dengesi iizerindeki yillik olumsuz etkisi,
F-C = net doviz etkisi ve
G = dbévizin geri Sdeme siiresidir.,

. Ozellikle dis kaynaklara bagimli yatirim projelerinde yukarida
matematikse1'§ekliy1e ifade edilen d6viz olarak geri odeme siiresi en ki~
sa olan projeye oncelik verilir. Ancak bu yontem, projenin ekonomik &m-
riinii, paranin zaman degerini ve projenin geri odeme siiresi bittikten son
ra odemeler dengesi iizerinde meydana getirecepi olumlu etkileri dikkate
.almadlglndan dolay1 sakincali goriilebilir. Fakat pelismekte olan tilkeler
de yatirimlarin Snemli bir kaynasi olarak doviz, kit bir faktdr oldujun-
dan, yatirimlarin segiminde dévizin geri odeme siiresinin belirlenmesi

onem tasimaktadir,

c- Projenin Sagladlgl Doéviz Kazanci/Tasarrufu

Bu kriter, toplam yatirima oranla her y1l ne oranda net diviz ka-
zancm/tasarrufu elde edilecegini belirler. Buna gore;

n

z n Cn
p = A=mtl (1+r)n seklinde formiile edilebilir (1).
O
z n
| [l (D
Formiilde; )
F = projenin ithalat ikamesi,
C = projenin déviz gideri,
I = toplam yat1r1m'miktar1,
n-m = projenin ekonomik Bmfﬁ,
m = yatirimin tamamlanma siiresi (kuruiU$ donemi) ve
" .1 = iskonto haddi olarak ifade edilir.

Proje, ithal ikamesini hedef a11jor$a, yukarida verilen formiilde
F terimi bunun sagladlél doviz tasarrufunu, ihracata ybnelikse daviz ka-

' zancini ifade eder. Bu kritere gére doviz kazanci/tasarrufu en yiksek

(1) Erden Oney, a.é.g,, Se 243, -



-ohmnprOJe tercih edilir. Nitekim, toplam yatirim yerine, sadece yatiri-
min d1s para 1ht1yac1 ele alimirsa, bu durumda, yatirimin doviz gerekti-

ren kismina kar§111k doviz kazanc1/tasarrufu bulunmus olur 1 ). Buna gd-

re; .
g Fn- Cn
D= n=:+1 (L4r)" olur.’
r In Idn
| n=1 (L+r)"
- Formiilde;

Id= yatirimin i¢ para ihtiyac1 ve

I- I K (yatirimin dis para geregi yani kurulus donemlndeki doviz har
cama31) y1 ifade eder.

d- Projeye Ayrilan Dévizin Mar jinal Verimliligi

Bir yatirim projesinin ekonomik omrii boyunca saglayacagl net do-
viz gelirlerinin iskonto haddi ile 1nd1rgenm1§ bugunku degerinin, kuru-
lus déneminde yapilan d6viz giderlerinin bugiinkii degerine esitlenmesiyle,
projeye ayrilan dovizin marjinal verimliligi bulunur. Matematiksel ola-
rak; |
K 5 (ND_)
(1+r)" n-m+1(1+r)

HME

e seklinde ifade edilir (2).

Burada; K = projenin kurulus dénemindeki déviz gideri (dis para
} / ihtiyac1),
ND = net déviz etkisi (projenin isletme dénemindeki doviz
ﬁ kazanci/tasarrufu ile giderleri arasindaki fark),
m = yatirimin kurulus donemi,
n-m = projenin ekonomik omrii ve

r = dovizin marjinal verimliligidir.

(1) Erden Oney, a.g.e., s. 244, v ‘

(2) Erdm Qﬁy. eBeCey Se 244. —
Istiklal Alpar, a.g.e., s. 15.
Chtln.Akgug Ae8eMe, 5,404,
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Bu. ddemeler bilangosu krlterlne gore dévizin mar jinal verimliligi
yani r orad1 bulunur. Bu oranin en yiiksek oldugu proje oncelikli proje-

dir, PrOJeier r oranl biiyiik olandan kiigiik olana dogru siralanmir.

e~ Projenin Toplam Odemeler Dengesi {zerindeki Etkisi

Yukarida ele alinan Gdemeler bilangosu kriterleri, bir yatairim
projesinin 6demeler dengesi iizerindeki etkilerini &lcme fonksiyonunu ye-
rine getirmekle beraber, projenin sézkonusu sektordeki olumlu ve olumsuz
dolaysiz etkilerini de icermektedir. Ancak, bu kriterler projenin dolay-
11 etkilerini dikkate almamaktadir. Bu sekilde gerceklestirilen bir pro-
je degerlendirmesi déviz faktﬁfﬁnﬁn verimliliginin tam olarak 6lgiilebil-
mesi acisindan yetersiz kalacaktir. Bu nedenle, bir yatirim projesinin
gerek kurulus gerekse isletme asamasinda odemeler dengesi iizerinde biitiin
etkilerinifdikkate alan bir kriter olarak, projenin toplam Sdemeler den-
gesi etkisi kriterine gerek vardir. B: projelerin ddemeler dengesi iize-
rindeki toplam net etkisinin bugiinkii degerini gostermek iizere B'nin dege
ri; o - | |

n n

n kp, - kK¢ .1
. B= - Z K o TI— + 2 (Z"5n jn) () seklinde
n=1 - n=m+l1 _j=1 j=1 14r
(1 '

k = projenin‘kurulusvdénemindeki doviz geregi,

[ ne B

ifade edilir . Formiilde;

\Fj = j sektoriinde ithalat ikamesinden dogan déviz kazanci/tasarrufu
(dolayli ve dolaysiz)
‘Cj = j seFFﬁrﬁhde’belli bir malin liretimi i¢in gerekli ithalat (do-
‘ layli ve dolaysiz)
m = projenin kurulus donemi
n—m = projenin ekonomik omrii ve
r = iskonto haddidir.

. Bu sekilde bulunan B degerlnl, projenin yatirim tutarinin (I )
“bugiinkii degerlne oranlarsak fayda/masraf orami cinsinden "toplam odemo—

ler denges1 kriterine basvurulmus olur. Kisaca su sekilde ifade edilmek

tedir (2):

i

(1) Erden Oney, a.g.e., s. 245,
(2) Erdm QEy, adg.eo, Se 245.

ke
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R

o=l (14-1')n

Sonug¢ olarak, yatirim projelerinin Sdemeler dengesi iizerindeki
vtﬁm etkilerini dikkate almasi acisindan, projeler arasinda tercih yapi—
larken "toplam 6deﬁeler dengesi' kriterinin kullanilmasi uygun olacaktuir,
Fakat, formiilde yer alan biitiin unsurlarin hesaplanamamasi durumunda, pro-
Jenin odemeler dengesi iizerindeki etkilerine iliskin diger odemeler bhi-
langosu kriterlerine basvurulmasi, teorik acidan yeterli olmasa da, pra-

tik a¢idan ka¢inilmaz olmaktadir.

5. Projenin Tiiketiciye Yarar Saglama Etkisi

Tﬁketicilerin de yeni bir yatirimin yapilmasi amaciyla proje de-
gerlendirﬁede malin fiyatinin diisiiriilmesi, kalitenin iyilestirilmesi gi-
bi bazi istekleri vardir (1). Bunun ic¢in proje degerlendirme kapsamina,
tikketicilerin talep'ettikieri fiyat kar$1slnda, proje ile iiretilecek mal
Vveya hizmetin -piyasa arz fiyatinda meydana gelecek degismelerinde dikka-
te alinmasi gerekmektedir, Proje iiretime gegtikten sonra iiretilen mal
veya hizmefin fiyatinda, liretimin artmasiyla, iiretimden &nceki fiyata
nazaran diisme meydana gelmesi, projenin tiiketicilere yarar saplama etki-
si kriterinin makro‘ekonomik acidan projenin kabul edilebilirligindeki,

onemini vurgulamaktadir. Pu kriter;

Fe(p

¢J1 = Pp) M seklinde formile edilebilir (%),

Formiilde;
F = tﬁketiciye saglanan toplam fayda (tiiketiciye saglanan yarar),
Pt_1=yeni yatirimdan onceki piyasa fiyata,

Py

M

yeni proje iiretime gegtikten sonraki piyasa fiyati ve

‘belli bir donemdeki iiretim miktarldlr.

Projenin tiiketiciye yarar saplama etkisi kriterinin analiz edilme
si sonucunda tiiketicinin toplam fayd331n1 artirmaya yonelik projeler ka-
bul edilebilir projelerdir. Bu projeler arasinda tiiketiciye en fazla ya-

‘rar saglayan proje oncelige sahiptir. Boylelikle proje ile iiretilecck

(1) Oktay Giivemli, a.g.e., s, l4.
(2) Sikrii Isin, a.g.e., s.‘27..' o
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mal veya hizmetin yasama ve rekabet edebilme olasiligil da yiiksek olacak-—
tir. '

- 6. Bélgésel'Kalklnma Etkisi

Bolgesel kalkinma, 6zellikle GOU'de bélgélerara51 dengesizlikler
veya gelisme farklarindan dolayi izerinde 6nemle durulmasi gereken, eko-
nomik ve sosyal boyutu olan bir olgudur. Bir ekonomideki mevcut kaynakla
rin bblgelerarasinda adil olmayan bir sekilde dagilimi, "bir iilkenin nii-
fusunun, baslica ekonomik faaliyetlerinin, iilkenin belirli birka¢ bolge-
sinde yogunlasmasi ve bunun sonucu olarak da diger bolgelerin niifus ba-
kimindan nisbeten daha az yogun ve ekonomlk acidan daha az gelismis olma

1" (1) sonucunu dogurmaktadir. Bu durum ise, iilkede bir bélgenin asir:
geli$m1$ diger bir bolgenin ise geri kalmis bdlge olarak isimlendirilime-
sine neden olmaktadir. Bundan dolayi GOU'in kalkinmalarini en hizli ve
en rasyonel bicimde gerceklestirebilmeleri, uluslararas: entegrasyonlara
kolayca uyum saplayabilmeleri ag¢isindan sosyo-ekonomik politikalarlndnv
bolgelerarasi gelismislik farklariﬁln azaltilmasina ve giderilmesine yo-
nelik bolgesel dengeli kalkinma politikasina yer verilmesi kaginilmaz
olmaktadir.

"Bolgesel kalkinma kriteri, bu sekilde bélgelerarasi dengeli kal-
kinmayi saglamak amaciyla ancak yatirimin kurulus yeri faktérlerini de
dikkate almak kaydiyla, yatirimlarin bolgelerarasinda olgiilii bir sekilde

(2)

kalkinma politikasinda en etkin arag, kamu ve 6zel sektdr tarafindan per

dagitilmasini ongdéren bir yontem" olmaktadir. Rasyonel bir bdlgesel
9ek1e§tirileceklyat1r1mlar ve bu yatirimlarin saglayacagi ekonomik ve
sosyal faydalarin, yatirim maliyetinin iizerinde ve bolgenin gelismesini
saglayac1 6zellikte olmasidir. Ozellikle, kamu miilkiyet hakklnlnrbﬁyuklﬁ
giinden dolayi kamu sektorii yatlfimlari, bir bolgenin gelismesine ©nemli
katkida bulunabilecek nitelikteki yatiraimlardir. Bﬁ nedenle devletin al-
ternatlf yatirim alanlara ara31nda az gelismis, gelismemis ya da geri
\kalm1§ bolgelere dncelik hakkini tanlma81, bolgelerarasi yapi bozuklupu-
nun zorunlu bir sonucu olmaktadlr. Kamu sektorii ile beraber 6zel sekto-

riinde bolgesel kalkinma sorunu iginde bulunan bhdlgelere yatirim yapmasi

(1) Zeynel l)inlgr Bolgesel lktisat, Ulwlag Unlversitest Yayin No:3-U49-OL33, Bursa, |4,
s. 203,

(2) Sikrii Isin, a.g.e., s,127.

4
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ig1n hukdmetler tarafindan ba21 tesvik tedbirleri olusturulagelmektedir.
Ulkemizde de be$ y1llik kalkinma planlari ve programlar gercevesinde bl
gesel kalkinma politikasinin yliriitiildiigii ve buna iliskin olarak kalkinma
da oncelikli ysrelerde yatirimlari tesvik mevzuatinin uygulanmakta oldu-
gu gozlenmektedir. Arastirmanin ikinci béliimiinde Tirkiye'de bélgesel kal
kinma politikas;na yonelik olarak kalkinmada oncelikli yoreler ve hu yi-
" relerdeki yatirimlari tesvik mevzuati, kaynaklarin dagilim ve ya£1r1m

alanlarinin belirlenmesine ayrintili olarak deginilecektir.

7-kMukayeseli Maliyet Analizi

Bu analize gdre; kurulmasi diisiiniilen bir tesisin diger iilkelerde-
ki ayni tip tesislerle karsilastirilmasi sonucu proje ile iliretilecek ma-
lin yerli iiretim maliyetlerinin ayni malin ithal fiyatlariyla mukayesesi
Olciilmektedir. Bir ekonomik entegrasyona katilmanin sézkonusu oldugu du-
rumlarda bu analizin 6nemi daha agik bir sekilde ortaya ¢ikmaktadir.Fko-

nomik bir entegrasyon durumunda giimriik duvérlarlnln kaldirilmasiyla di-
'ger ilkelerin fiyatlariyla rekabet edebilmek i¢in yatirimlarin biiyiik 61-
gekll firmalar halinde gergeklestirilmesi ve "minumum ekonomik kapa51te—
nin" daha gelismis olarak "iilkelerarasinda minumum rekabet edebilme kapa
sitesi" seklinde diisiiniilmesi gerekmektedir (1 ). Bu goriis Avrupa Toplulu-
guna katilma girisiminde bulunan Tiirkiye acisindan da mukayeseli maliyet
analizinin nemini ortaya koymaktadir. Nitekim, bu analiz ile bir yati-
ram projesinin'ﬁretecegi mallarin maliyetleri a¢isindan uluslararasi
alandaki rekabet glicii arastirilmis olur. "Ihracata déniik bir projenin
tiretim mallarinln, uluslararasi pazarlarda rekabet edici olup olmadiginy,
béylece ihra¢ edilme sansinin varligini arastirmak, kuskusuz proje deger
lendirici acisindan hayati 6nem tasimaktadir. Ayrica, ekonomik iiretim
kapasitesi, i¢ piyasadaki tiiketimi fazlasi ile asan projelerin degerlen-
dirilmesi de 6zel bir Snem tasar. Herhangi bir projenin iirettigi malla-
rin, uluslararasi rekabet giiciinii bulmak igin, ihra¢ edilen mallarin iire-—
timinde kullanmilan yurtici girdiler ile ihracattan saglanacak faydalarin
(net déviz geliri) karsllastlrllma31 gereklr"( ). Matemat1kse1 olarak

mukayeseli maliyet anallzl,

]

(1) Siikrii Isan, a.ge.e., s. 43,
Istiklal Alpar, a.g.e., s. 16, 3
(2) Ocal Usta, 2e8e€., S. 187, ‘
Birle‘irds Milletler Sinai Kallamm Teskilata, as8.€., S. 107,
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K = f—MgF§~ES* seklinde belirtilmektedir (1).
Formiilde; My = birim-liretim maliyeti .ve

P
c

ithal mali birim cif fiyataidar.

Bu analizde projenin uretecegl mallarin iretim maliyetleri ile bu
mallarin ithal CIF fiyatlari deger olarak alinmaktadir. Burada hesapla-
nan K degeri, projenin iiretim maliyetinin ithal mali CIF fiyatina naza—
ran yiizde kag¢ pahali veja ucuz olacagini gosterir. Bu analiz ile proje~
nin iliretimine yol a¢tigi mallarin maliyet yoniinden uluslararasi alanda
rekabet olanaginin arastirilmasi ve belirlenmesi yaninda bazi yatirim
alanlarinda uluslararasi uzmanlagmaya gidilip gidilemiyecegi de arasti-
rilmis olmaktadir, ‘

8—Projenin Sosyal KArlilipa

Gelismekte olan iilkelerde 6zel karlilik ile sosyal kirlilik ara-
sinda 6nemli farklar mevcuttur. Ozel kArlilik diger bir ifadeyle ticari
kdrlilik kriteri ulusal ekonomi acisindan bir yatirim projesinin deper-
lendirilmesinde tbplumun ekonomik ve sosyal faydasini yansitmasi a¢isin-
dan yeteréiz kaimaktadlr.‘Ulusalvekonomi acisindan yatirimlarin sadece
bir kesimin ekonomik ve sosyal refahini artirmasi degil, tim bireylerin
refahini artirmasi Snemlidir. Bu nedenle makro acidan proje degerlendir-

me asamasinda sosyal kdrlilik kriterine ihtiya¢ duyulmaktadir.

Sosyal fayda ve diger faktorleri dikkate alarak proje degerlendi-

r11me31 daha- gok kamu sektérii yat1r1m1ar1nda s6zkonusu olmaktadir. Ancak

enerji kisitlamasi, cevre kirlenmesi, issizlik gibi Onemli nedenler &zel -

sektdr yatirim degerlendirmelerinde, idarecileri ve maliyecileri yalniz
ticari kérlilipi esas almayan uygulamalara yoneltmektedir. Buna Srnek
olarak, Ortak Pazarin cevre kirlenmesine sebep olmayan, 'recycling' yo-

luyla kendi artiklarinmi kullanan sanay11er1 desteklemek i¢in aldipi ana

"pdlitikakararx verilebilir(2)

(1) Istiklal Alpar, a.g.e.,vs. 17. -

(2) Giindliz Parmuk, Turgut Alev, Erkut Yucaoglu, Ruzan Yarar, Mehmet Kiicik,Selvi Flgdn lizun Vadeli

Planlama, Boparici [niversitesi Yayin No:143, Mihendislik Fak. Fndiistrd Telimi 770
01, Boazi¢t Uni. Mat., 1. l)ds!q, lstanbul, 1‘)78 s. 130,

J
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Bir yat1r1m pr03e31n1n sosyal kirliligi, projenin saglayacagl sos
yal fayda ve projenin gerektirdigi sosyal maliyet arasindaki fark seklin
de tanlmlanabill:. Projenin sosyal k8rliliginin 8l¢iilmesi ve sosyal lay-
da ve maliyetlerinin bellrlenme31nde sosyal fayda-maliyet analizi anali-
tik bir ara¢ iglevini gormektedir,. Sosyal | fayda-maliyet analizine gére,
cari gelirler sosyal faydalarin, cari harcamalar ise sosyal maliyetlerin
yeterli bir ﬁlcﬁsﬁ kabul edi]mcméktedi;. Ancak, cari gelirler ve harcoma
larla sosyal gelir ve harcamalar arasindaki farklarin benzer sekilde sos
yal kazanci yansitabilecegi goriisii benimsenmektedir, Bu diizeltmeler ya-
pildiktan sonra, kullanilan fiyatlar "sosyal muhasebe fiyatlari" ya da
"muhasebe fiyatlari ile 6lciilen gelirler ve harcamalar arasindaki fark,
uygun bir sekilde "sosyal kir" olarak isimlendirilmektedir (1). Bir yata
rim projesinin sosyal fayda ve maliyetlerinin hesaplanabilmesi ve sosyal
kdrliligin 6l¢iilebilmesi 1§1n projede yapilmasi gerekli diizeltmeler sun-—
lardair: - ‘ '

i

- Ozellikle GOU de isgiicii, sermaye ve doviz piyasalarinin yeterin
ce gelismemis olm351ndan dolay1 piyasa fiyatlarina gore olusan iicret,fa-
iz ve déviz faktér paylari gercek ekonomik degerlerini gostermez. Bu ne—
denle piyasa fiyatlari yerine golge fiyatlar kullanilar. Golge fiyatlar,
piyasa ve fiyat mekanizmasinin iyi islemedigi durumlarda kaynaklarin op-
timal dagiliminda yardimci olacak bir gostergedir. Rekabet ¢arkinin iyi
dondiigii ve fiyat mekanizmasinin iyi calistigi ekonomilerde cari piyasa
fiyatlarl ile satalan kaynaklarin, rekabet halinde bulunan igletmelerde-

ki kar makSim#ZaSyonu motifi ile. optimal bigcimde dagilmalari miimkiindiir.
Buna karQ111kL fiyat ve rekabetin 1iyi c¢aligmadigr durumlarda cari plyasa

[iyat1 onlarin katlik derecesini ve ekonomik Gnemlerini yansitmamaktadir,
Bu nedenle kit kaynaklarin "sosyal alternatif maliyetlerini", yani biitiin
bir ekonomi ig¢inde sahip olduklari "nisbi 6nemleri" bulabilmek ic¢in bas-
ka bir metoda basvurmak gerekmektedir (2 ). Burada, gélge fiyatlar, piya-
‘sadaki mal ve hizmetlerin kitlik derecesini en iyi sekilde yansitmasin-
‘dan dolay1 "alternatif mallyet" veya "firsat maliyeti" seklinde de ifade
ked11ebilmekted1r. |

(1) I.M,D, Little and J.A. Mirrless, Project Appraisal and Planning for DNeveloping Count-
ries, Heineman Educational Books, London, 1977, s, 19,

) At Kalagbay, Kantitatif fktisat Teoriai ve Pol_1thas1 1.0. Yay. No:1592, Tktisat
Fakiiltesi No:289, Sermet Mat., Istanbul, 1970, s. 6%,

—
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- Diger bir diizeltme ise, piyasa fiyatlarindan, gercek bir gider
olmayan transfer ddemelerinin- (gimritk vergileri, siibvansiyonlar ve dolay

11 vorg11nr) g1knrl1lmnn1d|r. Dn1nvq|/ verpiler (gelir ve kurumlar  ver -

gisi) ise projenin kirindan dusulmez.

- Projenin diger ekonomik birimlerin maliyetini azaltici, kirini
artirici olumlu etkisi yani pozitif dissal ekonomilér, projenin net ge-
1irine‘ilave edilir. Maliyeti artirici ve kazanci azaltan olumsuz étkilg
ri diger bir deyisle negatif dissal ekonomiler ise projenin net gelifin—
den diisiiliir. |

- Proje farkli gelir gruplarinin tiiketiminde bir refah artisina
yol aciyorsa yani, tiiketime yonelik mal ve hizmetlerin [{yatlarinin diis-
mesine sebep oluyorsa bu olumlu etki projenin net gelirine ilave edilir
aksi takdirde projenin net gelirinden g¢ikarilar. Projede yapilmasi gerek
1i bu diizeltmeler piyasa fiyatlarina gdre olusan 6zel kirlilik ile muha-
sebe fiyatlarina gdre hesaplanan sosyal kérlillk kriterilara31ndaki fark
111181 acikca ifade etmektedir. Projeniﬂ sosyal karliliga matematiksel

olarak agagidaki gibi hesaplanmaktadir (1):

S (].+r)1 -(1+r)2 (1+r)3 (1+1)"

Bu formiilde;

va = yatirimin sosYal maliyeti (sosyalvyatlrlm tutari)
AS = yatirimin sagladigi yillik sosyal nakit gelir (sosyal yénden
_diizeltilmis sekli ile)
n = projenin ekonomik oOmrii ve
r= projenin sosyal kﬁr1111k oramidir,

Bu sekilde sosyal kdrlilik orami (r) bulunarak, alternatif proje-
ler arasinda sosyal kdrlilik orani en yiiksek olan projeye dncelik veri-
lir, Diger bir sekilde, asgari bir sosyal kArlilik oraninin belirlenme-

siyle de projeler arasinda bir se¢im yapilabilir. Projenin ekonomik &mrii

-

(1) Tevfik Tatar, a.g.e., s. 388,
Oztin Akgiig, "Yatairam Projelerinin Milli Fkonomd Yoniinden Degerlemiirilmesi Devlet
Yatirim Bankasi, a.g.e., s. 408,

Istiklal Alpar, a.g.e., s. 33.

J

i



™

_52_ ~\

- Diger bir duzeltme ise, piyasa fiyatlarindan, gergek bir gider
olmayan transfer 6demelerinin (giimriik vergileri, siibvansiyonlar ve dolay
11 vorg11or) g1knr|1]mnw1d1r. Dnlnvquz vnrpl1nr (pn1|r ve kurumlar  ver -

gisi) ise projenin kiArindan dU$ulmez.

- Prbjenin diger ekonomik birimlerin maliyetini azaltici, kArini
artirici olumlu etkisi yani pozitif dassal ekonomilér, projenin net ge-
lirine ilave edilir. Maliyeti artirici ve kazanci azaltan olumsuz étkilg
ri diger bir deyisle negatif dissal ekonomiler ise projenin net gelifin—
den diigiiliir. |

- Proje farkli gelir gruplarinin tiiketiminde bir refah artisina
yol aciyorsa yani, tiiketime yionelik mal ve hizmetlerin [{yatlarinin diig-
mesine sebep oluyorsa bu olumlu etki projenin net gelirine ilave edilir

aksi takdirde projenin net gelirinden ¢ikarilir. Projede yapilmasi gerek

1i bu diizeltmeler piyasa fiyatlarina gére olusan 6zel kArlilik ile muha-

sebe fiyatlarina gére hesaplanan sosyal kadrlilik kriteri arasindaki fark
111181 acikca ifade etmektedir. Projenin sosyal kdrliligil matematiksel

olarak asagidaki gibi hesaplanmaktadir (1):

o B L2 . (A . (A,
S )t (n)? (1)’ (L))"

Bu formiilde;

_Ks = yatiraimin sosyal méliyeti (sosyal yatirim tutari)
AS = yatirimin sagladigi yillik sosyal nakit gelir (sosyal yonden
diizeltilmis sekli ile)
n = projenin ekonomik Omrii ve
f = projenin sosyél kirlilik oramidir.

Bu sekilde sosyal kdrlilik orani (r) bulunarak, alternatif proje-

ler -arasinda sosyal kdrlilik orani en yiiksek olan pfojeye oncelik veri-

' lir, Diger bir sekilde, asgari bir sosyal kérlilik oraninin belirlenme-

s1y1e de prOJeler arasinda bir seglm yapilabilir. Projenin ekonomik omrii

(1) Tevfik Tatar, a.g.e., s. 388. -
Oztin Akgiic, "Yatirim Pro_]elerimn Mi1li Fkonami Yoniinden Degerlemiiri]nesi" Devlet
Yatirim Bankasi, a.g.€., s. 408,
Istiklal Alpar, a.g.e., Se 33.

—
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boydncarsaéiéyacagi sosyal kazancin asgari bir iskonto haddi iizerinden
bugﬁnkﬁ degéri,'brojenin sosyél maliyeti ile kar$1la$t1r111r, aradaki
fark pozitif ise proje kabul edilir (1). Yatirimlarin 6zendirildigi ve
planlamaya dayali ekonomilerde, gerek &zel ve gerek kamu yatirimcilari-
- nin, planladiklari yatirimin uygulamaya konulmasi devletin onayina bagli
dir. Bu nedenle, yapilabilirlik calismalari sosyal kdrliligin hesaplanma

sina elverisli olmalidair (2 )

Bir ekonomide piyasa mekanizmasi ile projelerin sosyal karliliga
ya da sosyal fayda-maliyét analizi yoniinden degerlendirilmesi arasinda
yakin bir iliski vardair. S0yle ki, yatirim kararlarinin alinmasinda,sos—
yal fayda-maliyet analizi, alternatif yatirimlar arasinda, hangi alterna
tifin sosyal bakimdan en ¢ok tercih edilmesi gerektigini belirler. Diger
bir deyisle sosyal'fayda—maliyet analizi, toplumun marjinal diizeyde neyi
tercih ettiginin kararlastirilmasi yontemidir. Pareto optimumunﬁ engelle
yen ve sosyal-kisisel fayda ve maliyetler arasinda farklilasmaya yol
acan digsal ekonomiler, sosyal mallar, azalan maliyet sanayileri gibi
aksak kosullarin bulunmadigi piyasa mekanizmasinin tam olarak isledigi
sosyal fayda;maliyet analizi ayni sonuglari yansitacaklarindan birbirle-

riyle c¢akisirlar (3)

« Bu ifadeden anlasildigi gibi tam rekabete dayali

piyasa ekonomilerinde herhangi bir yatirlm projesinin 6zel kdrliligi ile
sosyal kdrliligi arasinda fark gozetilmemektedir. Piyasa mekanizmasinin
etkin bir sekilde igleyisi piyasa fiyatlarinin mal ve hizmetlerin kitlik

derecesini en iyi sekilde yansitmasinin da gostergesi olacaktir.

"BirgySel‘planlarln piyasalarda birbiriyle bulusmasi, uyum sapla-
mas1, arz ve talep arasindaki dengeyi ve boylece fiyatlari belirlemekte-
dir. Digér kosullarda herhangi bir degisiklik yokken kalici olan fiyat
yilkselisleri, malin kitlik derecésinin yikseldigini gosterme egiliminde-
dir. Aksine fiyatin diisme egilimine gifmesi malin kitlik derecesinin
azaldlginl gostermektedir, Bu yolla bir malin fiyatainin diisiik veya yiik-
sek’olarak ortaya ¢ikmasi, bir yandan bu malin arz ve talebi arasindaki

farki, yani bu malin kitlik derecesini, diger yandan da diger mallara

(1) Oztin Akgiic, a.gdm., s. 409, -

(2) Nazif Giirdogan, Ticari ve Sosyal Agidan Proje Degerlendirme Ybntenﬂeri, Yayin No:DPT:
2063-M5:15, Ankara, 1936, s. 82. |

(3) Giineri Akalin, Kamu Fkonomisi, Ankara Uni. SBF. Yayin No:486, Ankara Uni., Basmeu,

’ Amqna,]981,ss.1h}417 S
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gore k1t11k derec931n1 yani gore11 kitlik derec931n1 belirtmektedir. Bir
malin mutlak ve goreli kitlik derecelerinin. bilinmesi bu malin gelecek-

teki iliretim ve  tiikketimine iliskin temel bilgi (informasyon) olmaktadir.
Buna bagli olarak gelecegin planlanma31, gelecege iliskin karar ve davra
-nislaryr belirlemektedir (1)

Yatirim kararlarinin allnma31nda]da piyasa fiyatlarinin mailarln
kitlik derecesini gostermesi, mevcut kaynaklarin dogru iiretim alanlarina
yonlendirilmesinde etkin bir rol 6ynayacakt1r. Ancak gergek hayatta pi-
yasay1 sinmirlayan faktdrlerin mevcudiyeti ve tam rekabet piyasasinin ide
al bir piyasa olmaktan Steye gldememe31 piyasa fiyatlarinin ekonomik ma-
liyet ve hasilatin &lgiisii olmasindan uzak tutmaktadir (2 ) Piyasa meka-
" nizmasinin isleyisini engelleyen bu faktorler copunlukla GOU'in kimligi-
ni karekterize ettiginden, bu iilkelerde sosyal fayda-maliyet analizinin
kullanilmasi gerekmektedir. Gelismis iilkelerde ise piyasa mekani7maq1n1n
iyi islememesinden dolayi sosyal fayda—ma11yet analizinin kullan11maq1n1
gerektiren faktorler mevcut degildir. Bu iilkelerde piyasa fiyatlari, mal
ve hizmetlerin kitlik derecelerinin 6lciilmesinde yeterli bir gdsterge
kabul edilmektedir. GOU'de piyasa mekanizmasinin isleyisine engel olan
ve sosyal fayda-maliyet analizinin kullanilmasini gerektiren baslica
faktorler; iicret haddi ve issizlik, élgégg gore artan getiri, sermaye
piyasasa, d1§sa1’ekonomi1er, kamusal mallérvve doviz kurudur. Bu faktor-

ler asagida kisaca agiklanmaktadar.

Ucret hqddi ve igsizlik; tam rekabet piyasasinda isgiiciiniin mar ji-
nal verimliligi yani bir ilave iggiiciinlin sagladiga ﬁrétim, odenen iicrete
esittir. Ancak gergek hayatta tekelci unsurlarin varligl ve isgiici fak-
toriiniin statik olmasi isgiicii plyasalarlnda dengesizlik ve aksamalara yol
agar. Bu dengesizliklerden dolayi piyasa iicret haddi, isgiiciiniin firsat
maliyetini gostermekte yetersiz kalmaktadir. Bu nedenle isgiiciiniin maliye
tinin isgucunun mar jinal verimliligini yansitacak sekilde diisiiriilmesi

gereklr.

1
-

(1) Hiisnii Frkan, Sosyal Piyasa Fkonamisi, a.g.e., s 90,

(2)Néuﬂ:.0ﬂ@m.'kalnmanuehﬂnnnlUlwyﬂ.H«mam.Agunn¢m1D5¥rhaﬂ1nﬂ3951 Dev-
let Yatiram Bankasy, Yhtuum]ﬁxnehﬂinulHazuﬂannxn.verﬁaiemﬁrihesi C&ltIT
Ankara, 1985, s.ZmJ

—
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Olggée gore ‘artan getiri;. tam fgkébet p1yasas1n1n varsaylmlarln-
dan biri dé biyasada fiyatlary etkllemeyecek kadar gok .sayida alica ve
sat1c11arlﬁ (firmalaran) bulunma31d1r.,Bunlar tek basiarlna piyasayi et
kileyemezlér. Ancak iiretim siirecinde dlgepe gore artafl getiri ile birim
‘mallyetlerin azaldigi ve bunun sonucunda tekellesme oighsunun ortaya
¢iktipr ve bu olpgunun kaynak kullaniminda verimlilipi a7n1tt1R1 bir¢ok
sektérde gozlenmektedir. Bununla beraber, piyasada fiyat, tekelci egi-
1im1er¢e belirlenmektedir. Bu durumlarda hiikiimet tekellesmeyi onlemek
amac1y1a yaéél diizenlemeler yaparak tekellerin fiyatlarini denetler.Ba-
z1 durumlarda ise, tekelci rantlardan dolaysiz olarak yararlanabilmek

i¢in kamu sektorii tekelci durumuna geger (1).

Sermaye piyasasi, GOU'de sermaye piyasasi yeterince gelismemis-
tir.?Bundan dolayy faiz orani, devletin miidahalesi, isletmelerde 6lcefie
~ gbre artan getiri ile ortaya ¢ikan tekellesme olgusu ve biigisizlik un-—
surlarinin -etkisiyle siirekli dalgalanma gostermektedir. Bunun sonucu
olarak projelerin ekonomik degerléndirilmesindé piyasa faiz haddi yeri-
ne siyasi kurumlar tarafindan belirlenen gélge falz haddi (sosyal ‘iskon
to haddi) kullanilair (2 )

'D1§sal ekonomiler; Gdenmeyen iiretim faktorii olarak da isimlendi-
rilen dissal ekonomiler, isletmelerin ya da devletin faaliyetleri disin
da, diger isletmelerin ya da devletin faaliyetleri sonucu sagladiklari
avantajlari veya dezavantajlari ifade etmektedir. Bir iretim biriminin
ekonomik faalixetinin diger iiretim birimlerinin faaliyetlerini olumlu
yonde etkile@e#i ﬁozitif dissal ekonomiler, olumsuz yoénde etkilemesi
ise negatif dissal ekonomiler meydana getirir. Dissal ekonomiler mikro
acidan, ﬁfetim maliyetini artirici ya da azaltici oldugundan, kurulus
yerinin saptanmasinda en az tasima harcamalari kadar onemlidir. Makro
a¢idan ise sosyal hasilanin maksimizasyonu yoniinden Snemlidir. Dissal
ekonomilerden yararlanarak saglanacak ek kidr diger bir ifadeyle 6zel .
-.yaraf, her zaman sosyal yarar artisi olarak diisiiniilmemektedir. Ozel ya-

rar ile sosyal yarar arasindaki fark ise, makro ag¢idan dissal ekonomile

(1) Merih Celasun, "Plyasa Fionari lerinde Planlama", MEIU-Studies in Development, _O__DIU_
Dergisi, 11 (3-4) 1984, s. 330,

(2) Ozhan Uzimciioglu, PnoK!DaﬁniendumEde Ekonomik Analiz Yontemleri 'Golge Fiyatlari-
mn Belirl ", Ankara, 1986, s. 30.
YihhzayAnxm,'YmnrnanuehannulE«rmmﬂch¥rkm¢umam.veThdaye]}nmmnsur
“de Bir Denene", (Basﬂmann$ Doktora Tezi), Ankara, 1980, s. 8.
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rin‘var11g1~deﬁ¢ktir.(1). D1$sal ekonomiler, Gzel ve sosyal yarar ara-
31ndaki‘bu farkllllktanvdolayl yatlrlmlarln sosyal kirliliginin hesap-
lnnmnSIndh"biynsn fiygtlnrinin ku1]an11mnn1h1 engoller ve kaynaklarin
optimum kullahim1,amac1yla projenin ségladlgl d1$Sal ekonomiler analize
dahil edilir. |

Sosyal fayda-maliyet analizinin kullanilmasini gerektiren dijer
bir faktor enflasyon, toplam talep ile toplam arz arasindaki dengeéiz—
1lik seklinde arz eﬂnckligi diigiik olan sektorlerde (6rnegin; tarim sektd
rii) ve bu sektdérlere bagli olarak diger sektorlerde fiyat artisina ne-
den olmaktadir. Eger enflasyon, nishi fiyat degisikliklerine neden ol-
mazsa, piyasa fiyatiarl, sosyal fayda ve maliyetlerin yetérli dlgiisii
olabilmektedir. Ancak, gercek hayatta devletin bazi alanlara uyguladipa
fiyat kontrolleri, bazi siyasal ve kurumsal nedenlerden dolayi nisbi
fiyatlardp degigmelerin meydana geldipi giozlenmektedir. Nisbi fiyatlar~
da meydana gelen bu degisiklikler ise yatirimlarin kdrliligini ve iiret-
kenligini azaltici yonde etki yapar. GOU'de kaynaklar sinirli oldugu
i¢in hangi yatlrlmlag;n iiretken yatirimlar oldugunun belirlenmesi cok
Snemli bir agamadir. Bu yatirimlar iilkenin sinirli kaynaklarindan daha
fazla pay almasi gereken, yiiksek oncelikli harcamalar grubuna girerler
ve GOU'in diisiik iiretim ve prodiiktivitelerinin artirilmasi icin gerekli
unsurlardir. Verimlilik ve iiretim artislari ise sosyal ve ekonomik so-
runlari ¢ozebilecek gelismelerdir. Bu nedenle, tretken yatirimlari ve
bu yatirimlarin kdrliliginin artlfllmaSl amaciyla enflasyon etkisinin
minimuma indirilmesi, sosyal kadrliliginin hesaplanmasinda piyaéa fiyat-

lara yerine,dﬁzeltilmis fiyatlarin kullanilmasini gerektirir (2).

Kamusal mallarin varlipy GOU'de sosyal fayda-maliyet analizinin
kullanilmasini gerektiren diger bir onemli faktordiir. Kamusal mallar
(egitim, saglik, ulastirma, savunma v.b,) pazarlaﬁamayan, toplumun bii-
tiin biréyleri tarafindan sosyal gereksinmeleri gidermek amac1yia birlik
. te ve esit olarak tiiketilen mallardir. Kamusal mallar, dissal ekonomi-

ler yaratirlar. D1$sal ekqnomiler, ozellikle, kamusal mallarda Snemli

[

(1) Zeynel Dinler, a.g.e., ss. 57-58.

(¢3) ﬁzhnnikﬁhnﬁoﬁ]u.'a.g.@., . W,
Irving S.Friedman, lnflasyon, Gev. llaluk F. Girsel, (lurkiye s Bankasa Kilttir Yay.)
Fxonomik Eserler Dizisi: 12/162, Ankara, 1975, ss. 286-287.

-~
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'boyutlarafulaémaktadlr. Kamusal bir ma11n’herhangi bir kimse tarafindan
tﬁkefimi,bﬁ ma1daﬁ digerlerinin.bir odeme kar§i11g1 olmaksizin faydalan-
masina olanak saglamaktadar (1). Diger yandan, piyasa fiyatlari ile &zel
mallardan saglanan fayda dlgiilebildigi halde, kamusal mallarin sagladiga
fayda 6lciilememektedir. Ancak bu mallardan bazilarinin (6rnegin; egitim,
saglik) faydaliligin veya maliyetinin belirlenmesi ancak sosyal fayda

maliyet a@nalizi ile miimkiin olabilmektedir (2).

‘Sosyal fayda—maliyét analizinin gelismekte olan iilkelerde kullani
m1 gerektiren bir diger faktoér doviz kurudur. Enflasyonist bir ortamda,
doviz kurlarlnln fiyat artislarina uygun olarak artirilamamasi, ithalat
ihtiyaci ve diger bir takim nedenlerden dolayi déviz talebi déviz arzin-
dan daha fazla olacaktir. Boylece mallarin piyasa fiyatlariyla onlar:
elde etmenin gergek sosyal maliyeti arasindaki farkin biiyiimesine neden
olacaktar (3). '

Yukarida ele alinan nedenlerden dolay:i GOli'de makro diizeyde proje
dégerlendirilmesinde sosyal fayda-maliyet analizinin kullanilmasi gerek-
1i olmaktadir. ‘Gelismis ﬁlkelérde ise piyasa mekanizma81nin>i§1eyi§ini
engelleyen faktorler ve ortam mcvcut degildir. Bu iilkelerde bazi &zel
alanlarin disinda sosyal fayda-maliyet anilizine gereksinim duyuimamak—

().

tadir

(1) Tamer Isgiiden, Kam Yatirim Proijelerinin Degerlendirilmesinde Fayda-Maliyet Analizi,
1.T.1.A. Nihad Sayar-Yayin ve Yardim Vakf1 Yayinlar: No:319/552, Sermet Mat., Vize,
1980, ss. 98-100. : o '

(2) Orhan Sener, Kamu Fkonomisi, Okan Yayincilik, Tstanbul, 1980, s.46.

‘Sosyal fayda-maliyet analizinin kamusal mallara uygulanabilirligi konusunda 6rnek ola-
rak egitim harcamalarina uygulanisi konusunda genis bilgi igin bkz. Giineri Akal}n Kamu
Fkonamisi, Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fak., Yayinlar: No:486, Ankara ini.,
Basumevi, Ankara, 1981,

(3) Yaldiray Arsan, a.g.c., s.8. ‘

(4) Daha genig bilgi igin bkz. IMD Little and J.A.Mirlees, Projed Appraisal and Planning
Countries, a.g.c., ss. 27-28. ‘ ‘

.
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ixinci BOLiM
TURKIYE'DE KAMU SEKTORUNGUN
YATIRIM PROJELERININ SEGIMINDEKT iSLEVi

Tiirkiye'nin ekonomik kalkinma siirecinde, kamu ya da 5zel sektsr
yatirim projelerinin mikro ve makro diizeyde degerlendirilmesi ve secimi
'sorunu, kit kaynaklarin rasyonel kullanim1i yé&niinden iizerinde durulmasi
gereken bir konudur. Arastirmanin birinci bdliimiinde yatlrlm projeleri-
nin se¢imi_kuramsal agidan incelendi. fkinci bsliimde ise Tiirkiye'de ka-
munun yatirim projelerinin segimine yonelik yaklasimi arastirmanin bi-
rinci boliimiinde ortaya konulan kuramsal gergeve igerisinde ele alinacq&
tir, Yatirim projeleri kamu ya da 6zel sektdér tarafindan gerceklestiril
mektedir. Baska bir ifadeyle, yatirim projelerinin hazirlanmasi., doﬁorn ’
lendirilmesi, seg¢imi ve uygulamaya aktarilmasi kamu ya‘dayézel sektor
kuruluslarinca yerine getirilmektedir. Bu arastirmada kamunun, kamu ya-
tirim projeleri ve 6zel sektor yatlrlﬁ projelerinin degerlendirilmesi
ve sec¢imi {izerindeki i$levihin ne oldugu arastirilmakla birlikte ayrica
ge11$mekte olan bir iilkenin kalkinmasinda &nemli yeri olan yabanc1 ser-

maye yatlrlmlar} acisindan da degerlendirme yapilmaktadir.

/
I. TURKIYE EKONOMiSTNDE KAMU SEKTORUNUN KAPSAMI VE YATIRIMLARIN
NITELIGT

Turklye de kamunun yat1r1m prOJelerlnln se¢imine yaklasiminda,
oncelikle kamu sektoru kavram ile anlatllmak istenen konu ve ekonomide
.ki mevcut yatirimlar olarak kamu sektorii yatirimlari, 6zel sektdsr yati-
“ramlara ve‘yabanc1 sermaye yatirimlarinin ekonomik yapi igerisindeki
payinin ne oldugunun incelenmesi‘éézkonusudur. Bu amag¢la Tiirkiye'de ka-
mu sektdoriiniin yatirim projelerinin segimini nasil yonlerdirdigi ve na-
s1l etkiledigi, éncelikle kamu sektorii kavraminin igerigi, daha sonra
ise ekonomik kalkinma siirecinde Gﬁemli yeri olan yatirimlarin niteligi

hakkinda bilgi verilmesini gerektirmektedir.

Fa

g
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A. Kdmu SekLorunun debdml

Bir U1USa] ckonomi 1ger1 sinde meydana gclen ekonomik faaliyetle-
rin kamu ve bzel sektdr tarafindan 5crgek]est1r11meslhdc, her iki sck-
tor de, kit knynnk]nr]n insan ihtiyng¢larinan knrﬂ11nnmnq1 amaciyla fnan-
liyette buliinmaktadir. Kit kaynaklarin alternatlf yat1r1m projeleri ara
sinda ydnlendirilmesinde &zel sektdr i¢in kér faktoru, kamu sektorii i¢in
ise ulusal kalkinma politikasi hedeflerine uygunluk ve toplumsal fayda
faktorii 6nemlidir. Burada ele alinan kamu sektérii églslndaﬁ bir deger-
lendirme yapildiginda kamu sektérii; kamusal mal ve hizmetler iiretereck
insan ihtiyaglarini gidermeye galismakta ve daha cok toplumsal ihtiyag-
lari tatminle ilgiii mal ve hizmet iiretimini iizerine aldigi: i¢in ekono-
mide sosyal layda yaratmak amaciyla Lanllyette bulunmaktadir. Ayrica
kamu sektorii, piyasa ékonomisinin ihtiyaglarlnl kargilamaktaki yetersiz
1igini gidermek amaciyla da faaliyette bulunmaktadlr.vHangi tiir faali-
yetlerin sosyal féyda sagladigl ve bu faaliyetlerin igerigi itibariyle
politik bir deger yargisi tasimasi nedeniyle kamu sektorii faaliyetleri,
ekonomik prensiplerle birlikte siyasi tercihlerle diizenlenmektedir (1).
t1leride deéinilecegi gibi siyasi tercihler , Tiirkiye ekonomisinde yati—
~ram projelerinin kamu sektériince degerlendirilmesi ve seciminde belirle

yici bir faktsr olmaktadlr.

Literatﬁrde kamu sektériiniin ekonomik faaliyetlerinin kurallarini
simgelemek amaciyla "Kamu Ekonomisi™ terimi .kullanilmektadir. Kamu sekts
ri Kamu Ekonomlslnln hacmi 1§1nde degerlendlrllmek lizere sayisal biiyiik-
liikler ile; "Kamu Ekonomisinin hacmi = Devlet Biit¢esi (Genel + Katma Biit
ge) + Mahalli- Idareler Butgelerl + KIT Butgelerl seklinde ifade edlgir.
Bu sekilde kamu ekonomisinin hacminin GSMH'ya orani kamu ekonomisinin

‘gorell hacmini ve ekonomlde kamu sektoriiniin aldigi pay:r belirlemektedir.

Yukarida tanimlanan kamu ekonomisi hacmi parelelinde Tiirkiye'de
kamu sektﬁrﬁ kapsami} genel ve katma biitgeli kufu1u513r, mahalli idare-
‘ler\vé kamu iktisadi tesebbiisleri (KIT)'nden olusmaktadir. 1983 yilindan
sonra biitge disi fonlarln da kamﬁfsektbrﬁ kapsamlna‘allnma31 kamu sekto-

riiniin ekonomi igerisindeki hacmini genisletmistir. Kamu sektorii agisin-
: !

—

(1) Aytag Fker-KAmil Tiigen; Kamu kkﬂjyesihé Giris, Bilpehan Basimevi, Iznir, 1987, s.25.

(2) Giineri Akalin; Kamu Fkonamisi, A.[1.S.B.F. Yay. No:486, A.i1.S.B.F. Basnnev1, Ankarﬂ,
1981, s.20.
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dan ekonqmik‘kaynaklarin kamu ve .6zel sektdr arasinda dagilimi ve kulla-
niminda "toplum yﬁnﬁnden'faydaﬁln cogaltilmasi" goriisiiniin hakim olmasi

nedeniyle haﬁgi.kesim toplum yararina [aydaya artlrabiliyoréa kaynaklara
o kesimin kullanmasi gerektiji kabul cdilmcktedir. Bu agidan, kamu sckt@
riiniin bir ckonomi igerisindcki onemi, hir yandan kaynak kullanimi, difer

yandan da ekonomide,yarattigl etkiler nedeniyle dnemlidir (1).

Kamu Sektﬁrﬁ kapsamina giren kuruluslardan genel biitgeli kurulus—

lar, tam kamu hizmeti iireten ve giderleri devlet tarafindan karsilanan

(2)

nedeniyle arastirmanin iiciincii b6liimiinde ele alinacak olan Devlet Planla-

kuruluslardar .‘Turkiye de yatirim projelerinin se¢imindeki islevi

ma Teglkilaty (DPT) genel biltyeli kuruluslar feerialode yer almuktnds .

Katma biitgeli kuruluslar ise giderleri 6zel gelirle karsilanan ve
i genel biitge d1$1nda yiiriitiilen biitgeye dahil kuruluslardar & ). Katma biit
celi kurulu@lar niteliklerine gore; ekonomlk bir 1$1etme niteliginde

olanlar ve olmayanlar (Orman Genel Miidiirliigii ve Universiteler gibi), tii-
zel kigiligi olanlar ve olmayanlar (Hudutlar ve Sahiller Miidiirliigii v.b.)

ve déner sermayeli olanlar ve olmayanlar seklinde 51n1f1and1r11maktad1r—

(4)

Kamu ekonomisi igerisinde yer alah diger bir kamu birimi olarak
mahalli idareler (veya yerel yonetimler); devletin idari orgiiti i¢inde
merkezi idarenin yanisira ve onu hemen izleyen kuruluglardir. Ayrica ma-
haiii'idareler, biitiin kamu hizmetlerinin merkezden yapilmasinin olanak-
si1zligr ya da gﬁgluguyle,gesltll bolgelerin ¢esitli toplumsal ihtiyagla-
rinin kar$1lanm331na hizmet etmekte ve b6lgesel nitelikte kamu hizmeti
sunmaktadir (5 ). Bu kuruluslarin topluma sunduklari hizmetlerde ekonomik
amég, sinirli kaynaklarla optimum faydanin saglanmasidir. Topluma sundu-
gu kamusal mal ve hizmetler nedeniyle mahalli idarelerin iilke kalkinma-—
sinda olduk¢n Gnemll yerl vordir. Orneging egltlm, saglale gibl altcernn-
tif kamu hizmetleri mahalli idarclerce gergeklestirilir. Mahalli idarele

“rin, hizmetlerine yonelik yatirimlari yonlendirmesinde oncelikle biitce-

(1) Iktisadi Rapor 1988, T.0. B.B. Yayin No: Gerel ., APK-24, s.171. A

(2) Gulay Qoglun, Deviet Bitgest, 1. hada, Olgag M;ntlma 1, Turhan Kitabevl, Ankara, I*b()
s.AQBSD

(3) Ilhan Ozer, Devlet Maliyesi, Cilt II,‘PkﬂJye ve Gimrik Bakanlig1 Arastirma, Planlam
ve Kmrannnyon Kuruln Ynym No: - 19%0/277, Baghakanlake Rasamevi, Anknm. 1986, 9.7,
51, r

(4) Giilay Coskun, “BaBeLey s. 52.
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den bu 1dare1ere ayrllan payin mlktarl, daha sonra ise yatirimlara ilis-—
kin olarak yap1lacak ekonomik, teknik, sosyal ve siyasi faktsr ve deger-
1end1rmeye iliskin tgrc1h1er1n n1te11g1.onem kazanmaktadlr. Bundan baska,
bu idarelerin hizmetlerinin verimli bir sekilde yapilmasi kalkinma plan-
larinin bagarisini da ortaya koyacagi-igin, Yatlflmlarln kalkinma planla
rinda ongdriilen hedef ve poiitikalar yoniinde yonlendirilmesi gerekmekte-
dir. Nitekim kalkinma planlarinin uygulamaya aktarilmasi amaciyla diizen-
lenen yillik programlarda, mahalli idarelerin yatirimlarina iliskin ‘uya-
cagi hﬁkﬁmler belirlenmistir. Mahalli idarelerin bir kamu birimi olarak

ancak kendi Yatlrlmlarlnl yonlendirmesi ve alternatif yatiramlari icin

tercih yapmasi sozkonusudur.

Mahalli idareler; il 6zel idareleri, belediyeler ve kdyler olmak
lizere iige ayrlllf. Bunlar icerisinde belediyelerin yaptiklara yatirimlar,
genellikle altyapl'yatlrlmlarldlf. Altyapi yatirimlaranin kalkinma hare-
 ketinin gergeklestirilmesindeki rolii bakimindan iilke ekonomisi ic¢inde
¢ok onemli bir yeri vardir. Giinkii diger yatirimlarin ekonomik olarak var
liga biiyiik olgude altyapi yatirimlarinin varllglna baglidir ve bu yat1—
rimlar ekonomlk, sosyal ve kiiltiirel faallyetlerln temelini olusturmakta-

, (D

bu yatirimlarin gergeklestirilmesinde belédiyelere onemli gorevler diis~

. Bundan dolayi, bu yatirimlar arasindaki &nceliklerin tespiti ve

mektedir. Burada tekrar kaynaklarin kitligil sorunu ortaya ¢ikmaktadar.
Mahalli idareler 1982 yilindan Snce kaynaklarin yetersizligi nedeniyle
gelisememi§lerdir. Ancak 1982'den sonra bu idarelerin mali durumlar1 iyi
lestirilmis, merkez1yet91 anlaylgtan biiyiik 0lgiide uzaklasilarak yeni dij~-
zenlemeler getirilmi§t1r. Mahalli idarelere iliskin olarak gdézlenen bu
ge11§me1er,‘Turk1ye de yerel idare i¢inde daha agik bir ademi-merkeziyet
¢ilik yénetimiﬁi‘de tesvik edici bir unsur olmustur. Gelecekte bu idare-
lerin yonetimine daha fazla niifusun katilimi da tiim politik sistemln en
onemli bir gostergesi olacaktar (2 )
- " Kamu sektorii kapsamina giren diger bir kamu kurulusu, kamu iktisa
di tesebbiisleridir. Devlet, ekonomik ve sosyal kalkinmayi gergeklestir-

mek, ulugal tasarrufu artirmnk, yotirimlara komt yornrinin gerekt i“i P rye

\
) \

-

© (1) Belnn {stiimsk, Delediyelerde Yatirim Planlamsy ve Finonamn Modeli, DT Yagan No:
2059-9PB:397, Ankara, 1986, s.l4, ‘

(2) Friedrich Ebert Stiftung, Dilemmas of DecentrallzatumlDﬁnuxn;el.Government in TURKEY,
No: 123/12§ Editedby: Metin Heper, Bogazici University, TIstanbul, 1985, s.128.
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celiklere yﬁnn]tmck; kalkinma planlarini hn21r]amnk/gibi gorevierinin
yanisira ekonomik yépl igerisinde bir girisimci olarak da faaliyette bu-
lunmaktadir. Bu sekilde devletin ekonomik hayatta girisimci olarak rol
almasi, kamu ekonomik girisimciligi ya da kamu %ktiSadi tesebbiisleri ola
rak adlandirilmaktadir. KTT']erln faaliyetlerl, devletin ckonomiye yiin
verme ¢abalari sirasinda, ayni 6zel sektdr kurallari igerisinde devletin
bir giriSimci gibi iiretime katilarak iirettigi mal ve hizmetlerden elde

edilen gelirle finansmani saglanan faaliyetlerdir (1).

KIT'lerin kapsaminda, Iktisadi Devlet Tesekkiilii (IDT), Kamu ikti-
sadi Devlet Kuru1u$u‘(KiK), miessese, bagli ortaklik, istirak ve isletme
yer almaktadir. Bunlardan I.D.T. sermayesinin tamami devlete ait, ekono-

mik gereklere uygun olarak verimlilik ve kArlilik ilkeleri dogrultusunda
§a11$mélar1 Ongoriilen kuruluslardir. Bu kuruluslar, ekonomik alanda tica
ri esaslara gore faaliyet gostermek ve temel erekleri kArlilik olmak Uzg
re kurulmuslardir. KiK ise sermayesinin tamami devlete ait olan ve tekel
niteligindeki mallar ile temel mal ve hizmet iretmek ve pazarlamak iizere
kurulan, kamu hlzmet1 agir basan kamu iktisadi tesebbiisiidiir. KiK'in erek
leri kérlilik degil, verimliliktir (2 ). KIT yatirim projelerinin deger—
lendirilmesi ve seg¢iminde 6nemli fonksiyonlari olan ve kendisi de bir
KIT olan Devlet Yatirim Bankasi, 1988 yillna kadar KIT yétlrlmlarlnl fi-
nanse etmistir. Sozkonusu banka 1988'den itibaren KiT'lerevyatlrlm-kredi
si saglamamaktadir. Giintimiizde KIT yatirimlarinin"her KIT'e bir banka"
yontemlyle finanse edilmesi s6z konusudur (3 ). KIiT'lerin yapacaklarl ya-
tirimlar, ekonoml politikasinin 6ngédrdiigii bigimde kalkinma planlarinda
yeralan hedef ﬁe ilkeler dogrultusunda gerceklestirilir. Besinci Bes Y1l
11k Kalkinma Planinda (BBYKP) KIT politikasinda yatirimlarina iliskin
olarak "KIT yatirimlarinin plan hedefleri dogrultusunda enerji, madenci-
lik, ulastirma, haberlesme sektérleri ile rehabilitasyon ve darbogaz gi-
derme alanlarinda yogunlastiracaklari, 6zel sektériin yeterli oldugu alan

larda yeni yatirimlardan kaginacaklari" (é) ongdriilmistir. KIT yatirimla

~.

(1) Fevzi Devrim, Maliye Politikas1, D.FE.il., T.T.B.F. Yay. No:4, T?mir. 198'5 S.401-42.
Koray Basol, "iirkiye’ Heonomisinde Kami titisadi Tesebbiisleri", E.U.1.F. Derglsl,
Y11:3, Sayi:4, 1?mir,]984 s. 104,

(2) Resmi_Gazete, KIT Haklanda KHK/233, 18 Haziran 1984, Saya: 18435 Mikerrer, s.176.

3 Mnlhzet, 12 Haziran 1989, s.5. !

(4) DFT, Be§1nc1BesY1]l1kKa]kLmaPlam 19851989, T.C.DPT, Yay. No:DPT:1974,

—~
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‘Tinin y6nlendifilmesi bu politika‘1§1g1nda gerceklesecektir. Asagida

tablo '(l)'t_le KIT' terin titke yatirimlarindaki yerl gésteriimektoedir,

TABLO: 1
KiT'lerin Ulke Yatirimlarindaki Yeri

Yatirim (Milyar TL) ’ Paya 7

Toplam Kamu KTT Toplamda Kamu Yatirimlarinda

I. Pl.Dén. 63 33 11 17.5 34.8
IT P1.Dén 143 75 32 22.3 43.2
IIT P1.Dén. 579 207 135 23.3 45.6
1981 1.242 767 412 13,1 53.7
1982 1.647  1.006 536 32.5 53.3
1983 2.179  1.314 778 35.7 592
1984 - 3.370  2.022 1.176 34.9 58.2
1985 | 5.442 3,108 1.617 29.7 52.0
1986 8.743  4.990 2.002  22.9 40.1
1987 0 14.128  7.557 3.341 23.6 44.2
1988 24,971  12.053 4.838 19.4 40.1

&mﬁcﬂTVEﬁhﬂmen%a&&dwmhn s. 110, 36.
Aslan Eren, "Tirkiye'nin Fkonomik Yasinin Analizi", Bilgehan Basimevi, Tzmir,1989

Tablodan goriildiigii g1b1 KIT yatirimlarinin iilke yatirimlarinda-
ki payinin I., II. ve III. Plan donemleri dahil olmak iizere 1984 yili-
na kadar arttlgl, 1984'ten 1t1baren gerek toplam gerek kamu yatirimla-
rinda KiT' ler1n payinin azaldlbl go7lem1enmekted1r 1988 yilinda KiT
yatirimlarinin kamu yatirimlari i¢indeki payi yiizde 40.1, toplam yati-
rimlardaki pay1l ise yiizde 19.4 olarak belirlenmistir. KIT yatirimlari-
nin 1984 yilindan itibaren azalmasinin nedeni, dzellestirme kapsamina
dahil edilen kuruluslarain KiT kapsamindan ¢ikarilmasi ve ekonominin
diger: kesimlerinin KIT'lerden daha hizli biiyiimesi oldugu sdylenebilir.
bununla beraber KiT'lerin mevcut sermaye birikiminin, modern igletme
prensipleri gergevesinde 5zel sektorce daha verimli degerlendirilecefii
diisiinilerek, ana pdlitika olarak.‘KTT'lerin ekonohi i¢inde nisbi payla
rin1 kiigliltmek, faaliyetlerini sadece ihtiyag d;yulan alanlara kaydir-
mak ilkeleri benimsenmistir. Ozellikle kalkinmada oncelikli ybrelerde
imalata yo6nelik yatirim yapmalarlna olanak vermek ve bu isletmeleri

genelde da?bogaifgiderici ve modernizasyona yonelik yatlrlmiar yaparak
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rekabet edebilir ‘kérla bir kurulus durumuna getlrmek onem kazanmakta-

r (D

Son yiliérda-Tﬁrkiye'de kamu sektorii hacmi igerisinde fonlarda
onemli bir yer tutmaktadir. Fonlarin Tiirkiye Biiyitk Millet Meclisi'nin
denetimine bagli bulunan ve bir yasa‘ile ya da yasanin verdigi bir yet
kiye dayanilarak belli bir amacin gergek1e$tirilmesi iizere kurulmas;
s6z konusudur. Ulkede, yasalarla ya da yasalarin verdigi yetkiye daya-
nilarak kurulan ve yasama organinin denetimine bagil bulunan 141 fon
bulunmaktadir. Bunlardan 85'i gesitli genel ve katma biitgceli kurulusla
ra bagli, 56'sa ise iiniversitelere iliskin fonlardir. Fonlarin kurulu-
sunda genel olarak ekonomik, sosyal ve kiiltiirel amaglar 6nvplanda tu-
‘tulmakta ve kir amaci giidiilmemektedir (2). Ancak 6zel sektdr tarafin-
dan yapilacak yatirimlarda fonlardan kir amaci ile yararlanilmasi soz-
konusu olabilmektedir. Bunun disinda fonlar dogru olarak kullanlldlél
takdirde gésitli yatirimlaran gergekle$tirilmesinde onemli bir kaynak

olusturmaktadar.

Kamu yatirimlari i¢in, kamu yatirimlarinin, istikrarli ve glive-
nilir gelir verilmesi suretiyle tasarruflari tesvik ederck saglanacalk
ek finansman kaynaklariyla gerceklestirilmesini saglamak iizere faali-
yette bulunan kamu ortakllgl fonu, 6zel sektsr yatirimlari igin ise
toplu konut fonu, ihracat; tegvik fonﬁ s6zkonusu fonlara ornek verile-

bilir.

Tﬁfkiye'#e Yatlrlm projelerinin degerlendirilmesi ve sec¢iminde
kamu sektérﬁnﬁd roliiniin ne oldugu incelenmeden once kamu sektorii kavra
m1 ile anlatilmak istenen konu yukaraida kamu sektoriiniin kapsami igeri-
sinde ifade edilmeye callqlldl. Simdi Tirkiye ekonomisinde yatirimla-

rin niteligi hakkinda bilgi verilmektedir.

B. Yatirimlarin Niteligi

~ Tiirkiye'de kamunun yatirim projelerinin degerlendirilmesi ve se
¢iminde, ii¢ tiir yatirimin ve bu yatirimlara iliskin yatirim projeleri-
nin yonlendirilmesi s6z konusudur. Bunlar kamu sektorii yatirimlara,

P
—

(1) 1988 Mali Yila Biitge Gerekgesi, Maliye Dergisi, T.C. Maliye ve Giimrikk Bakanlig,
Ankarn, 1988, .96, »

(2) T.C.Devlet Teskilati Rehberl 1988-KTT'1er ve. FONLAR Tiirkiye ve Ortadogu Amme Ensti.
Yay. No;228, Ankara, 1988, s. 261. ’
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6zel sektsér ydtirimlari ve yabanci sermaye yatirimlatidir. Kamu sekto-
rii agisindal yatirimlarin segimihe iliskin bir degerleHdirmenin yapila
bilmesi bu yatirimlarin tanimlanmasi .ve Tiirkiye ekonomisindeki yeri ve

oneminin belirtilmesini gerektirmektedir.

1. Kamu Yatiraimlara

De?let'taraflndan gerceklestirilen yatiraimlar, kamu yatarimlaray
dir. Altyapi ve iiretken yatirimlar, kamu yatirimi igerisinde yer alir-
lar. Altyapi yatirimlari, ekonomik faaliyetlerin gergeklestirilmesi
i¢in yapilmasi zorunlu temel yatirimlardir. Ayrica bu yatirimlar iiret-
ken yatirimlarin yapilmasi i¢in de gereklidirler. Bir iilke ekonomisin-
de altyapi yatirimlari, fazla sermaye gerektirdigi, genis bir organi~
‘zasyona ihtiyag gosterdigi ve kisa siirede kirli olmadiklari i¢in dev-
letge yerine getirilﬁnktcdir (1). Tiirkiye'de kamu yatirimlari, genel
ve katma bﬁiqeli kﬁruluslar, mahalli idareler ve KIiT'lerin yatirimlari
olarak ifade edilebilir. Ayrica bir de fonlara bagli olarak gergekles-
tirilen yatirimlar soz konusudur,‘Kalklnma planlarina bagli olarak yii-
riirliige konulan-yillik programlarda hangi yatirimlarin kamu yatirimla-

ri olacagi &ngoriilmektedir. Yani kamu yatirimlari projelendirilerek
programa baglanmaktadir (2).

Tiirkiye ekonomisinde kamu sektoriiniin yeri ve kamu yatirimlari
hep agirlikli bir paya sahip olmu$tur.’Ancak, 1980 yilandan itibaren
serbest piyasa ekonomisine‘dayall yeni ekonomik strateji ile 6zellikle
6zel scktdriin sahasina girmemek igin hiikiimet, knmu harcamnlarinin  kii-
gulmesini hedcileyerek kamu yatlrlmlarl i¢in altyapi sektoriine (sulama,

enerji, ulaqtlrma, haberlesme vb.) agirlik vermistir (3)

Toplam yatirimlar igerisinde sabit sermaye yatirimlarinin yil-
lar itibariyle kamu ve 6zel sekt6r ayiriminda ortaya konmasi, ekonomik
politika yoniinden onem tagimaktadir. Ciinkii bu ayirimda hangi sektor
taraflndan daha agirlikla olarak sabit sermaye yatirimlarinin yapildi-

gl ve bu yatirimlarin ne gibi knynnk1ara dayandirildiginin hilinmesi,

i
—

* (1) Ergiil Han, Kalkinmada Altyapa Yétlrnnﬂar1 Eskisehir 1.T.1.A. Yayinlari No: 127/77
s. 12.

(2) Devlet Plan]ama Teskilat1, Tirkiye'de Planly Kalkinma ve DPT, Yayin ve Tensil Daire-
si-Baskanlig1, Ankara, Tenmuz 1986, s.5.

(3) Diinya Bankasa Raporu, Tirkiye'de Kam Yatirimlarinin Diizenlermesi, s.2.
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politik yﬁnlendirmeﬁin de agikliga kQVU$m351n14saglamaktad1r (1).Sabit
sermaye yatirimlari igerisinde kamu sekt&riiniin payi, 1973-1988 ddnemi
itibariyle agagida Tablo (2) de gosterilmektedir.

~TABLO: 2
Sabit Sermaye Yatirimlari fcerisinde Kamu Sektdriiniin
' Payi (Milyar TL)

Y11 7 Sabit Sermaye Yatirimai Kamunun Payi
| TL A

1973 53.4 - 25.1 47.0
1974 73.0 35.0 47.9
1975 106.7 53.8 50.4
1976 146.0 75.2 51.5
1977 . 195.0 108.0 55.4
1978 280.0 135.0 48.2
1979 479.0 : 238.0 49.7
1980 864.0 482.0 55.8
1981 - 1.254.0 780.0 62.2
1982 1.164.0 1.023.0 61.5
1983 2.192.0 1.226.1 56.0
1984 ~ 3.285.7 ~1.775.5 - 54,0
1985 5.554.,2 3.228.5 58.1
1986 9.144.5 5.358.2 57.7
1987 | 14.128.1 7.557.5 53.5
1988 | 24.970.7 12.053.4 48.3

Kaynak: TUSTAD, 1989 Yilina Girerken Tirk Fkonamisi, (Yayin No:TUSTAD-
T/89.122), Tstanbul, 1989, s.10.

Tablodan goriildiigii gibi 1970'1i yillarda sabit sermaye yatiraim-
lari ig¢inde kamunun payi yiizde 50.0 dolayinda seyretmistir. 1980 yilin
da yﬁzde 55.8, 1981'de yiizde 62.2, 1982 yilinda yiizde 61.5'& yiikseldik
ten sonra gerilemeye baglamistiv. 1984 yilindan ftibaren tekrar nrpmnm
ya baslayan kamunun payi 1985'de yﬁzde 58.1, 1986 da yiizde 57.7 olarak
gerceklesmistir. 1987'de ise yﬁzde 53.5 ve 1988 yilinda yiizde 48.3'e

(1) TORB, Iktisadi Rapor 1988, a.g.c., s.25.
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inm1Qt1r. 1980 sonras uypu1qnqn serbest p1yﬂ"ﬁ Pk0ﬁ0m1Q1nO gore fnce-

1igin ve aglrllgln 6zel sektorde olmasina ragmen sabit sermaye yatirim
lara igerisinde ‘kamu yatirimlarinin agirligini korudugu goriilmektedir.
Boyle bir durum, iilkenin altyapi sorununu ¢dzememis olmasi ve
6zel sektoriin kaynak yonunden yeterli bir duzeyde bulunmamasina bagla-

nabilir,

TABLO: 3
GSMH'nin Orani Olarak Kamu Yatirimlari

Yal Kamu Yatirimlari/GSMH (%)

1980 10.8
1981 11.9
1982 11.7

- 1983 10.6
1984 9.7
1985 11.6
1986 13.4
1987 13.0
11988 12.0

Kaynak: TUSIAD, a.g.e., s.11. |

- Kamu sektorii yatlrimlarlnln GSMH ig¢indeki paylari tablo 3'de
gosterilmektedir. Tabloya gdre kamu sektdrii yatirimlara 1980-1985 yil-
larlnda GSMH'HI? yﬁzde'll.O’i‘ef}aflnda dalgalandiktan sonra, 1986 yi-
linda yiizde 13.4'e yﬁkselmistir. 1987 yilinda 13.0, 1988 yilinda yiizde
12.0 olarak belirlenen yatirim/GSMH oranlar1n1n son ili¢ y1l ortalamasi

yiizde 12.8 olmustur.




._(')8'... o~

TABLO: 4

Sektﬁrler'Ttibariyle'Kamu Sabit Sermaye Yatirimlari

. 1988
Sektirler Kamu (%)
Tarim 9.8
Madencilik | . 3.1
Imalat 5.9
Ener ji : 24,2
Ulastirma-Haberlesme 32.3
Turizm , 2.1
Konut 1.1
Lgitim H.8
-Saglik 1.7
Diger 14.0

i Toplam | ' 100.0

Kaynak: TUSTAD, a.g.e., s.12.

Yukarida verilen Tablo 4'e gore kamu yatirimlarinin sektérler iti
bariyle dagilimina bakildiginda ise ulastirma-haberlesme sektériiniin yiiz—
de 32.3 payla birinci sirayi aldigini, bunu yiizde 24.2 payla enerji sek-

toriiniin izledigi gériilmektedir.

2. Ozel Sekilor Yotirimlouy

Genel ol?rak, ékonominin biiylimesini kendi giiciiyle saglayabilir
vapiya kavusturmak, 6zel olarak ise bslgelerarasinda varolan ekonomik
yapr farkliliklarini dengelemek amaciyla gerek kamu gerekse 6zel tarafin
dén yapilan yatlrimlarln artirilip, yayginlastirilmasi zorunludur. Tiirki
ye'nin de ekonomik kalkinma ve bﬁyﬁmeéini mevcut kaynaklarinla eﬁ iyi
sekilde gergek1e§tirebilmesi:ve ozellikle bolgelerarasi gelismislik fark
\;arlnln giderilmesi ag¢isindan kamu yatirimlarinin yanisira ozel sektor
yatirimlarina da gercken Gnemi vermest perckmektedir, Bununla birlikte,
1980 yilindan itibaren benimsenenpyeni ekonomik politika ile 6ncelik ve
agirlik 6zel sektore verilmistir. Bu amagla, hﬁkﬁmet 0zel sektor yatirim
larini, yatirimin konusuna, kapasitesine, segifﬁis olan teknolojiye, is-

tihdam etkisine, ©demeler dengesine katkisina ve kurulus yeri segimine
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TABLO: 4

Sektérler TtihariylevKamu'Sabit Sermaye Yatirimlari

= K _ 1988.
Sektirler . Kamu (7))
Taraim 9.8
Madencilik | 3.
Imalat ‘ 5.9
Enerji ‘ - 24,2
Ulastirma-Haberlesme 32.3
Turizm 2.1
Konut : 1.1
Igitim H.8
Saglik 1.7
Diger 14.0 1
Toplam 100.0

Kaynak: T{STAD, a.g.e., s.12.

Yukarida verilen Tablo 4'e gére kamu yatiraimlarinin sektérler iti

bariyle dagilimina bakildiginda ise ulastirma-haberlesme sektériiniin yiiz—

de 32.3 payla birinci sirayi aldigini, bunu yiizde 24.2 payla enerji sek-

toriiniin izledigi goriilmektedir.

2. Ozel Sekior Yotiramlons

~ Genel olagék, ekonominin biiyiimesini kendi giiciiyle saglayabilir
yapiya kavugtufmék, ozel olarak ise bolgelerarasinda varolan ekonomik
yap1r farkliliklarini dengelemek amaciyla gerek kamu gerekse 0zel tarafin
dan'yapllan yatirimlarin artiralip, yayginlastirilmasi zorunludur. Tiirki
ye'nin de ekonomik kalkinma ve biiylimesini mevcut kaynaklarinla en iyi
gekilde gerceklestirebilmesi Qe ozellikle b61gelérara31 gelismislik fark
Jarinin giderilmesi agisindan kamu yatirimlarinin yanisira 6zel sektér
yatlrlmlorlnn‘dn gercken Gnemi vermesi gerekmektedir. Bununla hir]fkro,
1980 yilindan itibaren benimsenen yéni ekonomik politika ile &ncelik ve
agirlik 6zel sektére verilmistir. Bﬁ amaéla, hﬁkﬁget ozel sektor yatlflg
;}arlnl, yatirimin konusuna, kapasitesine, segilmis olan teknolojiye, is-

tihdam etkisine, ddemeler dengesine katkisina ve kurulus yeri secimine

J
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gore, ge§1tli tegvik araglarlyla 'selektif olarak deStekley1c1 bir rol

1)

ye yatairimlari iginde aldigi pay asagida Tablo 5'de gosterilmektedir.

ustlenm1$t1r . 1988 doneminde 6zel sektdr yat1r1mlar1n1n sabit serma-

TABLO : 5 , '
Sabit Sermaye Yatirimlari f¢inde (zel Sektériin Payi
. (Milyar TL.)

Sabit Sermaye Ozel
Tl Yatirim ' TL %
1973 . 53.4 29.3 54.9
1974 73.0 38.0 52.1
1975 106.7 52.9 49.6
1976 - 146.0 70.8 48.5
1977 : 195.0 87.0 44,6
1978 ~479,0 ' 145.0 51.8
1979 280.0 241.0 50.3
1980 864.0 | 382.0 44,2
1981 . 1254.0 474.,0 37.8
1982 1664.0 - . 641.0 38.5
1983 2192.0 ©965.9 44,0
1984 - 3285.7 , 1510.3 46.0
1985 5554.2 2325.7 41.9
1986 / 9i14.5 3856, 3 42.3
1987 | 14128.1 © °  6570.6 46.5
1988 24970.7 12917.73 51.7

Kaynak: TUSIAD, a.g.e., s.10.

Tablo 5'den 1nce1enecegl gibi, o6zel sektdr yatiramlari 1973 yilin
da ylizde 54 9'dan 1974'de 52.1'e diigmiistiir. 1978 yilina kadar yatirimlar
da diigme devam etmis, ayni y1l yiizde 51.8'c yiikselmistir. 1979'da yiizde
50.3,k1980'de yiizde 44.2 olarak gérgeklegmistir. 1981 ve 1982 yillarainda
yiizde 37.8 ve 38.5'e geriledikten sonra 1983'de yiizde 46.0'a yiikselmis~

—
tir. 1985 ve 1986'da onemli olgiide gerilemis ve 1987'de yiizde 46.5'e yiik
selerek, 1988 yilinda yilizde 51.7 oranina ulasmistir.

(1) Ocal Gozikara, "Uzel Kesim Yatirimlara, Biiyiimesini Kendi Gucuyle Saplayabilir mi?",
Véq;.Dmnm51,SayL75 Kasim 1987, s. 0.
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.‘bzelisektdrvyétlrlmlarlnin GSMH' daki payinin ne olduguna iliskin

gerekli bilgi ise Tablo 6'dan izlenilebilir.

TABLO: 6 o
GSMH'nin Orani Olarak Ozel Sektdr Sabit Sermaye Yatirimlari

Yal Ozel S.S.Y/GSMH (%)
1980 ’ 8.6
1981 7.2
1982 7.3
1983 8.3
1984 8.2
1985 8.4
1986 9.8
1987 11.2
1988 12.9

Kaynak: TUSIAD, a.g.e., s.ll.

Tablo 6'dan anlasildigi iizere, GSMH'nin orani olarak dzel sektdr
sabit sermaye yatirimlari 1980'de 8'6'dan 1981'de yiizde 7.2'ye diigmiis,
1985'de yiizde 8.4fe yiikseldikten sonra son iic yi1lda hizla artarak, 1988
yilinda yiizde 12.9'a yiikselmistir. Ozel sektor yatirimlarinin son yillar
da hizla gelisme gOstermesinin nedeni girisimcilerin sabit varliklarimi
_yeniden degerlendirme olanaklarina kavugmalari, 6zel sektdr igin getiri-
len tesvik tedbirlerine, kalklhmada oncelikli yorelerdeki yatiramlar
igin getirilen 6zendirici vé ayricalikli tesvik tedbirleri ile toplu ko-

nut fonunun igslerligine baglanabilir.

ngl sektor sabit sermaye yatirimlarinin sektérler itibariyle da-
g1limina bakildlglnda (Tablo 7) ise konut yatirimlarinin yiizde 48.2 gibi
'yﬁksek bir oranla birinci sirayi aldipi goriilmektedir. Tkinci olarak ima
latwéanayi yatirimlari yiizde 23.1 bir paya sahiptir. Ulastirma ve haber-
lesme sektorii ise yiizde 11.4 oranla iigiincii sirada yer‘almaktadlr. Konut
yatlrlmlarlndéki bﬁyﬁk pay, daha once de deginildigi gibi toplu konut

~ fonunun islerliginden kaynaklanmaktadir.
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TABLO:7
Sektorler Ttlbarlyle 0zel Sektsr Sahlt

Sermaye‘Yat;rlmlarl (Yuzde Dagilimi)

Sektorler 520 ¢ oy (2)
Tarim 6.1
Madencilik 1:4
imalat 23.1
Ener ji 0.8
Ulastirma-

Haberlesgme 11.4
Turizm 4,6
Konut 48,2
Egitim 0.4

- Saglik 0.5

Diger Hizmetler 3.5

Toplam 100

Kaynak: TUSTAD, a.g.e., s.12.

Giiniimizde 6zel sektdre saglanan tegviklerin yanisira firmalarin

dzkaynak kullanim olanaklarinin sinirli olmasi fiyat artislarinin siirek—

1iligi ve kredi faizlerinin artmasi 6zel sektériin yatirim yapmasini en-

gelleyen baslica sebepler arasinda gelmektedir.

a. Yabang& Sermaye Yatirimlara

Ge11§mekte olan ulkelerln ekonomik kalkinmada karsilastiklari en

dnemli sorunlnrdnn birisi de knynak yetersizligi yani tasarruf agajiadir.

Yatirimlara finanse etmede i¢ tasarruflarin yeterli olmama51, dis tasar-

ruflarin kullanilmasini gerektirmektedir. Ayni zamanda, yatirim ve ara—

mallarinin ithali igin gerek11 dovizin saglanmasi, GOU'in karsilastikla-

r1 tasarruf ve doviz darbogazinin asllma51nda yabanci sermaye unsurunun
dnemini ortaya koymaktadir 1 ). Ge11§mekte olan iilkelerin kendji- yat1r1mc1

larini koruyabilecek, projelenen hiikiimet planlari ve kamu politikalarina

engel olusturmayacak sinirlar icerisinde yatirim yapacak uluslararasi gi-

(1) Uhal Bozkurt, [konanlde Yabanci Sermayenin Yeri ve Onemi, YASED, Yayin No: 20, Tstanhul,

1985, s.1.

—

o<
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ririsimlere izin vermektedlrler. Tartismalarain mantlgl ekonomlk kalkinma
iizerinde yabanci sermayenln etkilerine iliskin olarak, kesin bir sekilde

politik yani quar yapimcilarainin varsayimlarina dayanmaktadlr‘(l).

Bir tanima gore yabanci éermaye, bir iilkedeki mevcut sermaje sto-
kuna, baska bir iilkenin sahipligini ifade etmektadir (2). Yabanci serma-
ye yatlr;mlarl bir iilkeye 6zel yabanci sermaye yatirimi ve dis kredi ol-
mak iizere iki yolla gelmektedir. Ozel yabanci sermaye, resmi sermaye
akimlarinan d1$1ndaki uluslararasi sermaye akimini kapsar. Ozel yabanci
sermaye, dolaysiz yabanci sermaye ve portfdy yatirimlari olmak iizere iki
ye ayrlllr} Dolay51i yabanci sermaye yatirimlari, yabanci firmalarin bas
ka lilkelerde mevcut bir firmayil satin alma, yeni bir firma icin 11k scer-
mayeyi saglama veya mevcut firmanin sermayesini artirma seklinde, kendi
ilkelerinin sinirlari disinda yaptiklari yatirimlardir. Bununla beraber,
bu tiir yatirimlarda yatirimlarin denetimi veya yonetimle ilgili karar

~alma Yetkiéi dogrudan dogruya yabancilarin elinde bulunmaktadir. Portfoy
yatirimlarinda ise bdyle bir &zellik yoktur. Ozel yabanci sermaye, GOil'-
deki bail yatirimlarin hisse senetlerinden satin alar. Bu tiir yatirima
"portfsy yatirrmi" denilmektedir. Bunlar, GDii'in dis finansmaninda onem-
1i yer tutmazlar. Dis kredi ise yabanci sermayeden yararlanmanin diger
bir yoludur. Dig kredi, bir iitkenin yntirim olanaklarini arttairmaktadir.
Baylelikle kurulacak olan fabrikalar ve tesisler o iilkeye ait olur.Buna
~karsilik yiiklenilen kiilfet, alinan kredllerln faiz ve anapara taksitleri

n1 vadelerinde odemenin gergeklest1r11mes1d1r (3 )

Yabanci §ermaye yat1r1m1ar1n1n, ev sahibi iilke ekonomlsl uzerlnde
uretlm, istihdam, gelir, fiat, odemeler dengesi, ekonomlk gelisme ve ge-
nel refah gibi etkileri vardir. Bu etkilerden bir kismi iilke ekonomisine
oiumlu sonuglar saglarken, bir kismi da ékonOmi i¢in zararli sonuglar
yaratabilir. Bu nedenle ev sahibi iilkenin, yapilacak yabanci sermaye ya-
t1f1mlar1n1n‘segiminde iilke ekonomisi iizerindeki etkilerini rasyonel ola
rak degerlendirmesi gerekir. Burada tutarli bir yabanc1 sermaye mevzuatl

nin gerek1111g1 ortaya glkmaktadlr Tiirkiye' de yabanci sermayeli yatirim

(1) Theodore H.Moran and Contributors U. S. Third Polcyfb[Spectlves, Investing in Deve-
lopment New Roloq For Private C']p1 tal, No:6, Overscas Nevelopment Council Washington,
: 1946, s.l.
(2) Radvan Korluk, Uluslararasi Ekonon , 2.bask1,Bilim Telmik Yayinevi, Tstanbul 1987
(3) Sadun Aren, Istihdam, Para ve Tktlsadl\Pblltlka. 8.Baska, Savag Yay.13, Ankara, 1987,
Ialil Geyldoglu,fUluslarara31 Tktlsat, Turhan K1tabev1 Yay.,Ankara, 1980, s.373.
Canan Baliar, EkmmmﬂcKhﬂqnmmkiFumnsmnn&xmemfrl,DEJ IHE‘R&muT&ksu‘Yay
No:24. s.01 .
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proje]erinin(dcgorlohdiri]mesi‘vo yonlendirilmesi kabul giren yabanca
sérmaye mevzuatl gercevesinde DPT Yabanci Sermaye Baskanliginca yiiriitiil-

mektedir,

II. TURKIYE'DE UYGULANAN EKONOMIK KALKINMA POLITIKASI, YATIRIM
POLITIKASI VE ONCELIKLER SORUNU

"Arastirmanin bu kisminda ilkéonce Tirkiye'de uygulanan ekonomik
kalkinma politikasi ele alinmaktadir. Daha sonra uygulanan ekonomik kal-
kinma politikasi dogrultusunda izlenilen yatirim politikasi ve iilke eko-

nomisi dnceliklerine gore yatirimlarin yonlendirilmesi incelenmektedir.

A. Uygulanan Ekonomik Kalkinma Politikasi

Gelismekte olan iilkelerin kalkinma sire¢lerinde ekonomik kalkinma,
ekonomik biiyiime, tam istihdamin saglanmasi, adil gélir dagilim, kaynak-
larin opiimum dagilimi, fiat istikrari, odemeler bilangosu dénkliginin
saglanmasi gibi baslica ekonomi‘politik331 amaglara vardir. Bu amaglar
igerisinde GOU'in en fazla onceligi olan ekonomi politikasi hedefinin
"ekonomik kalkinma" oldugu kabul edilebilir. Ekonomik biiylimenin birsosyo.
ekonomik yapiya ulasildiktan sonra, az ¢ok o yapl ig¢inde devam eden bir
siire¢ olmasina karsilik, ekonomik kalkinma, bir yandan iiretim ve gelir
artisini saglamayi, diger yandan ekonominin iginde bulundugu yapi Szel-
liklerini degistirmeyi amag¢lamaktadir. Bu nedenle, ekonomik kalkinma he-
definin, gelismis iilkelerin ekonomik biiylime hedefinden ¢ok daha zor oldu
gu soylenebilmektedir. Gelisen ekonomilerde, belli bir kalkinma hizinin,
sermaye bi;i@iminin ve ekonomik yapi degisikliginin éaglanma51 ancak bi-
lingli bir sgekilde yiiriitiilecek "kalkinma politikasi" iginde olasidir.

,Ekonomik‘yaplyl degistirme iddiasini tasiyan kalkinma politikalarinan,
kaynak dagilimini degistirme Gzelligine sahip ekonomi politikalarina bag
vurmasl da kaglnllmaz olmaktadir (1). Bu sekilde gelismekte olan pek cok
ilkede oldugu g1b1 Tiirkiye'nin de kalkinma siirecinde ekonomik kalkinma
polltlkaSl amaglarindan biri, iilkedeki mevcut kaynaklarin alternatif kul
lanim veya yatirim alanlari arasinda optimum dagilimin nasil gergeklesti

rilecegi ile ilgilidir. Kaynaklarin alternatif kullanim olanaklari ara-

1

(1) Tevfik- Ertuzun, Iktisat Politikasy Modelleri, I.0. Yay.No:3237, I .U.1I.F. Yay. No:303,
Guray Mat., Istanbul, 1984 ss. 153—155

s

~
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sinda dag1t1m1n1 bellrleyen baglica unsur ise iilkede izlenilen ekonomik
kalklnma polltlkas1d1r. Yan1 iilkede izlenilen ekonomik kalkinma politika
s1 mevcut kaynaklarlq_hangl yatirim alanlarina ve yatirim projelerine

oncelik verilmesi gefektigini_belirleyiqi role sahiptir.

Her iilkenin kalkinma politikasi, benzer noktalari olmakla birlik-
te farklilik gosterir. Ciinki her bir iilkenin ekonomik ve sosyal yapilari
degisiktir. Ayrica gesitli iiretim sektérlerinin ayni diizeyde gelismesi
de miimkiin olmamaktadir. Bu bakimdan, kalkinma politikasi ekonomik ve si-
yasi bir tercih 6zelligini tasimaktadir. Ekonomik ve siyasi tercihlere
kalkinma hedefleri ve stratejileri denilmektedir. Bu durumda, kalkinma
politika81 ve stratejisi hﬁkﬁmet kararina dayanacaktir. Siyasal iktidar,
makro anlamda kalkinmayl engelleyen faktorleri (niifus artis hizi, alt
yapi Qb.) belirlemekte ve bunlari giderecek tedbirler iizerinde duraral,
bir kalkainma politikasy hazirTomaktadyr (1). Tiirkiye'de de kalkinma he-
def ve stratejileri hiikiimet kararina dayanmakta ve ekonomik ve siyasi

tercihler, ekonomik kalkinma politikasinin 0zelligini belirlemektedir.

Bir iilkede uygulanan ekonomik kalkinma politikalari, yatirim pro-

jelerinin degerlendirilmesi ve se¢iminde kamu sektorii acisindan izlenile

cek yatirim politikasini da belirlemektedir. Ulkemizde de uygulanan eko-
nomik kalkinma politikasi dogrultusundaki yatirim politika31ha gore, ya-
tirimlaran ilke kalkinmasinda 6ncelikli scktérler ve bolgelerarasinda
arzulanan yonde dagiliminin gergekle$tirilmesi temel hedeftir, Tiirkiye
kalkinma hareketlnl 1960 yilindan itibaren planlama faaliyetine dayandair
mistir. Boylece Turklye ekonomisinde planli dénem karma ekonomik sistemi
de beraberinde getirmistir. Tirk ekonomik kalkinmasinda ekonomik faali-
. yetler iéerisinde kamu ve 6zel sektér birlikte yer almaktadirlar. Nite-
kim iilkede iktidara gelen partiler kamu ya da 6zel sektorden birine veya
digerine kayan onem ve agirlik vermislerdir. Bu durum iilkede izlenilen
ekonomi pdlitikasinln da bir gostergesi olmaktadir. Ornegin; Adalet Par-
/tiéi doneminde hazirlanan fkinci Bes Yillik Kalkinma Planinda piyasa me-
kanizmasi, Cumhuriyet Halk Partisi doneminde, ise devletin agirligim art

tirica b1r politika 1zlenm1$t1r (2 ) -Bugiin 1kt1darda bulunan Anavatan

!
—

(l)All(xguwah Udnsah.anme Titisadi Kalkanma Sosyal KiﬂugmgP&adkma waJapx1&ﬂr
Filiz Kitabevi, Istanbul, 1988, s.210.
(2) Hhsnurgkkan Sosyal Piyasa Ekonamisi, a,g .., SS. 235—236

™.
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partisince izlehilen‘ckonomi politika81n1n ozde serbest piyasa ekonomisi
ne dayall oldugu ifade ed11mekted1r. Giiniimiizde uygulanan bu polltlkanln

temelleri 24 Ocak 1980 kararlari 11e atllmlstlr.

1980 doneminden dnce yagsanan ckonomik, sosyal ve siyaéi bunalim-
lar, Tirkiye ekonomisinde yenl hir‘ekonomi/politik331 uygulanmas1 geregi
ni ortaya ¢ikarmigtir. Boylece 24 Ocak 1980 yilinda alinan ekdnomik is-
tikrar'kararlarl, Tiirkiye ekonomisinde serbest piyasa ekonomisine gegis
siirecinin 6nemli bir asamasini olusturmustur. 1980 yilina gelinceye ka-
dar bir piyasa sisteminin iglemesi i¢in gerekli unsurlarda dnemli sayila
bilecek geligim ve birikimler olmustur. LEkonominin gelisme diizeyi ve alt
yap1l donatimi belli bir yogunluga ulasmistir. Buradan serbest piyasa me-
kanizmasina dayala bu yeni ekonomik kalkinma politikasinin, yainlz yasa-
nan bunalimlarin ¢oziimlenmesini degil, yeni bir ekonomik gelisme anlayi-
sin1 da sergiledigi goriilmektedir (1).

24 Ocak 1980 kararlari ile ekonomide bir dizi 6nlemler alinms ve

-yasal ve kuramsal birtakaim dﬁzeniemeler yapilmistir, Buna goére fiatlama
sirecinin piyasa kogullarina birakilarak fiat kontrol komitesinin kaldi-
rilmasi, KIT operosyonu, ithalatin kolaylagtirilmasi ve bazi organizas-
yon deg1§lkllklerl alinan kararlarin bazilaradar (2 ). Yatirimlara ilis-
kin yeni ekonomi p011t1ka31, yat1r1mlar1n hizlandirilmasini ongormekte—
dir, Her sahada oldugu gibi yatirimlarin gergeklestlrllme31nde de Once-
lik ve agirlik Ozel sektdre verilmistir. Kamu, 6zel sektorii yonlendirici
ve tesvik ed1c1 bir fonksiyon ilistlenmektedir. Ayrica 24 Ocak kararlarl
ile Turklye ekonomlslnde ongdriilen istikrar tedbirlerine 111$kin olarak
burada sadecé yatirimlarla 11g111 olarak bazi yasal ve kurumsal diizenle-
melere deginilmektedir. Bunlardan KiT iriinlerinin fiatlarinda ve iiretim
‘kararlarinda serbesti taninmasi karari bu kuruluslarin kiArlilik ve verim
lilik ilkelerine gdre rasyonelligin saglanmasi yoniinden Snemli sayilabi-
lccuk’bir‘gclivmn’olmuklu birlikte bu donemi 1zleyen siireg igerisinde
bazi KI'l"lerin ?zelle@tirme kapsamina alinmasi kamu yatiramlari igerisin

de'KIT'lerin payinin azalmasi sonucunu ortaya ¢ikarmaktadir. Diger bir

!

(1) Yakup Kepéhek Tiirkiye Fkonamisi, 4.baska, Teori Yay., Bagara Mat., Ankara, 1987, s.387.
Iiisnii Erkan, Sosyal Piyasa Fkonomisi, a.g.e., s.238,
(2) Xoray Basol Tiirliye Fkonomisi, 2. baska, fstiklal Mat., Izmir, 1985, .59,
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'dﬁzenlemeé konﬁt_SEktbrﬁ yatirimlarinin artirilmasina ydnelik olarak ko-
nut kararnamesi ile konut~kredi$i a¢ilmasi, konut tasarruflarinin korun— 3
masi gibi dhzenlemelerle ilgilidir. Ayrica 1984 yilinda Toplu Konut Fonu
(1)

kurulmustur . Toplu Konut Fonu, konut sektdrii yatirimlarinin artmasin
da nemli rol oynamistir. Ozel sektor yatlrlmlarl i¢erisinde de konut
sektorii 6nemli bir paya sahip olmugtur.‘l988 yili itibariyle konut sektd
rii sabit ‘sermaye yatirimlarinin toplam yatirimlar iccriéindnki payi yiiz~
de 25.4'tiir. Diger sektérlere oranla en yiiksek oran konut sektdriine:ait-
tir. Yiizde 25.4'liik payin, yiizde 1.1'i kamu, yiizde 48.2'si 6zel sektér
tarafindan gergceklestirilmistir. Sektérler itibariyle &zel sektér yati-
rimlari igerisinde yiizde 48.2 oranla birinci sirayl konut sektdrii almak—

(2)

tadar

Yeni ekonomik politika ile bir organizasyon degisikligi olarak,
yabanca setmaye yatiramlarinin tesviki ile ilgili degerlendirmeyi yapmak
lizere Bagbakanlik Miistesarligina bagla Yabanci Sermayeyi Tesvik ve Uygu-
lama Dairesi QIU$turulmU§tur. Yabanca sermuye gelisl i¢in 6n sart, alt
simir kaldirilmig, yatirim sahalari genisletilerek, karayolu yapimi ya-
banci sermayeye agilmistir. Diger yandan yatirimlarin artirilmasi amaciy
la ve iilke kalkinmasinda oncelikli sektor ve bdlgelere 6zel sektoriin ya-
tirim yapmasini saglamak i¢in cesitli sektorlerde tesvik tedbirleri uygu

lamalari genisletilmistir (3)

[

1980'de temelleri atilan ve bugiin de uygulamasi siirmekte olan eko
nomik kalkinma politikaql ile, sanayilesme stratejisinde de &nemli bir
degisiklik ongo;ulmu$tur. Ithal ikameci-disa kapali- sanayilesme strate-
jisinden 1hracata yonelik -disa agik- sanayilesme stratejisine ge¢ilmis-
tir. Tiirkiye'nin iginde bulundugu kosullara gére sanayilesme stratejisin
de Ongdriilen bu degisiklik, iilkenin sanayilesme siirecinde 6nemli bir
adim olarak kabul edilmektedir. Nitekim, Tﬁfkiye'nin kalkinma siirecine
bakildiginda ekonomik kalkinmanin ancak -hizli bir sanayilesme ile miim—
kiin olabilecegi goriisii daha Tiirkiye Cumhuriyeti kurulusunda benimsenmig—
tir. Tarim sektdriiniin baslica gorevi sanayideki gelismeyi desteklemektir.
Sanayi sektdriinde tarima nazaran teknolojik gelisme, igsel ve dlssal eko

-

\\ (1) Koray Basol, Tiirkiye Fkonomisi, a.g.e., s.59.
(2) Yukarada verilen rakamlar 1988 yili gerceklesme tahminidir. Bkz: TUSIAD a.g.e., s.12,
3) Koray Basol, Tm"lqye El<onaru31, a.g.e., 5.59-62,

~
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nomikryaratmé; ‘endiistriler-arasi ileriye ve geriye baglilik, altyapiy:
tamamlama g1b1 etkilerinin daha yiiksek olmasi ekonomik kalkinmada sanayii
dinamik ve once11k11 bir, sektor durumuna getirmektedir. Tiirkiye'de de bu
giine kadar uygu]anan ekonomi politikalarinin baslica hedefi sanayi sektd
riine yonelik olmustur. Buna goére uygulanan sanayilesme stratejilerinin,

genellikle zamanin siyasal 1kt1da;1ar1n1n, ekonomik-politik goriislerin-
den bagimsiz olarak olustugu ve 67ellikle,ﬁ]ke ekonomisinin ig¢inde bulun
dugu ig ve dis konjonktiirel kosullarin hazirladigi ortamdan kaynaklandi-

(1

g1 soylenebilir . 1980 sonrasi yeni sanayilesme stratejisi ile emrk
yogun, yerli hammaddelere dayali ve diinya pazarlarinda rekabet giicii olan
sanayi dallarina onceldik vcrilmistir. Bu nedenle yeni sanayilesme strate
Jisine uygun olarak sanayide orta ve uzun vadeli yapisal degigimin piya-
sa mekanizmasi iginde saglanmasina yonelik politika ve tedbirlere agir-
lak verilmistir. Disa agik biiylimenin gerekliligi olarak ihracata yénelik
sanayiiyatlflmlarlna iligkin gesitli tesvik tedbirleri uygulamaya konul-
mustur, Ozelllkle imalat sanayii alaninda kurumlasmaya aglrllk verilmis~
tir (2) Ele allnan bu yasal ve kurumsal diizenlemeler ve yeni ekonomi
polltlka51‘terc;hler1ne gore izlenilen yatirim politikasi ve bu politika
nin 6ngdrdiigi Sncelikler arasindaki se¢imin nasil gergeklestigi ve nasil

gerceklesmesi gerektigi asapidaki kisimda incelenmektedir.

B. Yatirim Politikasi ve Oncelikler Sorunu

1980 sonrasi uygulanan ckonomik kalkinma politikasi gergevesinde
1985-1989 donemini igeren Besinci Bes Yillik Kalkinma Plani (BBYKP)'na
gﬁre”yatlrlm poL&tik381, ongoriilen iliretim yapisinin ger¢eklestirilmesini
sajlayacak ve‘iﬁracatl artiracak projeler ile ckonomik ve sosyal gelisme
yi destekleyici altyapi tesislerinin yapilmasina dncelik verilecck gokil
de tespit edilerek, Gzel sektdr yatirimlarinin payinin artirilmasi sagila
nacaktir. Toplu Konut Fonunda biriken kaynaklar 6zel sektdr konut yati-
rimlarini hizlandiracak ve konut altyapisi ile iiretim girdilerinde darbo
paz yaratmayacak bigimde kullanilacaktir" (3). Goriildiigii gibi yatiram

polftika81n1n 6zelligi, 6zel sektdr yatirimlarinin artirilmasi, altyapi

(l)Ikﬂil Seyidoglu, Thrkiyc de Sannyiloanc ve Dis Ticaret Politikasi, Fkonamik ve Sosyal
. Arastirmalar:2, Turhan Kitabevi, Yay., Bilimsel Fserler Dizisi No:12, Ankara, 1982,
s.7, 162. .
Tlhan Uludag, Vildan Serin, s Sok]ara quq1l)nqnda ve Tiirkiye'de. Gelistirilen TQ-

tikrar Politlkalan, f.ur.0. Yay* No 1987-20, Istanbul, 1987, s.76.

2) Koray Basgo 1.0., S. A0-61.
53} Dl'] Uchn M%ﬂmkﬂi ey ] (L, 0.g.Ce, Sal.
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-yatirimlari ve’ 1hracata yonelik yat1r1mlar1n gerceklestirilmesine &Hnce-

lik tanlyan bir yapldadlr. v

luslarinin yatlrlmlarlna 111§k1n uymak zorunda olduklarl esaslar kalkln—
ma planlarinin uygulamasina yonelik her yil yayinlanan yillik programlar
da belirtilmektedir. Bu esaslara gére kamu yatirimcilari yatirim politi-
kalarini belirlerler. 1989 yi1li kamu yatirim programinda taraim, u1a§t1r-'
ma ve enerji sektdrlerinin toplam kamu yatirimlari icerisindeki payinin
korunmasi, egitim ve saglik sektOrii paylarinin artirilmasi Sngdriilmiistiir.
0zel sektdr yatirim politikasinda temel ilke ise, kaynaklarin ihracata
‘doniik imalat sanayii yatiramlarina kaydirllma31d1r. Yabanci sermaye, eko
nomide kaliteyi yiikseltici, teknolojiyi ve pazar kabiliyetini gelistire—-
cek sekilde yiiksek tekholoji ve finansman gerektiren yatirim alanlarina
'yﬁnlendirilecektir. Ayrica yatirim tesvik politikasi, kaynaklarin artan
oranda ddviz kazahd1r1c1 yatirim alanlarina kaymasini saglayacak gekilde
yatirimin kapasitesi, se¢ilmis olan teknoloji ve istihdam etkisi dikkate
alinarak uygulanacaktir. Kalkinmada éncelikli ydrelerde ise alt yapi ek-
sikliklerinin giderilmesi c¢alismalarina devam edilecek, bu yorelerdeki

yatiramlara ilave tegvik tedbirleri uygulamasi siirdiiriilmesi esaﬂtlr(j).

Ekonomik kalkinma asamasinda, kayﬁaklar1n yatirim alternatifleri
arasinda en uygun sekilde dagilima, dncelikle iilke kalkinmasinda &ncelik
le ihtiya¢ duyulan sektér:ve bolgelerin tayini ve yatirimlarin bu sektor
ve bélgelere kanalize edilmesini gerektirmektedir. Bununla beraber, teg-
vik tedbirleri de yatlrlmlarln oncellg1 ongoriilen sektdr ve bodlgelerde
gergek1e§t1r11m2s1n1 saglayacak yatirim politikasi araci olarak 6nemli
bir fonksiyona sahiptir. Tiirk ekonomisi serbest piyasa ekonomisi ve disa
aélk biiyiime hedefinin agik bir ifadesi olarak ekonomik faaliyetlerde &n-
celigin 6zel sektdrde ve sanayi sektériinde olmasini Sngdren bir 6zellige
sahiptir. Bu durumda, ekonomik yasam icerisinde kamu sektorii ve 6zel sck
tor birbirinin alternatifi ﬁhﬁmhﬁmkﬂir. Uygulanan ekonomik kalkinma polt
tikasina gore ozel sektdr alternatifinin kamu sektdriine tercih edilmesi
ekonemik kalkinma politikasinin bégllca amacidir. Buna gére
kamu sektoriiniin tiiketim, yatiraim vb. hergesit faaliyetlerinin sinirlandi

rilmasi s6z konusudur. Kalkinma planlarlnldawdéfﬁngﬁrﬁldﬁgﬁ gibi kamu

(1) DPT, Beginci ﬁeﬁ/Yil11kiKn1k1nnnfquglwlgﬁQ“Yy]1WPr98raqqt S.5-6.
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sektorii daha gok 6éel sektorii ozendirme, yol gosterici ve yonlendirici
bir tutum‘izleyecektir. {llke kalkinmasinda sanayi sektorii kalkinma hare-
ketinin dihamigini saglayan Gnécjikli bir sektérdiir. Bu nedenle, tck ba-
sina diger sektorlerin alternat1f1n1 olusturmaktadlr. Stiphesiz bu yakla-
slmdan sanayi sektoriiniin diger sektorlerle baglntlsl olmadigi ¢ikarilma-
malldlr. Sanayiye verilecek dnem, dolayli olarak diger sektdrlerin de

gelismesini saglayacaktir

Sanayi sektériiniin gelisimi agisindan gelismis ve diger yorelerde-
ki sanayilesme sorunlarinin ¢oziilmesi amaciyla iilkemizde organize sanayi
bélgeleri uygulamasi siirdiiriilmektedir. Organize sanayi boélgeleri, yol,su

elektrik, kanalizasyon, aritma tesisleri gibi altyapa yatirimlarinin her

sanayi kurulusu igin degil, topluca gétiiriilmesini saglayici nitelik tasi

maktadir. Bununla birlikte, gevre kirlenmesi, kentlesme, yerlesme bdlge-
leri ve sanayi kuruluglarinin tarimsal araziler ilizerine kurulmalari gibi
sorunlar agisindan da organize sanayi bdlgeleri etkin bir fonksiyon iist-

(1)

lenmektedir . Bu nedenle, organize sanayi bdlgeleri iilke kalkinmasin-

da oncelikli sektor olan sanayii agisindan ve genel olarak kalkinma aci-

sindan 8ncelikli sektdr konumundadir. Ayrica ihracata yénelik sanayiles-

me stratejisi geregi ihracata yonelik mal ve hizmetler igin yapilacak

yatirimlarda kalkinmada 6ncelikli bir durum ifade ctmektedir.

Tiirkiye ekonomisinin genel yaplélna bakildiginda, son yillarda
devlet, bir yandan daha once baslatilmis yol, su ve enerji gibi altyapi
projelerinin tamamlanmasini hizlandirirken; diger yandan da uygulanan
piyasa ekonomis#nin sonucu olarak, imalat sénayiinde kamu sektoriiniin
agirligini azélfmak_amac1yla KIT'lerin Gzellestirilmesine baslanmis ve
kamu imalat sanayii yatirimlarina gittik¢e azaltmistir. Kredi faizleri-
nin yiiksekligi ve Ozkaynak kltllgl sebebiyle, 0zel sektoér imalat sanayii
yatirunlarinda da digiis oldugu gozlemlenmigtir. Sonugta uygulamadan Dev-
létiq,uyghladlgl serbest piyasa ekonomisinin bif sonucu olarak, sadece
.altyap1x yatirimlarina yénelmi$ oldugu, imalat sanayii yatirimlarinan
5zel sektore birakildigi anlasilmaktadir. 24 Ocak kararlari ile devlet
desteginden olduk¢a uzak kalan sanayi sektoriiniin dis rekabet kér§1s1nda

glicli olabilmesi, maliyetini diisiiriicii ve kaliteyi yiikseltici iiretim me-

(1) V1. Bes Y1111k Kallanma Plam Yatirimlar: Tesvik Politikalar: (zel Ihtisas Komisyon
Raporu, Ankara, Kasam, 1988 sy 78175,
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todlarlnl'uygulémadaki basari derecelerine bagli goriilmektedir 1 ).Ayrl-
ca sektorun gelismesine yonellk te$v1k tedbirlerinin silirekli gozden ge—
'glrllmes1 gerekmektcdlr. 0 halde ge11$en ve kaynaklari sinirli Tiirkiye
elkonomisinde uygulamasi ongorulen dlsa agik sanay11e$me stratejisinin
basarisi biiyiik 6l¢iide devlet desteglne duyulan ihtiyaci gundeme getlrmek
tedir. Bélgelerarasi gelisme farklari iilke kalkinmasinda bdlgeleri gelis
mig, normal ve gelismemis bﬁlgéler ayirimina gotiirmektedir. Bunlar igeri
sinde Tirkiye ekonomisi agisindan gelismemis bdlgeler i¢in uygulanan
kalkinmada &ncelikli ydreler ayirimi sdz konusudur. Buna bagliy olarak
glintimiizde devlet, kaynaklarin ¢ojunlugunu bu alt yapa yatirim projeleri-
nin tamamlanmasina harcamaktadir. Ornegin; halen uygulamada yiiriitiilen
bir GAP projesi vardir. Bu projenin hem bélgesel gelisme’aglslndan hem
de tarim, enerji, sulama....v.b. alanlarda iilke ekonomisine saglayacapi
katkilari ¢ok biiyiiktiir. Ancak, katkilari biiyik olmakla birlikte kaynak-
larin israf edilmeden en iyi sekilde yénlendirilmesi gereklidir. Bunun
igin girdi ve ¢iktilarin en iyi sekilde tayini ve kaynaklarin buna gére
‘_bir plan ve program dogrultusunda dagltllma31na ihtiya¢ duyulmaktadir.
Ayrica altyapi yatirimlarinin yanisira kalkinmada prodiiktif yatirimlara
da 6ncelik verilmesi disa ag¢ik sanayilesme stratejisinde basarila sonug-
lar alinmasina yardimci olabilecektir. Ozel sektdr yatirimlarinda ise
ozellikle kredi faizlerinin yﬁksekligihden dolay: konut ve turizm sekto-
ri disinda yeni yatiramlara girisilmemesi {iretim artigi ve istihdami do-
layisiyla ihracatin yapisini olumsuz etkilemektedir. Bunun ic¢in alinmasi
gereken onlemler konusunda kredi faizlerinin asagiya gekllme81, tesvik
kolayllklurlnln petirdilmesi  cele alinmasy gercken baglica faktorlerdir.
Ii‘I TURKTYE'DE YATIR‘IVM PROJELERININ DEGERLENDIRILMEST, SEGIMI VE
SEGIMI ETKTLEYEN FAKTORLERIN KAMU SEKTOR{ AleINDAN DhCERLhN
Di RiLMLbJ

Aragtirmanin birinci bdliiminde ele alindiga gibi yatirim projele-

rinin degerlendirilmesi, se¢imi ve hatta se¢imi etki}eyen faktorler mikrg

(1) T.C.B,B., Tkrisadi Rapor 1969, T.0.B.B. Yayin NosGenel: 109, Ar-Ge: 41, Ankara, 1969,
s.91 | = ; G
Tlhan' U]uda;, Vildan Serin, a.p.c., s.97.j”
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ve ‘makro dﬁzéyde farklilak tasimaktadir. Burada Tiirkiye'de mikro ve mak-
To nitelikli yatirim projelerinin degerlendirilmesi, ségimi ve se¢imi
etkileyenyfaktérler makro diizeyde yani tilke ekonomisi amag ve politikala

rina uygunlugu agisindan incelenmektedir.

A, Kamunuanamu Sektorii Yatirim Projelerinin Segimindeki i$levi

‘Kamu sektdrii yatlrlm,projelerinin'degerlendirilmesi ve segiminde
yine kamu sektﬁrﬁnﬁn>yak1ag1m1 ve iglevinin ne oldugunun incelenmesi ba-
kimindan 6ncelikle kamu sektorii yatirim projelerinin degerlendirilmesi
ve se¢imi incelenecektir. Daha sonra ise kamu sektgrii yatirim projeleri-
nin seciminde kamu sektorii agisindan bir degerlendirmenin yapilabilmesi
i¢in gbzéniine alinmasi gereken faktérler ele alinmaktadir. Bu faktérler

kamu sektorii yatirim projelerinin se¢iminin yodnlendirilmesinde kamunun

islevini ortaya koymaktadirlar.

1. Kamu Sektorii Yatairim Projelerinih Degerlendirilmesi ve Se¢imi

Kamu yatirim projeleri, devlet taraflndan sosyal fayda yaratmak

amaciyla 5ergeklest1r11en yaLlrlmlarla 115111 prOJelerdlr. Bir yatirim

- projesi ile ilgili k1§1 ve kurumlarln mikro ve makro agidan prOJeden el-

de edeceklert fuyduya giére proje degerlendirmedeki amaglary da Farkla
olacaktir. Buna gorg kamu yatirim projelerinin degerlendirilmesinde amag,
ulusal ekonomi émaglarlha ve ulusal kalkinma Plahlarlna ngunlugun sag—
lanmasi ve toplum refahinin artirilmasi ile ilgilidir. Buna yénelik ola-
rak, kamu yat1r1m prOJelerlnln degerlendirilmesi ve se¢iminde, ©ncelikle
projenin makro ekonomik duzeydek1 etkileri yani lilke ekonomisi lizerinde-

ki etk11er1 arastirilir. Burada projenin katma deger etkisi, sermaye-ha-

‘sila oranl,’projenin istihdam etkisi, odemeler bilangosu ilizerindeki etki

leri, bolgesel kalkinma etkisi, mukayeseli maliyet analizi gibi makroeko
nomik proje degerlendirme kriterlerine gore projenin degerlendirilmesi

ve se¢imi s0z konusudur,

;

Tiirkiye'de planla doneme gegigle birlikte kamu yatirimlarida prog

‘rama baglanmistir. Yallaik programlar ve bu programlérln eki olarak yil-

lik yatirim programlari, kalklnma planlarinda 6ngériilen hedef ve politi-

" kalarla tutarl: olarak o yil i¢in ulasilacak hedefleri ve izlénecek‘poll

tikalaurs kapsar. Yillik progruMlardu‘huugi yuLlrlmlurin kawu yatairamlara

7
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olacagi ongorulmektedlr. Yani kamu yatirimlari projelendirilerek progra-
ma baglanmaktadlr ( ). Kamu yatiraim projelerinin tasarlanmasi, hazirlik,
eleme, sec¢me programa allnmas1ndan 1§1etme donemine ge¢me asamasina ka-

dar, projeler asagida siralanan a$amalardan gegerler (2 )

- Projelerin tasarlanmasi ve 6n'ingelemeler,

-~ Projelerin kurUlu@lar diizeyinde ayraintila teknik ve ekonomik

yapilabilirlik etiidlerinin hazirlanma31,

- = Projelerin DPT'ce inceclenmesi, diizenlenmesi, siralanmasi ve ka-

rar makaminin onayina sonularak Bes Yillik Plana ve Y1llak Programa alin

masi,

~ Kesin proje ¢alismalarinin yapilmasi, f1nans olanaklarlnln be-

lirlenmesi ve ihaleye ¢ikarilmasi,

- Projenin uygulanmasi, izlenmesi ve denetlenmesi

Bu asamalara bagli olarak kamu sektériinde projelerin segimi génel
genel olarak ii¢ asamali bir eleme ve segim islemine tabi olmaktadar. Bun
lar; )

- Kurulus gergevesindé proje hazirlama, eleme ve seg¢imi,
- Sektér veya Bakanlik O0lgeginde eleme ve segim,
- = Makro diizeyde (DPT gergevesinde) eleme ve secim
Tslemleri. Ancak bu ic asamadan gegen prOJeler karar makamina

sunulmaktadlr.

Bu asamfiardan once proje fikrinin olusmasi gerekir. Ulusal bir
4

kalkinma planinin bagarisi, tasarruflarin biiyikk oranda yatirima déniistii-

‘riilmesinin yanisira bu yatlrlm‘projelerinin'ak11c1 seg¢imine, dagilimina

‘ve bunu izleyen dengeli sektirel programlamaya baglidir, Kalkinma plan

ve programlarinda yer almasi ongoriilen bu projelerin tasarlanmasi, proje

vlerinin belirlenmesi, bir diisiincenin tatbiki bir proje haline doniigtiiriil

mesi oncelikle be11r11 temel belgelerden kaynaklanmaktadlr. Bunlardan

ba$11calar1 @unlardlr

-~ Hiiklimet programlari,

7

(1) DFT, Tirkiye'de Planly Kalkinma ve DPT, a.g.e., S.S
T.0.B,B,, Tktisadi Rapor 1988, a.g.e., s.22,

(2) Selvep Karkut, Kam Yatirim PTOJelerlnln DPT Tarafindan DegerlendlrllnESJ, DPT/SPB,
Amqua,]987 s.10. C ; T
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- Kdlkinma plani stratejisi,
= Sektérel programlor ve Magter Planlar,
- Ozel ihtisas Komisyonu Raporlara,

- Tnput-Output analizleri.

Projenin tasarlanm351,dﬁ$ﬁncenin‘olugm351, proje fikrinin belir-

lenmesi herhangi bir diizeyde olabilmektedir. Yani, bu bir yatirimci kuru

lustaki proje lideri olabilecegi gibi, bir hiikiimet liyesi de olabilir.Kar

s1likly bir fikir alis verisi sonunda belirli bir proje fikri olusursa,
on inceleme goérevi, yatirimci kurulusun proje hazirlama birimine ait ol-

maktadir. Proje fikrinin belirlenmesi ve kabul edilmesinden sonra ayrin-

‘t1l1 teknik ve ekonomik yapilabilirlik ¢aligmalari yapilabilmesi icin

Y1llik Programlara gerekli odenekler konulur.

Kurulu5 gerge?esinde yani yatirimci kurﬁluslar diizeyinde yillik
programlarda belirlenen odeneklerden yararlanllarak bir 6lgiide dlger sek
tor veya kuru1u51ardan bagimsiz bi¢imde, projeler hazirlanmir, alternatif
ler ortaya konulur, ayni amaca doniik proje alternatifleri arasinda en

uygun olani sec¢ilir ve ilgili bakanligin onayina sunulur.

Diger bir asamada bir sektoriin bir boliimiinden veya biitiiniinden so-
rumlu bakanlik diizeyinde proje elemesi ve secimi yapilir. Projelerin Ba-

kanliklar Diizeyinde Incelenmesi ve Diizenlenmesi Yillik Programlarda On-

goriilen esaslar gergevesinde‘gergeklestirilir. 1989 ¥1li1 Program kararna

mesine gore; "Kamu Kuruluslari, Besinci Bes Y1111k Kalkinma Plani, 1989
yi1la Programinda bellrtllen hedefleri, politikalari ve &ncelikleri esas

alarak ve ge11$t1r1]ecek sektor ana planlari sonuglarlndan yararlanarak

proje diizeyinde, bes y1llak yat1r1m programlari hazirlayacaklar ve 15

Temmuz 1989 tarihine kadar DPT'ye gondereceklerdir. Bu programlarin ilk
yili kuruluslarin yillik yatirim programi tekliflerini teskil eder. Be-

lirli biiyiikliigiin izerindeki yatirim proje teklifleri, projenin fizibili-

te (uyg@lanabilirlik) etﬁdﬁiile birlikte sunulur.

' 1 . ‘ :
Bu yatirim programlarinin hazirlanmasindaki usfil ve esaslar ile

teklif edilecek projelerin uygulanabilirlik raporlari hakkindaki sartlar

DPT'ceybelirlenir" 1 . Tiirkiye'de heniiz hi¢ bir Bakanlaigin, kendisine

(1) DPT, BBYRP 1989 Yal1 Program,  s.26-27.

—
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bagli kuryluglarin projelerini akilci, yonlendirici ve sistematik bir

sekilde degeriendirme konusunda'yeterli teskildt ve egitilmis personele
sahip bulunmamasi, prOJe h321rlama ve gelistirme surec1n1n bu asamasinda

onemli aksakliklarin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadlr (1 )

Projelerin makro diizeyde eleme ve se¢imi asamasinda ise projele-
rin DPT'ce incelenmesi, duzenlenme51, ‘siralanmasi ve karar makamlnln ona
yina sunulacak Bes Yillik Kalkinma Plan ve Yillik Programlara allnm351
incelenmektedir. Bu agidan projeler DPT'ce tespit'edilen makro hedeflere
uygunluk, sektrlerarasy denge, Lemel sosyo-polltik ve ckonomlk tercih-
ler ve yatirim imkéhlarlna uyumluluk agisindan degerlendirirler ve Once-

lik siralamasina konularak scktérel bazda karar makaminin (Yiiksek Planla

ma Kurulu) onayina sunulurlar. Ornegin; 1988 yili yatirim programinda

408 proje yer almaktadir. Bunlar ii¢ aylik donemlere ait periyodik rapor-

larla izlenmektedir. Bu projeler arasinda DPT'ce seg¢ilen 200 adet "Onem-

"1i proje" yine iicer aylik periyodik raporlar ve gelistirilmis fonlarla

daha yakindan 6zel olarak izlenebilmektedir.Bu 200 projenin segimincle

gozoniinde tutulan kriterler sunlardir (2).

- Projenin iilke ekonomisi bakimindan tasidigi Snem ve yaratacajfii
katma degerin fazlaligi,

- Proje tutarlarinin ve 1988 yili yatirimlarin fazlaliga,

- Projenin ﬁlkeye yeni bir teknoloji getirmesi.

Bu 6zellikleri tasiyan projeler, DPT tarafindan 6nemli projeler
kapsamina kabul ‘edilebilir projelerdir. 1988 yili yat1r1m programinda
ver alan 7408 prOJe igindeki bu 200 Gnemli projenin tutari ve odenekleri

ayrica programda yer almaktadir.

Yuksek Planlama Kurulunca, Bakanlar Kurulunun onayina sunulan Y1l
11k Program ve eki Yatirim PrOJelerl, KIiT'ler 191n yeni yi1l basinda, Ge-
nel-Katma ve Déner Sermayeli kuruluglar igin 1se mali yilbasindan 75 giin
“dnce T.B.M.M.'ne sunulan karar'in Biitge goriismeleri sonrasinda Biitge Ka-

nunu'nun yururluge girmesi ile gegerlilik kazanirlar (3 )

)
e

(1) Selver Korkut, a.g.e., s. ]2

(2) DPT, Onemli Projeler Raporu (1988 Mart Sonu Itibariyle), Yayin No:DPT:2144-KB:533,
Ankara, Temuz 1988, s.1.

(3) Selver Korkut, a.g.e., s.13,

ke




2. Kamu Yat1r1m Progelerlnln Se¢imini Etkileyen Faktdrler

Bir ulke ekonomlsinde kamu yat1r1m projelerinin de5erlend1r11me
amaglari, projelerin seciminde kullanilan degerlendirme krlterlerl ve
proje se¢imi o iilkenin genel olarak ekonomik, sosyai ve siyasi yapasi
ile yakindan ilgilidir. Ulke kaynaklarinin prOJeler araslnda rasyonel
dag111m1, sliphesiz o iilkenin ekonomik, sosyal ve siyasi yapisi ile ilgi-
1i ozelllklerlnln b111nmes1n1 ve projelerin seciminde bunlarin da esas
alinmasini gerektlrmektedlr. Tiirkiye'nin ekonomik kalkinmasinda kamu sek
tori acisindan kamu yatirim projelerinin se¢imini etkileyici ya da belir
leyici baslica faktorler, kalkinma planlari, bolgesel kalkinma faktoru,
sosyal ve siyasal faktorlerdir.: Projelerin makro agidan kabul edilebilirligi
ve tutarlilaga biiyiik 61giide asagida incelenen bu faktdrlere bagli olmak-

tadar,

aa).Kalklnma Planlar1

Kalkinma planl, G 0 U.'10 adil gelir dagilima, bolgelerarasi den-
geli kalklnma, yiksek ve siirekli bir reel gelir artisina yonelik kalkin--
ma gayretlerinin kendiliginden olusamamasi sonucu ihtiya¢ duyulan bir
kalkinma politikasiaracidir. Kalkinma planlarinin G.O.U.'deki yeri ve
Onemi nedeniyle, bu iilkelerin kalkinma politikasi, kalkinma planlari yap
mak ve yiiriitmekten olusmaktadir (1). Kalkinma planlarinin biitiinliiliigii,
tutarliligr ve uygulama safhasindaki basarisi tasarruflarin biiyiik oranda
yatlrima doniistiiriilmesi ile birlikte, yapilan tercihlere en'uygun ve en
etkin projelerin rasyonel se¢ilebilmesing, dagilimina ve dengeli sekto-
rel programlamaya baglldlr. Bunun gibi yatirim prOJelerlnln makro duzey—
de degerlendlrllme51 ve se¢imi agsamasl da projenin kalkinma planlarina

uyumlulugu ve entegrasyonuna baglidir. Tiirkiye gibi gelir kaynaklari lat

ve G.0.U.'de, bu kaynaklarln toplum refahina katkisi en ¢ok olacak proje
lere tahsis edilebilmesi, ongoriilen hedeflere ongordlcn siirede ulasabil-
me agisindan biiytik onem tasimaktadar (2 ). Bu agidan kalkinma planlara,

kamu yatirim projelerinin se¢imini bellrley1C1 bir faktor o7e111§1 tasi-

maktadir.

(1) Dogan Bayar', Semilw Biikey,Oztin Akgiic, Metmet Sahin, Yatirim ve Proje Degerlemesi, ini-
te 1-8, T.C. Anadolu Hmvorqnlv"l, Yny No:120, A. 0.F. Yoy, No:44, Tiirk Tarih Ko
Bmmnev1,Ambua ]986 8.53.. , .

(2) Sadun Aren; a. g.e., s.260.
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Turklye ekonomlslnde planli kalkinma donemlne(gegllme81yle birlik
te, gercek¢i bir yaklaslmla ilk ‘kez kalkinma planlamasi uygulamasina da
gecilmistir, Kalklnma planlarinin hazirlanmasi gorevi DPT'ye verilmistir.
DPT, halen hiikiimetge kabul edilen hedefleri gorgckleqtirecek uzun vadeli
kalkinma planlari ile yillik programlary haairlanakla sorumlu olan kuru-
lustur (1). Bu konuda 1982 Anayasasi'nin 166, méddesine gbre; “Ekonomik,
sosyal ve kiiltiirel kalkinmayi, 6zellikle sanayiin ve tarimin yurt diize-
yinde dengeli ve uyumlu bigcimde hizla gelismesini, iilke kaynaklarinin
dgkiim ve degerlendirilmesini yaparak verimli sekilde kullanilmasini plan

lamak, bu amagla gerekli teskilati kurmak Devletin gérevidir.,

Planda ulusal tasarrufu ve iiretimi artirici, fiatlarda istikrar
ve dis odemelerde dengeyi saglayici, yatirim ve istihdami gelistirici
tedbirler Ongoriiliir; yatlrlmlardéJtoplum yararlari ve gerekleri gizeti-

lir, kaynaklarin verimli sekilde kullanilmasi hedef alinir. Kalkinma gi-

‘risimleri, bu plana gore gerceklestirilir,

Kalkinma planlarinin hazirlanmasina, TBMM'nce onaylanmasina, uygu
lanmasina, deg1$t1r11me31ne ve biitiinliigii bozacak degisikliklerin onlenme
sine 111§k1n uslil ve esaslar kanunla diizenlenir (2 ) Anayasada yer alan

bu ifadeye gore planlama faaliyetinin ylirtitiilmesine iliskin esaslar huku

ki dayanaga oturtulmus bulunmaktadir. Yatirimlar agisindan ise kaynakla-

rin toplum yararina yonelik alanlara yonlendirilmesi esastir.

 Karma ekonomilerde uygulanan kalkinma planlamasinin iki &nemli
ozelligi bulunmaktadlr. B1r1nc131 hijkiimetlerin bir yandan kamu yatirim
projelerinin gergeklesme31 i¢in varolan i¢ tasarruflari ve dis finansman
olanaklarini biling¢li bir tarzda kullanmalari, diger yandan iilkenin kit
kaynaklarini (6rnegin; ithal ikamesi yapabilen sanayilerin yanisira, de-

miryollara, okullar, barajlar ve benzeri diger altyapi bilesenleri gibi)

.uzun dénemli ekonomik gellsmede en fazla uyarici katkiya sahip olan alan

.1ara kaydlrmaya ve yonlendlrmeye calismalaridir. Ikinci olarak ézel sek-

tériin amaglarl ile merkezi hiikiimetin ortaya koydugu ekonomik hedefler
arasinda bir uyum saglamak i¢in, bu hiikiinetlerin ozel ekonomik faaliyet-

leri kolayla$t1r1c1, uyaraici, yonlend1r1c1 ve bazi durumlarda denetleyi-

_

\\(1) DPT, Plan ve Tiirkiye'de Planli Kalkanma, Yayin ve Temsil Dairesi Bsk., Ankara, Mayis,

1966, .10,

(2) T.C.Anayasasa, Kamun No:2709, _Kabul Tarihi; 18.10,1982, Tiirk Tarih Kurum Basimevi,,
Amqna,s%J2L422 .
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“ci polltlkﬂidr uygulama31d1r (1 )  Tirkiye'de de uygulanan kalkinma plan-
1amas1nda bu 1k1 6zelligin gegerll oldugu soylenebilir. Nitekim, bu $6~
kllde Tiirk kalkinma planlari kamu sektorii icin "emredici" 6zel sektér
i¢in ise "yol géstérici" olmal iizere karma bir Qzellik tasimaktadir. Llo-
nomik kalkinma politikasinin éngordiipii ekonomik ve sosyal hedeflere ulag
hada hiikiimet, kalkinma planlari a;ac1l1g1yla,fkamu sektori ve kamu yati-
rimlari igin zorlayic1 bir politika izlenmesinin yanisira 6zel sektdrii

destekleyici, yonlendirici ve 6zendirici bir tutum izlemektedie

Genel olarak kalkinma planlamasinda projelerin O6nem kazanmasi

Prof. Tinbergen taréflndan gelistirilmis "Asamali Planlama Teknigi"(z)
uygulamasi sonucunda olmustur. Tiirk kalkinma planlari da bu yonteme gore
‘hazarlanmaktadir. Bu teknige gore birinci asama; makro planlama asamasi,
makro biiyiikliikler ile ilgili analizleri kapsamaktadlr. Bu asama, bir ku-

ral olarak, Harrod-Domar veya benzeri modellerin ya da daha karmagik mo-
- dellerin ngngl i¢inde, iiretim ve yatirima iliskin olarak yapilacak
makroekonomik bir ¢alismayi icerir. Planli donemde s6zkonusu ulusal ge-
lir art1§lar1 i¢in gerekli tasarruf ve yatirim diizeyi, ihracat, ithalat
ve goriinmeyen kalemler gibi &demeler dengesini olusturan biiyiikliklerin
projeksiyonlari, kamu sektoriine iliskin tiiketim ve finansman konulari bu

asamada ele alinir.
Tkinci agsama, sektdr analizleri asamasidir. Bu asamada ekonominin
kag sektdre ayrilacagi, her sektérde iiretilecek mallarin miktarlari yani

iretim hedefleri saptanmaya galisilar.

Ugﬁncﬁ~aéamada'ise projexsegimi ve degerlendirilmesine iliskin
gallsmalar yapilmaktadlr Yukarida ifade edilen iki asamadaki calismalar
1a ortaya glkan planin temel gergeve31 prOJelerle tamamlanir. Bu asamada
kalkinma amaglari agisindan énemli olan yatirim projelerinin ulusal eko-
nomi iizerindeki etkilerini saptayarak, projeleri siralamaya ve sonug ola
rak red veya kabul etmeye yéhelik ¢alismalar yapilmaktadir. Burada proje
lerin seg¢iminde ulusal ekonomi améglarlna uygunluk onemlidir. Projeler,

planin en nemli kismini olusturmaktadir. Giinkii bir plan belli &lgiilere

o
7

(1) Michael P.Yodaro, Kallarma Planlams1, Cev:Doc.Dr.Orhan Sezgin, Nihad SayAr, Yayin ve
Yardim Vakf1 Yay., No:417/651, Istanbul, 1987, s.5.

(2) per, Tiirkiye'de Planla Kalkainm ve DPT a.g.e., s.5.
Erden Oney, a.g. €., S. 5. -
Ocal Usta, a. g.e., s.1-2.
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‘gore segilmis'ﬁrojeler biitiini ile.uygulanabilirlik ﬁazanmaktadir. Bunun
ig¢in onceki 1ki UGUmﬂdu ortaya ¢ikan plan gergevesingd projelerle tamaml o,
mak gerekecektir, Boylece bu asamada. hangi projelerin planda yer alacaga,
hangi dnceliklere yer verilecegii. kararlastirilair. lHer projenin bir birim
lik yatirimla sagloyacapy pelir artaglary, déviz kazandiriciligil ve di-
viz tasarrufu ya da yaratacagl istihdam olanaklarinin hesaplanmasiy ve

oncelik sirasinin saptanmasi gerekli olacaktir.

Bu {i¢ asamada elde ed11en sonuglar diger asama sonuglari ile kont
rol edilerek asamalar arasinda tutarlilik saglanmaktadir. iiciincii asamada
yatirim projelerinin se¢iminin en saglikli bir bigcimde gergeklegtlrllme—
si izlenilen yontemin yanisira d1per agamalarin tutarliligina da bagli~
dir. Bu asamalarin en tutarli ve saglikla olarak gergeklestirilmesi sonu
cu kalkinma politikasinin kaynaklarin optimal dagilimi amaci da gergek-

lestirilmis olur. Kalkinma planlari bu konuda bir arag islevi gérmekte-~
dir.

b. Bolgesel Kalkinma Faktérii

Geligen iilkelerde bdlgeleraras: dengesiz gelismislik farklarinin
onemli boyutlarda bulunmag: nedeniyle, yatirimlarin iilke ckonomisine kat
kida bulunacak alanlara yonlendirilmesinde bolgesel kalkinma faktdriiniin
gozardi edilmemesi zorunlulugu ortaya ¢ikmaktadir. Calismanin birinci
boliimiinde bolgesel kalkinma faktérii; "projenin bolgesel kalkinma etkisi"
seklinde makroekonomlk b1r Proje degerlendirme kriteri olarak incelendi.
Uygulamada somut olarak projenin bslgesel kalkinma etkisinin 6lgiilmesi
zordur. Ancak ulkenln ekonomik kalkinma politikasi ve kaynaklarin rasyo-
nel dag111m1 yonunden gelismekte olan iilkelerin yatiraim prOJelerlnln se-

¢imi ve yodnlendirilmesinde bslgesel dengesizlipi giderici politika ve

araglara basvurmalari kag¢inilmazdir.

Genel olarak bilgesel kalkinma politikasinan yiiriitiilmesinde asagl

da be11rt11en ii¢ ¢esit araca basvurulmasi so7konusudur. Bunlar (1 )

~ Ekonomik faaliyetlerin herseyden 6nce bir takim 6zendirme onlem
leriyle (mali ve vergisel aﬁantajlar) belirli yorelere yonelme-

sini saglamak;

—

(1) Zeynel Dinler, a.g.e., s.212.

.
—




- 89 -

- Bolgesel ka]klnma igin gcrekli devlet yatirimlarinin gergekles-
t1r11me81, g _ ’
- Yonetimsal,érgﬁtﬁn bolgesel- kalkinma sorunlarina adaptasyonunun

saglanmasi.

/

Bolgesel kalkinma ile 110111 yatirimlarin yénlendirilmesi ve ger—
ceklestirilmesi yéniinden bu li¢ chlt aracin kullanimi s6z konusudur.Bun—
lardan birincisi, o?cl sektdr yatirimlarinin tlke kalkinmasinda éncelil-
1i alanlara yonlend1r11m981n1 saglayici G6zendirme ve yonlendlrme onlemle

~rinden o]usmaktad:r.ka1nc1S1 ise kamu yatirimlarinin gerceklestiriImensi
ile ilgilidir. Burada sézkonusu olan bdlgesel kalkinma fakt®riiniin Tiirki-
ye ekonomisi itibariyle kamu yatirimlari ve yatirim projelerinin segimi-
ni bcllrley1c1 roliidiir. Kamu yat1r1m1ar1 genellikle alt yapa yatirimlari
dir. Altyapi yatirimlari bunun yanisira istyapi yatirimlari da sehirsel
ve bdlgesel _gelisme siirecini onemli Glgiide etkilemektedir. Soyle ki;"Alt
'yapi yatirimlari ekonomik faallyet]erln olustugu ortam ve temel gergeve
olarak sosyo-ekonomik gelismenin onkO$ulunu olusturmaktadar. Kérllllgl
amaglayan iistyapi yatirimlari ise, niifus ve ekonomik faaliyetlerin top-
lanmis oldﬁgu‘Qéhirlere yonelir. Sehirlere yonelen yeni iistyapisal yati-
rimlar, yarattiklari, iiretim ve istihdam etkileri ile yeni niifus ve yati
rimlari da pesinden siiriiklemektedir. Gerek yeni yatirimlar, gerekse bun-
lardan uyarilan niifus ¢ekimi ve daha sonraki yatirimlar, sehirsel alanda
yeni altyapi yatirimlarini - gerektirmektedir. Ger ¢eklesen altyapi yatirim
lari da, diger etkileri yaninda, yarattigi istihdam ve verimlilik etkile
ri ile tekrar yen1 st yapisal yatirim ve niifusun y1gilma merkezlerine
cekimini hlzlandirmaktadlr. Boylece altyapi ve Ustyapi yatirimlarinin
karsilikla etkilesimleri, sehirsel ve bolgesel biiyiime ve kalkinma siire-
cinde, hem b1rb1r1er1n1 uyararak,’ hem de kendi devamllllklarlnl saglaya-
rak kiimilatif bir yat1r1m siirecinin doomas1na neden olmaktadlr. Bu dina-
m1k siire¢, sehirsel ve bolgesel biiylime ve gellqmenln siirekliligini sagla
yan hayat1 bir etken olmaktadir. S3zkonusu kiimiildtif siireg ayrica, bolge
sel gellgmenln biitiinlesme, fark111a$ma, yi1gilma, sehirlesme, sanayilesme,
yenilik ve bilgi akimlari gibi d1oer siiregleri ile birlikte ve karsilik-

11 etk11e§1m iginde 0ergek1e$mekted1r" (1 )

N

(1) Hisnii Frkan; Sosyo-Fkonomik Bolgesol ( 'eiigme, a.g.e., s$.43-160,
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S BﬁlgeSel;kalklnma igin gerekli devlet yatirimlarinin gergekles—
tirilmesi, o '
-~ Yonetimsel orgiitiin bolgesel kalkinma sorunlarina adaptasyonunun

saglanmasai.

/

Bolgesel kalkinma ile ilgili yatirimlarin yonlendirilmesi ve ger-
ceklestirilmesi yénﬁhden bu iig geéit aracin kullanimi s6éz konusudur.Bun-
lardan birincisi, ©6zel sektdr yatirimlarinin iilke kalkinmasinda éncelil—
1i alanlara yénlendirilmeéini saglayici ozendirme ve yonlendirme Gnlemle
- rinden 01U$maktad1r, Tkincisi ise kamu yntlrlm]nr1n1nVgergeklcﬁtirilmomi
ile ilgilidir. Burada sdzkonusu olan bolgesel kalkinma faktoriiniin Tirki-
ye ekonomisi itibariyle kamu yat1r1m13r1 ve yatirim projelerinin segimi-
ni belirleyici rolidir. Kamu yatirimlari genellikle alt yapi yatirimlari
dir. Altyapi yatirimlari bunun Yanlslra iistyapi yatirimlari da sehirsel
ve bdlgesel gelisme siirecini onemli &lgiide etkilemektedir. Soyle ki;"Alt
yap1 yatirimlari ekonomik faaliyetlerin olustugu ortam ve temel gergeve
olarak sosyo-ekonomik gelismenin &nkosulunu olusturmaktadir. Kirlilig:
amaglayan iistyapi yatiramlari ise, niifus ve ekonomikrfaaliYetlerin top-
lanmis oldUQU‘éehirlere yonelir. Sehirlere yonelen yeni iistyapisal yata-
rimlar, yarattiklari, iiretim ve istihdam etkileri ile yeni niifus ve yati
rimlary da pesinden siiriiklemektedir. Gerek yeni yatiraimlar, gerekse bun-
lardan uyarilan niifus ¢ekimi ve daha sonraki yatirimlar, sehirsel alanda
yeni altyapi yatirimlarini gerektirmektedir. Gergeklesen altyapi yatirim
lari da, diger etkileri yaninda, yarattigi istihdam ve verimlilik etkile
ri ile tekrar yeni iist yapisal yatirim ve niifusun yigilma merkeélerine
¢ekimini hlzlanhlrmaktadlf. Boylece altyapi ve iistyapi yatirimlarinin
kar§111k11\etkilesimleri, sehirsel ve btlgesel biiylime ve kalkinma siire-
cinde, hem birbirlerini uyararak, hem de kendi devamliliklarini saglaya-
'rak kiimilatif bir yatiraim siirecinin dogmasina neden olmaktadir. Bu dina-
mik siireg, gehirsel ve bolgesel biiylime ve geli§menin siirekliligini sagla
yan hayati bir etken olmaktadir. Stzkonusu kiimiilatif siire¢ ayrica, bolge
el geligménin biitiinlesme, farlklilasma, yigilma, sehirlesme, sanayilesme,
yenilik ve bilgi akimlari gibi diger siiregleri ile birlikte ve karsilaik-

v (1)

11 etkilesim ic¢inde gerceklesmektedir

(1) Hiisnii Frkan, Sosyo—Ekonanik.Bﬁlgesoiiﬁelisne, a.g.e., s$.43-160.

—
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Turkiye igin uygulanan boloesel kalkinma polltiké81n1n ana 6zellj
gl, bolgesel kalklnma siirecinin gergekle$t1r11m031 agisindan iilke ekono-
mik kalkinmasinda dncelik tasiyan bilgelerin belirlenmesidir. Devletin
éncelikle bu yatirim alanlarina yatirim yapmasi gerekmektedir. Nitckim
-bu bolgelerde devletin yapacazi yatirimlar (alt’yapl yatirimlari), cesit
li tesvikler uygulanan &zel secktor yatirimlarihin gergeklestirilmesini de
saglayici temel yatirimlardir. {zel sektsr her ne kadar tesvik edilse de
bu yatirimlar tamamlanmadan séz konusu yorelere &zel sektdriin yatiram
yapmasy beklenemez. Bu nedenle pelismemis hdlgelerde Gnecelik kamu yat -
rimlarinda olmalidir. Kamu yatirimlarinin bu bolgelerde yapilmasinin go-
reklilipi olarak sncelikle kalkinmada ®ncelikli yérélerin igerigi ve
~Bzellikleri hakkinda asagida bilgi verilmektédir. Kalkainmada dncelikli
" yorelerde uygulanan téﬁvik tedbirlerinin kamu yatiraimlari ac¢isindan de-
gerlendirilmesi ise bunu izleyen asamada ele alinmaktadar.

aa) Kalkinmada Oncelikli Yoreler

Bolgeler kalklnmada oncelikli ybfeler, normal bélgeler, ileri bol-
geler olarak iige ayrilir, Bunlardan kalkinmada oncelikli yoreleri, "iilke
de nisbhi olarak daha az gelismislik seviyesi gosteren yoreler" olarak
ifade edilmektedir a ). Kalkinmada oncelikli yéreler'in sahip oldugu
ozelliklere gore devletin alt yapi ve gesitli hizmetlerinin hu hélgelor-
de agirlikli olarak uygulanmasi onem tasimaktadir. Yani 6zel sektdrii  bu
bélgelerde yatirim yapmaya tesvik edecek &zendirme dnlemlerinden once,
devletin altyapi yatirimlarini yapmasi gerekmektedir. K.0.Y'in ‘sahip ol-

dugu bu zellikler $Un18rd1r'<2>:

* Tgsizlik onemli olgiide fazladir ve bdlge disina goc olayi ile
karsilasilmaktadair.

* lsglicii gogii 1le zaten yeterti birtkim saglayamamrg olan scrmnyc

nin gocii de sdzkonusu olmaktadir.

* Yerlesme diizenindeki dafiniklik altyapi hizmetlerinin ve bu ara

da saglik ve egitim hizmetlerinin goriilmesini giiclestirmektedir.

(1) VI. Bes Yallik Kalkainma Plam Yatlrlmlarl Té§v1k,Pbdlt1kalar1 Ozel Thtisas Kanlsvonu
' nggu,a gee., s.07,
(2)" VI. B.Y.K.P. (el ihtisas Kcmltyunul“qxnmu a. 5 e., s.08.
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Tarlmsal uretlm ve kuguP liretim atelye]erl, geleneksel ve genel

" likle yen111k¢1 olmayan iretim bicimini benimsemekte ve ok va-

va§ deg1§en tuketlm ka11b1n1n varliga gorulmektedlr.

* Basta kamu hizmetlerini yiiritecek gorevliler olmak iizere, gerek
li 8zellikte ve yeterli sayida e]emanl siirekli bulundurma olang

g1 saglanamamaktadir.

Yukarida ozelllklerl siralanan Kalkinmada once11k11 yorelerin ve
ihtiyag¢larinin tesbiti, bu amaglarla gerekli calisma ve arastirmalara
yapmak, goturulecek hizmetlerin koordinasyonu saglamak ve degerlendirmek
ile 113111 kurUIU$ DPT Kalkinmada Oncelikli Yoreler Baskanligi'dir (1)
DPT KOYB nca yapilan bir arastirmada K.0.Y.'in belirlenmesinde asagida

' gosterllen 8 gbsterge ve ayrica bunlarin kapsaminda 53 degisken kullanil
maktadir. Sézii edilen gostergeler sunlardir (2):

- Sanayilesme ve Madencilik Gostergesi,

- Ticaret ve Mali Géstergeleri,

Tarimda Gelisme ve Modernlesme Gostergesi

‘Sosyal ve Kiiltiirel Gosterge,

Saglik Gostergesi,

Egitim Gostergesi,

Demografi Gostergesi, .

Haberlesme ve Ulasim Gostergesi

Bu gﬁstergelere gore kalkinmada oncelikli yéreler: belirlenmekte—
dir. Kalklnmada oncelikli yérelerin belirienmesine iliskin ilk uygulama
1968 yilinda yapilmis ve kalk;nmada oncelikli Dogu ve Guneydogu Anadolu
bélgelerini kapsayan 22 il belirlenmistir. Giiniimizde kalkinmada oncelik-
1i yoreler képsamlnda 28 il bulunmaktadir. Yatirimlarin Tesviki ve Yon-
lendirilmesi ile ilgili Teblig 88/3'iin uygulama esaslar boliimiinde K.0.Y
ler birinci derecede ve ikinei derecede dneelikl yoreler olmak iizere au

~illerden meydana gelmektedir (3 )

(1) DPT, Thrklye de Planl1 Kalkinma ve DPT, a.g.e., s.15

(2) Tomail Sarica, "kalklnmada Oncelikli Yorelerin BcllrlenmeQ1 ve Yatirimlarla Tesvikle-
rin Bu Yoreler A¢isindan Dogerlend1r1lmeq:", Tirk fdare Dergisi, f¢ fsleri Bakanlaji,
¥11:60, Say1:378, Mart 1988, s.533.

(3) IFT, K.0O.Y. Bagkanlig1, Kallanmada Oncelikli Yorelerde Yatirimlar: Tesvik Mevzuati,
Amgna,IQBB S. 59 S

P




I. Derecede Oncellkll f1ler

\ .

1. Adlyaman - 6f Gumuéhane o 11, Siirt
2., Agra a - 7. Hakkari =~ - 12. Tunceli
3. Bingsl 8. Kars " 13. Van

4, Bitlis 9. Mardin '

5. Diyarbakar 10. Mus

II.Derecede Oncelikli Tller

1. Amasya 6. Erzincan 11. Sinop

2. Artvin " 7. Frzurum 12. Sivas

3. Conlkary 8. Koatamonu 13. Tolnt

4. Corum ‘ 9. Malatya 14, Sanliurfa
5. Elazag 10. Kahramanmaras 15. Yozgat

Yukarida ifade edildigi sekilde 28ilolarak belirlenen kalkinmada
 dncelikli yéreler, Tiirkiye nﬁfusunun % 27.4'iini ve toplam cografi alanin
% 44.6's1n1 olusturmaktadir (1 ). Besinci Bes Yillik Kalkinma Planinda
ise Kalklnmada Oncelikli Yérelerin gelisme potansiyelinin harekete gegi—
rilmesi, bu yoreler ile diger yoreler arasindaki gelismislik farklarinin

azaltilmasi temel hedef alinmistir. Bu hedef dogrultusunda devletin eko-

nomi politika31 geregi ilke olarak sanayﬁ ve ticari altyapi yatirimlari-

Nl yapmasinln yanisira istisnai olarak K.0.Y. de sanayi1t yatirimlari da

yapmasi oOngoriilmiistiir (2 ). Bunun yanisira devletin sosyal yapiyi da glic—

lendirecek alanlarda yatlrlm yapmasl lizerinde durulmakta ve Bes.Y1llik
Kalkinma Planlarlnda asagidaki konulara azirlik Verllmeye calisildiga

(3)

anlasilmaktadir

- Kamu sektériiniin hizmet yatirimlariyla ézellikle yasama standar-

din1 ve saglik ve ezitim kosullarini iyilestirici alanlara oncelik verme

si,
- Stratejik sehirlesme merkezlerinde, sanayij yatirimlarini cekici

hit(likte alryapl yﬂtlrlm]nr1n1n yopunlnqtjr1lmnq1, o7el]iklo diizenli

(1) Tsmil Sarica, a.g.m., Tirk dare Derglsl, s.537.

(2) IPT, BBYKP, 2:8.C., s.3. -
DPT, “Tiirkiye'de Planl1 Kalkinma ve DPT, a.g.e., s.35.

(3) VI. BBYKP, Yatirimlar: Tesvik Pb11t1kﬁlar1 Ozel Thtmsas Koni syonu Raporu, a.g.e., s.
63-69.
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sanayi bélgéiéfihin olustufu1m331 ve tcuz enerii sagiéyacak yatirimlarin
yapiLlmasi, ' ‘ 3

- Dééiétih iretime déniikk yatirimlarinin bt bﬁigélere kaydirilmas:

. ve devlet yﬁtif1ﬁiar1nln daha cok bdlgesel hammadde kaynaklarinin dejer-

lendirilmesine ditiiik olmasi,

- Kentlesmeyi diizenleyici bilge yerlesme piaﬂiéf@nln yapilmasi.

Kalk;nméda Incelikli Yorelerin geli§tirilmesiﬁé ;énelik olarak
devletin koordine ettigi projelere; hayvancilik projelefi, kirsal kallan
ma projeleri ve Giineydogu Anadolu Projesi (GAP) 6rnek olarak verilebilir
Hayvancilik konusunda iilkede yiiriitiilen projelerden Dogu ve Giineydogu Ana
dolu bolgelerinde yer alan illér yararlanmaktadir. Ozellikle Dogu Anado-
1lu Bolgesi hayvancilik potansiyeii bakimindan onem tasiyan bir bolgedir.
Nitekim bu'bélgelerde hayvanciligin gelistirilmesi i¢in &zel bazi proje-
ler uygulanmaktadir. Kairsal kalkinma projelerinin bolgesel gelismenin

" hizlandirilmasi amacina yonelik olarak ele alinmasi BBYKP'nin ilke ve
politikalari arasinda yer almakta ve bu suretle "entegre kirsal kalkinma
projeleri’ uygulanmasi ongériilmektedir. Gorum-Cankiri Kirsal Kalkinma
Projesi iilkemizde ilk uygulanan kirsal kalkinma projesidir. Hayvancilik
ve kirsal kalkinma projelerinden baskardevletin yliriittiigii projelerden
digeri de GAP'tir. GAP, iilkede bugﬁﬂe kadar uygulanmis ve uygulanmakta
olan en biiyiik proje Gzeiligine sahiptir (1). GAP; Dicle ve Firat nehirle
rinin asagi kisimlari ile bunlarin arasinda uzanan ovalari kapsamakta,
Urfa, Mardin”/Gaziahtep, Adiyaman, Diyarbakir ve Siirt illerinin tamami-
ni veya bir ﬁlémlnl i¢ine élmaktadlr. Proje, Devlet Su fsleri tarafindan

 Dicle ve Farat nehirleri iizerinde yapilacak barajlar, hidroelektrik sant

( rallar ve sulama tesislerinin yanisira taraim, ulastirma, sanayij egitim,
saglik sektodrleriyle diger sektérlerin gelisme tesis ve hizmetlerini de

- igermektedir (2); /

N 1988 yila itibari&le K.0.Y.'ler kapsaminda su ¢alismalar yapilmig
tlr'(B): "Sizkonusu illerin mevcut ve potansiyel kaynaklarinin harekete

gecirilmesini saglamak iizere; yerlesme merkezlerini, ulastirma ve haber-

-

-

' (1) fsmil Sarica, a.g.m., Tirk Idare Dergisi, ss. 538-547.
(2) DPT, Giineydogu Anadolu Gelisme Plani'nin Genel ledefleri, s. 37.
(3) DPT, 1989 Yil1 Program, s.339.
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1e$me s1stem1er1n1 gozonunde bulunduran planlama, programlama ve proje-

lendirme gaiiqmalarl koordlne]l oldrak. yurutulmdqtﬁr.

Yetéfihée kaiklnmamlq h61391er1n ge11$t1r11mesi i¢in yapilan g¢a-
11§malarda ve kamu kuruluslarinin yer secimi kararlarlnda DPT'de yapilan
yerlesme merkezlerlnln kademelenmesi arastirmasi sonti¢larindan yararla-

nilmistir.

K.0. Y. de tarimsal ve gelisme projelerine agtr11k ver11m1qt1r Fr-
~zurum Karsal Kalkinma prOJe81 Uygulamasi 1989 yili sondha kadar uzatil-
mistir. Bingsl-Mus Kirsal Kalkinma projesi gallqmalarina DPT koordina-

torliiginde devam edilerek nihai degerlendirme safhasina ge11nm1§t1r.

GAP ¢alismalarinin DPT koordinatorliijlinde yiiriitiilmesine devam
edilmistir. Proiede agirlik tasiyan enerji ve sulama sozkonusu bdlgenin
kalklnmas1nda 1t1c1 bir gli¢ olarak deperlendirilmis ve altyapi, taraim,
sanayi, egitim, saglak, ulastirma, haberlesme, yerlesme gibi diger sek-
tor yatirlmlarl da dikkate alanarak, GAPdentegre bir bolgesel kalkinma

plani olarak ele alinmistir.

GAP'1in enerji ve sulama amagli yatirimlari basta olmak iizere, bu
yorelerdeki altyapi hizmetlerine kamu ortakligi Fonu'ndan biiyiik finans-—
man destegi saflanmistir. Sozkonusu illerde kamu ve 6zel sektdre ait ya-
rim kalmis, tamamlandigi halde iiretime gegememis veya diisiik kapasite ile
¢alisan sanayi tesislerinin ekonomiye kazandirilmasi i¢in baslatilan ¢a-

lismalar siirdiiriilmiis ve olumlu sonuglar alinmistir.
/

1987 yilinda, sermayesinin biiyiik b6liimii Kamu Ortakligi Fonu ve
Siimerbank tarafindan karsilanmak suretiyle kurulan Kalkinmada Oncelikli
Yoreler Yatirim Holding (KOYTEKS) bdlge igerisinde sinai tesisleri kurma
faaliyetleri siirdiirmiistiir. Bu gelisme ve diizenlemelerin yanisira mali
acidan ve 6zel sektorii tesvik acisindan da bazi degisiklikler yapilmis
ve Oelismeler kaydedilmistir. 1989 yili programinin uygulanmasina ilis-
kln Bakanlar Kurulu kararina gore . K. 0.f1llerdeki taraim, imalat sanayii,
turizm ve ulastirma projelerinin desteklcnmCQ1 amaciyla 11 Ozel fdarele-
ri, Belediyeleri, KiT'ler ve Bajila Ortakl:klarn DPF biitgesinde yer alan
Mali ve Iktisadi Transferler Fonlarlndan yararlanarak mahalli girisimci-
lerle yapacaklari ortakliklara ait taleplerin degerlendirilmesinde asafii

daki hususlar gozoniinde bulundurulmaktadair.

—



-95 -

- PrOJelerln program hndofleri dogrulruqunda, onlari destekleyi-
c1 ve gergckiégmvlorlne yardJm edecek nitelikte oimasi,

- Ekonomlk mali ve teknik yonlerden degerlendlrmeye olanak vere

cek sekilde prOJe etiidlerinin y1p11m1q olmaq]

- Projenin yiiriitiilmesine ve isletilmesine dair hukuki statiiniin

belli olmasa,

- Kalkainmada birinci derecede 6ncelikli illerde yatirimin kredi
ve dzkaynak ihtiyacinin en az yiizde 20'sinin ikinci derecede oncelikli

illerde ise en az yiizde 30'unun karsilanmis olmaszi,

- Daha 6nce desteklenmis projelerin yeniden desteklenebilmesi
icin, yeni projelerin seg¢iminde aranan desdek]ere kriterlerinin mevcut

olmasi veya yerine getirilmesi,

- Turizm sektérii projeleri igin Kiiltiir ve Turizm Bakanligindan

Turizm Yatirim Belgesi'nin alinmis olmasi esas alinacaktir.

Ozel Idarelere, Belediyeler, KIT'ler ve Bagli Ortakliklar. Birin
ci Derecedekl Kalkinmada Oncelikli Yoérelerdeki cok ortakli anonim sir-
ketlere sermayesinin en gok yiizde 40'1, Tkinci Derecedeki Kalkinmada
Oncelikli Yéreler'de ise sermayesinin en gok yiizde 30'u oraninda sozko-

nusu fonlardan saglanacak imkAnlarla ortak olacaklardir.

Bu fonlagln kullaniminda;

- Klsavsﬁrede’ﬁretime gegebilecek,

- Sabit sermaye yatirimi tamamlanmis ancak isletme sermayesi ye-
tersizliji nedeniyle faaliyetine devam edemeyen,

- Yarim kalmis,

- D6viz kazandirici/ddviz tasarrufu saglayan,

- Kamu finansman kuruluslarinin istiraki olan projelere dncelik

verilecektir.

Bu fonlardan yapilan tahs1sler1n bhi¢ bir sekilde maksada d1$1nda

kullanilamayacagi da ongdriilmektedir (1)

(1) TPT, 1989 Yal1 Programlary, s. XXIV.

7

"
—
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Turkiye de kalklnmada oncellkll yoreler, 1zléﬂen politika ve sag
lanan ge11§me1er bu kisimda ircelendi. Denilebilir kig genel olarak kal
kinmada &ncelikli yoreler, Tiirk ekonomik kalkinma surec1ne hiz kazand1-
rilmasa ag1q1ndan oncelikle iizerinde duru]mn%1 porokpn temel bir hiikii-
met politikasi hedeftir. Bu nedenle iilke kaynaklarinlh tahsisinde bu

vornlnrdh vﬂpllvtnk ynr1r1ml1| hirtnei derecede Gneel it arzetmeltedir,

Oncelikli Yoreleri Tesvik Tedbirleri ve kamu sekté&rii yatirimlars
gl%lndﬂn bu yorcelerde uygulnnau tesvik tedbirlerinin defierlenddrilmos |

ele alinacaktir.

bb) Kalkinmada Oncelikli Yéreleri Tesvik Tedbirleri

Bélgelerarast dengesiz pelisme farklary sonucu belirlenen ve uynu
lamasi siirdiiriilen Kalkinmada Oncelikli Yorelere yonelik tesvik tedbirle-
'ri; bu yorelerde yapilacak kamu ve &zel sektdr yatirimlarini icermekte-
dir. Tesvik tedbirleri, esas olarak kir amaci gliden 6zel sektér yatirim-
larinin iilke kalkinmasina yonelik alanlarda yatirim yapmasini saglamak
amaciyla olusturu]age1m1 bir hiikiimet politikasi aracidir. {1ke ekonomilk
kalkinmasini harakete gecirecek ve hiz kazandiracak alanlara kamu sekt§—
ri yatirimlarinin ydnlendirilmesinde tesvik tedbirleri, 6zel sektdr yatl
rimlarinda oldugu gibi Sncelik t aQ1mamékLad1r. Beser Yillik Kalkinma
Planlarinda da Ongoriildiigi gibi kamunun kalkinmada oncelikli sektor ve
bslgelerde yatirim yapmasi zorunludur. Bununla beraber kamu sektdriiniin
de bu tesvik araglarlndan yararlanmasi ya da kullanimi sdzkonusudur. Bu-
nun ig¢in burada,ulke genelindc uygulanan Kalkinmada Oncelikli Yoreleri
tesvik tedbirlefi ﬁzerinde_durulduktan sonra sozkonusu tesvik tedbirle-

rinden kamu sektdrii yatirimlarinin kullanim pay1 degerlendirilmektedir.

kalklnmada Oncelikli Yorelere uygulanan tesvikler normal boloele—'
re uygulanan vatirim tesvik tedbirlerinden farklldlr. Genel tesvik poli-
-tikasina gore diger bolgelerde bazi iiretim ve yatirim konulari tesvilk
kapsaml d1$1ndad1r. Kalkinmada Oncelikli Yoreler de ise her tiirli yati-

rim tegvik tedbirlerinden yararlanabilmektedir. Kalkinmada Oncelikli- Vé—

)
—
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‘relerde uyéﬂiénan te$vik tedbirleri sunlardir (1)£

- K. b Y. de yapllacak Tesvik Belgesi almis yatirimlar, Genel Tes
vik Tablosuhda Giimriik Muaf1yet1 ongorulmese dahi Gumrdk muaflyetlnden

vyararlanlr. Y

- Yatiram indirimi orani; Tkinci Derecede K.0.Y. de yapilacak ya-
tirimlarda 7 60, Birinci Derecede K.0.Y. de ki yatirimlarda ise % 100'-
diir. ,

- Kamu Ortakligi Fonunun asgari % 10'u K.0.K'de istihdami artiri—
- c1 ve kamu kuruluslarinin asgari 7 10 istirak ettigi her nevi yatirimlar
da ve bunlarin isletme finansmaninda kullanilir. Kamu Ortakligi Fonu,

Toplu Konut ve Kamu Ortakligr Kurulu'nea tespit edilecek ecsaslar gorqeve

sinde kullanilyir.

- Kalkinmada Oncelikli Yéreler'de yapilacak yatirimlarda Szkaynak

orani yatirim karékteristiklerine gore 7 30'a kadar indirilecektir.

- Kalkinmada Once11k11 Yorelerde yapilacak yatirimlar icin arazi,
veya arsa tedariki ile ilgili islemler veraset ve intikal vergisi, damo
vergisi, banka ve sigorta muameleler1 vergisi, emlak vergisi, harcglar ve
resimler ile Belediye Gelirleri Kanunu geregince alinan vergi, resim ve
har¢lardan miistesnadir. Bu istisna herhangi bir merciden izin alinmaksi-

zin uygulanir,

“

Sermaye $1rketler1n1n, kooperatiflerin ve bunlarin birlikleri ile
Vaklflarln K.0. Y. 'de yapacaklar1 Devletge tesviki ongoriilen yatirimlar
dolayisiyla her ne surette olursa olsun bina iktisaplari, arsa ve arazi
iizerine insa 0é;a binaya ilave suretiyle binalar, bagimsiz birimler veya
katlar meydana getlrmelerl ve bunlarin devirleri ile ilgili islemler yu-

karlda belirtilen vergi, resim ve harglardan istisna edilmistir.

_ - Yat;rlmvgergeklegmesinden sonra {iretime klémen gecmis veya gege
memis kuruluslarla, en geg bir yal ig¢inde inletme sermayesinin kifayel-
\Sizligi~sebebiyle tam kapasiteye ulasamam1§ kuruluslarin isletme kredisi
ihtiynri, Tesvik Belpesine bajilanmig olan yatarimlarda DPT'nin uygun ;o
riisii ile karsilanabilir. Bu,durumda toplam'yatlrlmda kullanilan kredi

nisbeti Kalkinmada Oncelikli Yorelerde 7 30'u gecmez.

(1) Tsmil Sarlca, a.g.m., Tirk Idare DErngl, s. 553,
DPT, Kaﬂklnmada Oncellkll Yorelerde Yatirimlar: Tesvik Mevzuati, a.g.e., s.61.




- 98-

~

- Cdilsanlarln ucretlerlnln vergllendlrllmeqinde ozel indirim ora
n1 diger yofelere gore 3, 4 ve. 5 kat fazla tuLularak ve Kalkinmada Once-
likli Ilgeler kendi iginde farklilastirilarak uyguianméktadlr. Ayrica
Tesvik Belges{Aalmls y5t1r1m1nrdn féilén ¢alisanlar ig¢in bu miktarlar

daha da artairilmaktadir.

- Yiiksek Planlama Kurulu K.0.Y. d1$1ndé kalan yerlerde yapllacﬂk
yatirimlarda, yatirimin sektdrel ve bilgesel 6zelliklerini ve istihdama
katkisini dikkate alarak, bu gibi yatirimlari kalkinmada Tkinci Derecede
Oncelikli Yére Yatirimlarinin sartlara ile tesvik edebilmektedir. Ayni
sekilde kalkinmada 2. Derecede Oncelikli Ysrelerde yapilacak yatirimlar-
da ise Birinci Derecede Gncelikli Yore yatirimlarinin sartlari ile tes-

vik edebilir. | |

Yukarida belirtilen Kalkinmada 5ncelikli Yoreleri tesvik tedbirle
rinden yararlanacak yatirimlar daha 6ncede ifade edildipgi gibi, kamu ve
6zel sektor yétlrlmlarldlr{ 1984~1988 yillari arasinda Kalkinmada Once-
likli Yorelerde Yatirim Tesviklerinden yararlanan yatlrlmlarlh iller iti
bariyle kamu-6zel sektdr arasindaki dagilimi asagida Tablo 9'da veriimek

tedir.

Tablodan goriilecegi gibi 1Y34-1988 yillari arasinda tesvikten ya-
rarlanan yatirimlarin biiyiik bir kismini dzel sektdr yatiramlari olustur-

maktadar.

" Tablo 8'de" , 1985 yi1li1 hari¢ Kalkinmada 5nqelik1i
Yoérelerde yapilan yatirimlar iginde kamunuh payl onemsiz goriilmektedir.
Ancak Dbu gﬁste@gc]ere gére K.0.Y.'de kamunun payinin yetersiz oldugu siy
lenemez. Bu degerlendirme kamunun o bdlgelerde yapmak zorunda oldugu ve
yatlrlm tesviklerinden yararlanmayan yatirimlarin kapsami disindadir.Yi-
ne tablodan goriilecegi iizere kamu sektdrii yatirimlarainin iller itibariy-
le dagilimina bakildiginda, 1984 yilinda 28 ilden:yalniz 7 ilde yatirim
 yapildigi ve 21 ilde hi¢ yatirim yapilmadiga, 1987 yilinda 10 ilde yati-
hr1m yap11ip 18 ilde hig yapllmadlgl, 1988 yilinda ise 9 ilde yatirim ya-
p1ldig1 goriilmektedir. Kamu yatirimlarinin 1985 yilinda toplam yatlrlm—
lar i¢indeki payinin -artmasi ‘daha cok bu yilda Sivas ve

Mardin illerinde yapilan kamu yatirimlarindan kaynaklanmaktadir. Bu il-

lerdeki biiyiik tutarli yatirimlar kamunun payini artirmistir. Ayrica bu
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bbuyuk enerjl yatirlmlarlndan olu§maktad1r 1 )

TABLO:8 -

Arasindaki Dagilima
- (Milyon TL)

illerde sektdrier 1t1bar1yle gcrgeklegtir11en kamu yatirlmlarl daha ¢ok

- .. . . / P
1984-1988 Yillari Arasinda Kalkinmada Oncelikli Tllerde Yatirim Tes-

viklerinden Yararlanan Yatirimlarin Iller Ttibariyle Kamu-Ozel Kesim

——

 YILLAR 1984 1985 1986 1987 19838
‘I.Derece.K.0. Ozel Kamu Ozel Kamu Ozel Kamu Ozel Kamu Ozel Xamu
fller ‘ '
- Ad1yaman - - 13067 = 130 4034 1566 4035 - 426560 1620
Agr1 338 - 586 263 3942 148 7064 - - -
 Bingtl 151 - 805 - 6632 115 1832 - 1523 -
Bitlis B} - 64 395 2031 104 3731 580 1727 -
Diyarbakir ’ 251 98 1575 461 33843 398 48621 5965 23646 -
Giimiishane - - 1295 933 1627 - 8929 - 61875 -
Hakkari 840 87 2455 - 3576 81 - - - -
Kars 2547,5 - 8135 220 8961 422 3866 -~ 11292 -
 Mardin 594 - 7005 21563 201923 2040 3407 1400 13353 520
 Musg 400 - 2600 - 2872 692 800 - 760 -
 Siirt 830 - 593 145 16664 1576 918 -~ 35451 1098
Tunceli 1275 - 550 - 1600 70 530 - 1388 -
Van 1742 165 - 2378 300 4971 24676 6736 - 12380 6000
TOPLAM 8968,5 5414 173397 24015 289676 31888 98669 7945 589955 0228
 I1,Der.K.0.T1ler
 Amasya 453 - 840 157 10247 680 5120 570 7670 -
Artvin - - 8620 - 3223 - 11044 - 2848 -
 Gankairy 1230 - 4603 182 5747 60197 6326 -~ 6814 -
' Gorum /1375 - 5954 159 22307 34059 22643 - 31168 -
Elazip C 1425 142 4956 745 5223 - 18697 1410 154893 240
' Erzurum 1694 - 5788 - 28893 963 36843 - 16416 550
.Erzincan 2886 - 202346 - 4867 302 668 1602 11148 86
- K.Maras 16008 - 5608 -~ 198526 2006 27490 588 137157 2869
' Kastomonu 318 - 2255 1548 4436 56 10494 - 7946 -
- Malatya 13007 904 1461 264 43052 1092 17536 1931 14761 630
Sinop 498 -~ 725 - 280 - 3773 - 15778 -
Sivas 3000 - 5045148061 68260 247 13730 1120 18965 -
" §.Urfa 1768 - 3231 132 9874 699 31467 - 1276 -
Tokat 5334 145 2901 54 9170 2596 13845 - 22327 -
Yozgat 594 - 2667 -~ 7086 788 10798 1600 22049 -
- TOPLAM 49501 1191 5647,6 151302 423100 103685236604 8821 471716 4375

Réynakf Ziyaettin Bildirici, Cesitli Ulkelerde ve Ulkemizde Yatirimlari Ozendirici Vérgl Tesvikleri,
- T.C.Anadolu Uhl Yay.No:329, IIBF, Yay. No:70 Eskisehir,1989, s.103.

4 (isrziyaettin Bildirici,va.g.e., s.95.

o~
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c. SbSYaliFaktérler
Kamﬁ"yatlflm'projelerinin segimini etkileyici diger bir faktor
iilkenin sosyal yasamiyla ilgili faktorlerdir. Kamu*yatirlm projelerinin

ulusal kalkinma planlarinda yer alan ulusal hedéflere ﬁfgun ve buxhedqg

lerin 1siginda gergeklestirilmeleri Zorunlulugu toplumsal fayda kriteri

’ »+ilde yataramlardan elde edilen hasila-
nin toplum yoniinden degerlendirilmesi sézkonusudur. Bu degerlendirmé 50
nucunda eldcmodilcn/h331laya "sosyal hasila" veya "sosyal prodiiktive"
denilmektedir. Sosyal hasilanin Olgiilmesi ise sosyal marjinal prodiikti-
vite kriteri ile miimkiin olur. Bu kriterin gelismekte olan iilkelerde 6zel

fayda ve sosyal fayda arasandaki farkliliklardan dolayi kullanimi szl

-nusudur. O halde kaynaklarin optimal dapilimina ulasmak igin yatirimla-

rin sosyal marjinal prodiiktivitelerinin birbirine esit olmasi gerekmek-

1)

tedir

Niifus, istihdam, ¢alisma hayati, egitim, spor, saglik, sosyal
giivenlik, bilim—ara§t1rmaVteknoloji, bolge planlamasi kalkinmada once-
1likli yoreler, konut, Mahalli Tdareler, gevre sorunlari vb. unsurlar
Tiirk ekonomik kalkinma siirecinde, kalkinma planlarinda yer alan sekliy-

le belirlenmis sosyal hedef ve politikalardir (2). Bu hedef ve politika

larin tiimiinde toplum yararinin yani sosyal faydanin korunmasi ve kaynak -

larin dagiliminda onceligin toplum yararina olmasi amaci giidiilmektedir.
Bu durumda, toplumsal faydayi artirmaya ydnelik her cesit ekonomik ve
sosyal faaliyet kamu yatirim projelerinin y6nlendirilmesinde etkin bir
faktor olmakta@ir. Geiir dagiliminin iyilestirilmesi, istihdam, b&lge-
ler arasi gelismislik farklarinin azaltilmasi gibi baslica ekonomik ve
sosyal amaglarin sdzkonusu oldugu Tiirkiye ekonomisinde, bu amaclara yo-
ﬂelik uygulanan kalkinma politikasi hangi kamu yatirimlarinin gerceklos
tirilecegini belirlemektedir. Bu durumda projelerin istihdam etkisi,

bolgesel kalkinma etkisi, sosyal-fayda kriteri gibi makro degerlendirme

_ Olgiitleri kamu yatirim projelerinin degerlendirilmesi ve secimini belir

leyici rol oynamaktadirlar.

T

(1) Vural Savas, a.g.e., ss. 145-146.
(2) DPT, ~". BBYKP. a.g.e., s.124,



d: Siy331 Faktorler

Thrkiyo do wo;ynl faktorlerin Sneminin yanisira, siynai faktirlor
de yatlrlm DYO]elorlnln kamu aclelndan se¢imini etk1lpy1c1 ve belirleyi,

ci bir faktdrdur. Siyasi faktsrler ulkndekt siyasi ddzvﬁle yakindan il-

‘gilldlr. Fkonomik sistemin varlik k0$ullar1ndan biri sosyo—ekonomlk cev
redir. Sosyo-ekonomik ¢evre ekonomlk sistemin varllglnl saglamaktadir.
Kiiltiirel sistem, siyasi 51stcm ve ekonomik altyapi ve iistyapi donatlml
ise sosyo-ekonomik g¢evreyi olusturan unsurlardir. Bunlardan siyasi sis-
tem, yasal giiciin kullun¢m1 ve yaptirimina bajli olarak ihtiyaglarin kar
s1lanmasina yonellk davranislari kapsamakta ve bu davranisiarda kendi
i¢inde bir diizen 01U$turmaktad1r. Siyasi diizenin olusumunda temel unsur,
‘devlet»anayasa81 ve bunun belirledigi yonetim sistemi, devlet yapisi,
hukuk, (egemenlik hakkinin kullanimiyla ilgili oldugu igin) mali diizen
ve siyasi kulturdnr. Siyasi diizene hnpll olarak olusan siyasi siire¢ vo
sonuglarl ise ekonomik sistemi Snemli olgude etkilemekte, siyasi siirec

ekonomik ve sosyal politikayi belirlemektedir a ).

Siyasal siire¢ siyasal partiler ve politikacilar tarafindan yon-
lendirilmektedir. Siyasetin ekonomik teorisinde A.Downs'a gore bireysel
¢ikar Yaklé§1m1n1n bir uzantisi dlarak; se¢menler fayda maksimize edici
ler ve politikacilar ise oj maksimize edicilerdir. Yani alternatifler
arasinda sosyal segim yaklasimi hem politikacilarin hem de segmenlerin
- davranislarini rasyonel ve faydalarini maksimize etmek icin ¢alisan eko
nomik insanlar olarak ele alinmaktadir. Dolayisiyla Downs'a gore "siya-
sal partller eLe alinan modelde toplumun kaynaklarini etkin dagitmakla
ilke olarak 11g11enmemekted1rler ve her birinin ilgilendigi konu; aldik
lari oylari maksimize ederek yenlden secilmektedir. Boylece eger hiikii-
met toplumu Pareto optimumuna (2) dopru harcket ettirmek iktidarinda da
olsa bunu ancak diger partilerin rekabeti dolayisiyla yapar... Dolayi-
s1yla partllerar331 rekabetin hiikiimeti bir pareto optimumuna dogru zor-
\\lamaya her zaman yeterli olup olmayacapi ®nemli bir konudur" (3) Ayrica
Downs partllerln davranisi ile 11g111 onemli bir varsayimda bulunmakta-

dir. Ve "Partiler: qogimlerl, politikalarina uyyu1amnk i¢in ka7anmﬂkt\n

(1) Hiisnii Erkan, Sosyal Pijasa Ekonom131, a.g.e., s.27-28,

(2) Pareto optimumu, hi¢ kimsenin refalumn baskalarinkini 3281UHﬂi!En131nan1n mwdqn1
- olmadigr durumdués . .

(3) Gineri Akalin, a.g.e., s.106.
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zlyade, politikalarlnl seglmlerl kazanmak ig¢in OIU$tdrurlar" demekte-—
dir (1) Tufkiye'dn de bu anlayiga bagli olarak kamﬂ yatirim projeleri-
nin yonlendiriime51nde siyasi yapi ve tercihlerin Shemli rol oynadigi
soyleneblllta Sly331 faktorler, kaynaklarln projelerar351 dagiliminda
en az ekonomik kriterler kadar etkili olabllmektedlr. Bunun sonucu ola-

rak, giiniimizde de sik sik karsllastlglmlz, 'se¢im ekonomisi" ve "secim

yatirimlari" kavram ve uygulamalari; kaynaklarin raSyonel dagilimini en

gelleyen ya da kaynaklarin israfina yol acan bir goriiniim ortaya koymak-

tadir.

B. Kamunun Ozel Sektor Yatirim Projelerinin Se¢imindeki lslevi

Ekonomik yasam i¢inde 6zel sektdr, kAr amaci ile piyasayé yone-
1lik mal ve:hizmetler iireten kuruluslar olarak yer alirlar. Basta T.C.
Anayasas1 olmak iizere Tiirkiye'de ¢esitli yasalar, devletin yaninda &zel
sahislarin da miilk edinmelerini, 6zel yatirim ve girisimde bulunabilme-
lerini ve serbést sozlesmeler yapabilmelerini garanti altina almistuir.
Yani 6zel sahislar, yasalarin ¢izdigi sinmirlar igerisinde &zel isletme-

(2)

projelerin kamu sektOrii agisindan degerlendirilmesi ve seg¢iminin ise

ler kurup isletebilmektedirler *“/. Ozel scktor yatirimlarina iliskin
ulusal ekonomi diizeyinde incelenmesi esastir. Kamunun 6zel sektére ilis
kin yatirim ve yatirim projeclerine iliskin yaklasimi, bu bdliim i¢erisin
de ulusal ekonomi diizeyinde 6zel sektSr yatirim projelerinin degerlendi
rilmesi ve secimi ve o6zel sektdr yatirim projelerinin se¢imini etkile-
leyen faktorler seklinde iki asamada incelenmektedir.

/

1. Ozel qug%r,Yatlrlm Projelerinin Dejierlendirilmesi ve Segimi

‘Mikroekonomik agidan Ozcl sektdr yatiraim projelerinin degerlendi
rilmesi ve segimi, mékrordﬁzeyde yatirimlarin degerlendirilmesiveyénlen—
dirilmesinde yeterli degildir. Mikro agidan yalnizca firma kAri, makro
acidan ise toplum g¢ikarai Snemlidir. Kamu sektérii aglslﬁdan ozel sektor
yatiraim projelerinin degerlendifilmesi ve seéiminde ise ulusal ekonomi

‘amaglarina uygunluk 6zellipi aranmaktadir,

i
o
|

7

@ Gunerl Akalin, a.g.e., s. 106-107.
(2) Dogan Bayar, Sennh Bitker, Oztin Akgug,T451net Sahin, a.g.e., s. 50. .
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Tﬁrkiye'de‘ﬁzel sektér yatirim projelerinin gelir dagiliminain
iyile$tifilmeéi, 6deﬁe1er bilangosu.dénkliginin saglanmasi, sanayilesme
nin ve kalkinmanin _yaygainlasmasy gibi daha 6nce de sozii edilen ulusal
ekonomi ama¢lara dbgrultuspnda yénlcndifilmési sozkonusudur. Hiikiimet
o6zel sektoriin ulusal ekonomi amaglarina uygunlﬁk,igerisinde faaliyet
ngtérmesini saglamak ilizere dzel sektdr yatiraifmlari ic¢in &zendirici ve
yol gésterici bir isleve sahiptir. K1t tilke kaynaklarinin ekonomik kal-
kinma politikasinin ongordiipii dnceliklere tahsisinde 6zel sektori  teg-
vik politikasi uygulanméktadlr.vBu siire¢ igerisinde ¢zel sektdr yatirim
projelerinin devletge uygulanan dzendirme ve yonlendirme onleriyle i7l4i
1i kurulus a¢isindan vé ayrica kredi veren kuruluslar agisindan da de-

gerlendirilmesi s6z konusudur.

Genel olarak 6zel sektdrce verilmis yatiram kararinin uygulana-
bilmesi i¢in yapilmasi gereken islemlerle ilgili kuruluslar asagidaki

gibi siralanabilir (1). Binlar;

Proje sahibi,

Sinai Kalkinma ve Yatirim Bankalarai,

Tesvik ve'Uygulama Dairesi,

Maliye Bakanligi,

Ozel sektdr girisimcilerinin planladiklari yatlrlmlarln gercek-
lesme asamasina girebilmesi i¢in adlkgegen kuruluslarin projeleri deger
lemeleri, projenin ulusai ekonomi ve firma ydniinden kabule deger olup
olmadiginin ortaya ¢ikarilmasi gerekmektedir; Bu suretle projelerin de-
~ gerlendirilmesi Ye/segimine yonelik kullanilan kriterler ilgili kurulus
lara gore farkllllk taslmaktadlr.‘Kamu sektorii acisindan ise G6zel sek-
tor yatiraim projelefinin yonlendirilmesinde ilgili baslica kurulus DPT’
dir. Gzél sektor yatirim projelefinin bu kurulus igerisinde Tesvik ve
Uygulama Dai;esinde degerlendirilmesi s6z konusudur. Bu konu ﬁéﬁncﬁ bo-
limde daha ayraintili olarak incelenmektedir. Ayrica kit kaynaklarin kul
\1an1m1 aélslndan kamu nitelikli kredi. kurumlari da bu yatirimlarain de-
gerlendirilmesi ve se¢iminde Snemli rbl iistlenmektedir. Sanayiive turizm
yatlflmlarlnln finansmani ile ilgili Tiirkiye Kalkinmasi buna drnek ola-

)

rak verilebilir. »

(1) Semih Biker, a.g.e., s. 124-125,

J
s
—
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"2—;62é1‘8ekt6r Yatirim Projelerinin Segimini~ﬁ£kileyen Faktorlor
Burada sdzii edilen faktorler firmanin yatiraim ké;arlnl etkileyen
faktorler degil, kamu sektsrii acisindan Gzel sektﬁr‘yatirlm projeleri-
nin degerlendirilmesi ve segiminl belirleyici faktérlerdir. Yani burada
stz konusu faktérler ulusal ckonomi yéniinden 6zel sektSr yatirimlarinin

kabul edilebilir olup olmadaiginin analizinde, yonlendirici ve belirloyi

ci rol oynayan baslica faktérlerdir.

a) Tesvik Tedbirleri ’

Ic ve dis paré, nitelikli isgiicii, enerji, ara ve yatirim mallara
gibi araglaran yetersizligi, ulﬁsal gelirin ve ihracatin diisiikliigii gibi
baslica etkenler nedeniyle gelismekte olan iilkelerde tesvik politikala-
ri gﬁndeme gelmektedir. Diger bir ifadeyle, bu Uikelerde yatirim ve iire
tim olanaqurlnln kit olmasi sonucu, tesviklerle bu kit olanaklari en
elverigli alanlara ydneltilmek istenilmektedir (l). Tesvik tedbirleri;
yétlrlmlarln ve ihracatin tesviki olarak iki sekildedir. Bu galismada

yatlrlmlara iliskin tesvik tedbirleri izerinde durulmaktadir:

Tesvik Tedbirleri; ekonomi politika81‘1iteratﬁrﬁnde devlet ve di
ger kamu kurﬁIU§lar1n1n bizzat veya géfevlcndirdigi kurumlar araciligiy
la yatarimlari cesitli $ekilierde etkilemek ve y6nlendirmek amaciyla,
belirlenen ekonomik hedeflere ulasmak icgin yatlrlm yapacak olan kisi ve
ya kurumlara ydnelilk parasal veya parasal olmayan ekonomi politikasa

araglari biitiinii olarak tanimlanmaktadir (2).

/

» Devlet héghahgi bir tesvike gerek duymaksizin eldeki mevecut kay-
naklarla gerekli yatirimlari gerceklestirmeye ¢alisir. Ancak devletin
olanaklari gerek gelismis gerek gelismekte olan tilkelerde toplum igin
gerekli olan mal ve hizmetlerin tiimiinii safflayacak yatirimlari karsilaya
mamaktadir. Bu nedenle bu iilkelerde &zel birikimlerin istenen yatirimla

ra yonelmesi yolunda gesitli té$vik1er uygulanmaktadir. Bu tesviklerin

\émaca uygun olarak kullanilmasi sayesinde ise Gzel yatirimlara bilinc¢li

bir sekilde yon verilmis olur. Olanadklar dahilindeki yatirim projeleri

T
-

(1) VI. Bes Yillak Kallkimm Plam (zc) Thtisés Kamisyonu Raporu, a.g.e., s.2. :
(2) Tlkdn Baray,,Tihﬂciye'@e_YatlrinQar1n Tesviki ve Tesvik Politikas: Araglana (Yayinlan-
mams caligma), D), T.I.B.F., Izmir, 1939, s.1. '

—
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iilke ekonomi p011t1ka81 hedeflerlne yapabilecekleri- katkllara gore sira

lanarak, tesvik tedbirlerinden faydalanmalari saglanmir q ). Bir iilkede
dojal kaynak k1L11g1, yat1r1m mali kitliga, pazar darliga, dis ticarot

tikanikligi, kredi bulma giicliigii ve benzerleri gibi'yatlrlmlarl engelle

yen faktdrler birinci derecede faktdrler ise, yatirim kararlarinin alin

masinda tesvik tedbirlerinin rolii ikinci derecede kalmaktadir. Dolayi-

siyla devletin, herseyden 8nce yatirimlari olumsuz yénde etkileyen prob

lemleri ¢ozmesi gerekméktedir. Ancak bundan sonra tesvik tedbirleri an-

lam kazanarak yatirimlari arzu edilen yonde etkilemeye baslar.

' Yat1r1m,igin'gerekli diger sartlar uygunsa, tesvik tedbirleri
isletmenin kurulus yerini, hukuki seklini, kapasitesini sermaye yapisi-
ni, sermaye tedarikini, pazarlamasini baska isletmelerle birlesmesini
ve her tiirlii yatlflm finansman kararlarini etkileyici rol oynar. Bilin-
digi iizere,_ girisimcileri yatirim yapmaya yénelten‘temel ama¢ klrin bii-
rytikliigiidiir. Vergi ve vergi disi baza tesviklcrle girigimcilerin bekledi
gi kar artlrllablldlgl takdirde, yatirimlar da tesviki 6ngdriilen alanla
ra dogru yonelmis olacaktir (2 ). Besinci Bes Yillik Kalkinma Planinda
ongdriilen tesvik politikasi ve uygulanmakta olan tesvik sisteminin ozel

likleri asagida incelenmektedir.

aa) Tesvik Politikasa ve Uygulanmakta Olan Tesvik Sisteminin
Ozellikleri

Besinci Bes Yillik Kalkinma Plani, yatlrlmlarln ve ihracatin teg
vikini temel hedef olarak ele almakta ve makro ekonomik politikalar ige
risinde Tesvik P011t1k331na da yer vermektedir. Ongorulen Tesvik Politi

kasinin (yatirimlarin te$v1k1 a¢isindan) esaslari sunlardir 3 ):

- Tesvik politikasinin amaci miitesebbislerin tercihlerini plan

hedefleri dogrultusunda yanlendirmektir.

- = Tesvik ve yonlendlrme araglari; yatirimin konusuna, kapasitesi

ne, - teknolojlslnc, istihdam ve ddemeler denEQQJnc katki ile yer segimi-

(1) Zlyarettin Bildiricl, u;&.u.,yj.ﬁl

Herbert Jacob, Betriebswirtschaftslehre und Unternebmensfihung, Cev:Dr.Goksan Bahsi, To-

letme Iktlsadl Enst. Yay., No:30, T U L.F. Msh. Enst. Yay., No:17, Tstanbul 1976,
s. 164,

(2) Dogan Bayar, Semih Bﬁker,kaIin Akgiic, Melmet Sahin, a.g.e., s.66.

(3) IPT, B.B.Y.K.P., a.g.e., 5.32. - -
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) ne gore etkiii blgulerde farklilastirilmis olarak ve, seiéktlf big¢imde

ku11anllacakt1r.‘Bu gergevede yat1r1m1ar1n yurt du7eyidde dengeli dagi-
1imini ydnlendirmek gmac; ile, tesvik tedblrlcrlnin yérelerce gore uygu-
lanmasinda farklilastirmaya devam edilecek, yurt d1$1nda ¢alisan vatan-
daslarin yapacaklari yatirimlar ile kalkinmada éncelikli yorelerde ve
organize sanayi bélgelerinde yapilacak yatirlmléra ve ihracata déniik

yatirimlara ilave tesvikler sajlanacaktair.

- Tesvik mevzuati tek yasada toplanarak, birbirini tamamlayan ve
degisen i¢ ve dis piyasa gartlarlna uyum sajglayabilecek esneklikte bir
yatiram ve ihracati tesvik sistemi geligtirilecektir.

- tstihdam sorunun gﬁzﬁlmesinde‘emek—yogun yatlrlm projelerinin

tesvikine agirlik verilecektir.

- Yatarimlarain finansmaninda 6zkaynak kullanimi tesvik edilecek-
tir.
| - Bolgeé iilkelerinin ihtiyacini karsilamaya yonelik, ortak veya
minferid, 6zellikle tasima maliyctleri ve hammadde kaynaklarina yakin-
11k yoniinden avantaja séhip sanayi, tarim ve hayvancilik yatiramlarina

oncelik verilecektir.

- = Deniz tasaimacilagil ve gemi inga sanayii, enerji ve tarama da-
yali entegre yatirimlar ve toplu konut yatirimlari i¢in ilave tesvikler

uygulanacaktair,

- Ozellikle dayanikla tiiketim ve yatirim mallarinin daisarida pa-
zarlanmasinda, satis sonrasi bakim hizmetlerinin devamliligini saglamak
lizere depolama,bﬁqo,facentelik, bayilik ve temsilcilik kurulmasi yolun-

da devletge gerékii her tiirlii destek saglanacaktar.

Yukarida belirlenen esaslar ¢ercevesinde, yillik programlarda,
yatirimlarin hangi alanlar ve bilgelere kaydirilacagi tespit edilmekte

ve bu amag¢ -ig¢in kullanilacak tesvik araclari belirlenmektedir. Bununla

_birlikte, 1989 y111vpf6gram1ndé yatirim tesvik politikasinin, kaynakla-

rin artan oranda déviz kazandirici yatlrlm a]anlarlna kaymasini saflaya
cak @ekllde yatirimin kapasitesi, seg11m1§ olan teknoloji ve istihdam
etkisinin dikkate alinarak uygulanmasi temel amacidir. Kalkinmada Once-

likli Yorelerde ise altyapi eksikliklerinin giderilmesi calismalarina

devam edilmesi, bu ydrelerdeki yatiramlara ilave tesvik tedbirleri uygu
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(1)

lamasinin surdurulm951 hedeflenm1$L1r . Her yil ﬁakéhlar Kurulunca

kabul edllerek uyoulamaya konulan: y1111k program kararnamelerinde yiriir

litkteki mevzuat ¢ergevesinde hangl tesvik araglarindan hangi yatirimla-

rin ne oranlarda yararlanacagi da belirlenmektedir. DPT Miistesarligi
tarafindan hazirlanan tebliglerle de uygulamanin nasil yapilacagi agik-
lanmaktadir. Nitekim -uygulanmakta olan yatiramlari tesvik sistemi bazi

(2)

ozellikler. tasimaktadair . Bu 6zellikler;

--Uygulanmakta’olan'bﬁtﬁn tesvikler merkezi hiikiimet tarafindan
kar$1lanmaktad1r. Tesvik uygulamalari DPT'ye bapili "Tesvik ve Uygulamn

Baskanligi" tarafindan yonetilmektedir. Tesvik ve uygulama Baskanliji

yatirimlarin tesviklerden yararlandirilmasi icin yapilan basvurulari yii

riirlilkteki mevzuat hiikiimlerine gére inceleyerek degerlendirmektedir. Bu
degerlendirme sonucunda tesviki kabul edilen yatirimlar tesvik belge%i—
ne baglanir. Uy ulama ise tesvik belgesi ve ilizerinde yazila olan kara”—

terlstlk degerlerln gerceklesme durumuna gore yap111r.

- Ikinci Ozellik; yatlrlmlarln tesvik tedbirlerinden yararlana-
bilmesi ig¢in bazi asgari sartlar aranmaktadir. Bunlarin baslicalara,

tesvik belgesi alabilmek igin yatirim tutarinin belli bir biiyiikliigiin.

izerinde olmasi, "asgari &zkaynak" oraninin aranmasi, bazi tesviklerden

yararlanabilmek icin ihracat sartinin aranmasidir.

- Diger bir ©zellik ise tesviklerin bélgelere gére farklilasti-
r11m551d1r. Gelismis bblgelefden gelismemis bolgelere (kalklnmada once-
1ikli bolgelere) dogru gldlldlkge tesvik oranlari ve taninan avantajlar
yiikselmektedir. Ayrlca organize sanayl bolgelerinin sanayilesme siirecin
deki onemi nedeniyle, bu bdlgelere de farkli tesvik uygulamasi sdzkonu-

sudur. Buna gore tegsvikler agisindan Tiirkiye;

- Gelismis bolgeler,

Normal bolgeler,

Kalkinmada Birinci derecede ncelikli iller,

Kalkinmada ikinci derecede oncelikli iller olarak
dért bolgeye ayrilmistir.

;.

(1) DPL, 1989 Yali Program, s. 6.

(2) VI. Bes Yillik Kalkamma Plan Ozel Thtisas Kamisyonu Raporu, a.g.e., s. 31-32.
Erdogan Karakoyunlu, Tiirkiye'de Yatirim ve Thracat Tesvikleri, “YASED Yayain No:28,
Istanbul, 1987, s. ]r2

—

-
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"KalklhAQjﬂanknjndaGngﬁrﬁldﬁgﬁ iizere benimsenen tesvik politikasi
ve uygulanmékta olan té@vik sistéminin b6zellikleri, yatirimlarin Szendi
rilmesinde kullanilan tegviklerin neler oldufju sorusunu beraberinde ge-
tirmektedir. $imdi uygulanmakta olan tesvik tedbirleri dayandigi yasal

gergeve igerisinde ele alinmaktadar.

bb) Yatirimlari Tesvik Tedbirlerinin Yasal Dayanagi ve Uygulamasi

Tiirkiye'de yatirlmlarln tesviki ile ilgili ilk yasal dﬁzenléme
1913 yilinda ¢ikarilan Tesvik-i Sanayi Kanunu Muvakkati ile gergeklesti
‘rilmigtir. Daha sonra 1951'de yiiriirliige giren "Yabanci Sermayeyi Tesvik
Kanunu" bu alanda diger 6nemli bir diizenleme olmus ve 1961'de DPT'nin
kurulmalela iilkemizde yatirimlarin tesviki ve yonlendirilmesi bu kuru-
mun gﬁreVleri arasinda yer almistir. 1970 yilinda Sanayi ve Teknoloji
Bakanlipi biinyesinde kurulan ve 1980'de 6nce Bagbakanliga ve sonra DPT'
ye baglanani"Tesvik ve Uygulama Baskanligi' halen iilkemizde yatirimla-
rin ybnlendirilmesiyle gérevli bulunmaktadir. Bunlarin disinda tegvik
tedbirleri en onemli yasal dayanagini Anayasadan almaktadir (1). Uilke~
mizde tesvik tedbirleri uygulamasinin genel olarak baglica dort amaci

vardir (2).\Bunlar;

- Yat;rlm maliyetlerini diisiirmek ve yatirim mallarini daha ucuza
mal etmek, ; ‘ ,

- Finansman gereksinimini/ hafifletmek, kaynak tasarrufu sagla-
mak,

- KArlilig: arttirmak : S

- Yatirim faaliyetlerini daha kolay gergeklestirebilmek.

Bu amag¢lar firmanin kirini ve yatiraimlarin verimliligini artair-
méya yoneliktir. [lkemizde uygulanan tesvik tedbirlerine yonelik esas-
lar, Bakanlar Kurulu karariyla belirlenen yillik programlarin uygulanma
sty koordiﬁasyonu ve izlenmesine dair kararin eki oiarak "Yatirimlarin

ve Doviz Kazandirici Hizmetlerin Tesviki ve Yonlendirilmesine Ait Esas-

~

lary" belirleyen kararname gercevesinde her yil Resmi Gazetede yayimlan

maktadir. 1988 yila program kararnamesi kapsaminda DPT Miistesarligindan

P

(1) Tlkin Baray, a.g.m., s.2.
Riza Asikoglu, a.g.e., S.57.
(2) Erdogan Karakoyunlu, a.g.e., s.l.

F—
S~ .

—
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yayinlanan 88/3‘h01u Yatirimlarin Tesviki ve Yonlendirilmesi ile ilgili
Teblige gére]té$vik‘belgesi~alm1$'yat1r1m projelerine uygulanabilecek

tegvik tedbirleri sunlardir:

- Giimriik Muafiyeti, : : /

- Yatirim Indirimi,

-Ozel onem tasiyan sektérler ile kalklnﬁéda oncelikli yorelerde
ghllgunlurjn deretlerinin vergllendirilmesinde indirim,

- Yatirim Finansman Fonundan Yararlanma,

; Binn_TnﬁnnL MMarca Tstiﬂnnnu,

~ Vergi, Resim ve Harg {stisnasi,

~ Doviz Tahsisi,

- Konut insaatinda ve kalkinmada oncelikli yodrelerde yapilacak
'yatirimlarda vergi, resim ve harg¢ istisna ve muafliklara,

- Kaynak kullanimini destekleme primi,

~ Katma Deger Vergisi Lrtelemesi,

-~ Tesvik Primi,

- Yatirim Mali Imalat¢isi Tesvik Kredisi,

- = Rihtim Resmi Muafiyeti.

Bu tegvik tedbirlerinden giimriik muafiyeti, vergi, resim ve harg
- istisnasi, kaynak kullanimi destekleme primi, yatirim mali imalatgisi
tesvik kredisi, bina insaat harci istisnasi,katma deger vergisi ertele-
mesi, d6viz tahsisi yatirim asamasinda, uyguianan tesviklerdir. Yatirim
indirimi istisha31, isletme asamasinda 6zel Snem tasiyan sektorler ile
kalkinmada oncelikli yorelerde calisanlarin iicretlerinin vergiiendiril—
mesinde indirim,/konut insaat1 ile K.0.Y.'de yapilacak yatirimlarda ver
gil, resim ve har¢ istisna ve muafllklarl, rihtim resmi muafiyeti ise hem
yatiram hemvde igletme asamasinda uygulanan tesvik tedbirleridir. Tesvik
tedbirleri ilé yatirimciya ekonomik ve mali baza avantajlar saglanmalet -
dlf. Bélgelerin gelismislik derecelerine gdre bu avantajlﬁf degisebilmek-
téair. Grnégin; Kalkinmada Oncelikli Yorelerde Yiiksek orahll tesvik uygu-
“lamns1’ sonucu yatirim ve iglotwe asamasinda yatirimeainin elde edecefl olo

nomik ve mali avantajlar da yiikselir.

b) Fon Uygulama$1 ,
Gerek makro ve éérek mikro diizeyde yatirim kararlarini etkiliyen
“faktrler i¢inde kamu sektdri kapsamlna giren fonlarin onemli bir roli
vardir. Kamu ve 8zel sektor yatlrimlarlnln‘gergeklegtirilmesihde finans

man olanag1 agisindan fonlar, yatirimlarin hangi alanlarda gerceklesti-~
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. rileceginilyénlendirici bir islevi yerine getirmektedir.

Fon,'ﬁbir kanunla veya'kénunla verilmis bir yetkiye dayanilarak
kurulmus bulunan, belirli bir amacin gergekle;tlrllme51 igin ayrllan ve
gerektiginde kullanilmak {izere hesapta hazir bulundurulan ve yen1 y1l
biitgeleri ile bir dnceki y1l -harcama sonuglarl TBMM'nin denetimine tabi
tutulan para ve benzeri kaynaklar" seklinde tanimlanmaktadir. Fonlar
devlet hayatinda beliren yeni hizmetlere yeni kaynaklar yaratmakta ve
hizmetlerin goriilebilmesi yonunden yeni yontemler ve yeni kurumlar orta
ya gikarmaktadir (1 )ﬁ Kamu sektorii hacmi ig¢inde bagka bir ifadeyle kamu

harcamalarinda fon uypnlamasinin ragbet bulmasinin nedenleri ise sunlar

: (2),

- Cabuk karar alabilmek,

-~ Kolay ve daha az formalite ile harcama yapabilmek,

—,Bif'yildaﬁ fazla siirede gerg¢eklesecek hizmetler ile 6zellik
gdsteren bazi hizmetler i¢in daha etkin planlama yapabilmek,

~ Belli aldnlardan saglanan kaynaklarin yine bu alanda gergequg

tirilecek hizmetlere tahsisini olanakli kilmak.

Kamu finansman araci olarak Fonlar, &zel sektoriin yatiram yapaca
g1 alanlara iliskin kaynak sorununa bir 61§ﬁde ¢oziim getirmektedir. Or-
neklerine baktigimizda gesitli yatlrlmlérln ilke ekonomisinde agirlikla
rinin artmasinda sozkonusu yatirim alanindaki fon uygulamasinin biiyiik
paylxoldugu an1a§11maktad1r. Daha once de deginildigi gibi 1988 yila
0zel sektor sablt sermaye yatlrlmlarl 1§1nde sektorler itibariyle birin
ci sirayax konut sektoru almaktadir. Diger sektdrlere oranla sézii edilen
sektorde gozlenen bu gelisme, bu sektoriin payinin artmasina etkili ola-
bilecek diger féktﬁrlerin yanisira Toplu Konut Fonundan saglanan kaynak
larin etkinligine de baglidir. Ayrica 6zel sektdriin kaynak yetersizligi
ve klr amaci gﬁdmefi gibi nedenlerden dolayai ilke kalkinmasinda Oncelik
li alanlara yatlflm yapllma51h1 ozendirmede kullanilan tesviklerin yani
sira fonlar; ozel sektori bu alanlara yonlendirmesinde itici bir faktér

olmaktadir. Bununla beraber kalklnﬂa planlarinda yer alan ulusal ekono-

mi hedeflerine ulasilmasi agisindan K.0.Y.'de yatirimlarin tesviki uygu

—

@)) T.C. IVbl'Lye ve Glimrik Bakanlipy Biitce ve Mali I\ontrol Genel Mudurlugu, Yasana Organl ‘
Denetimine Tabi Fonlarin Mevzuati, 1933/1, s. 63.
(2) T.C. Maliye ve Giimrik Bakanlig1 Biitse ve Mali Kontrol Genel Md. a.g.e., s.l.
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lamasinda .- yatirlmc1n1n yapacagi yatirim i¢in fon kul]ahlml da miimkiin

olabllmektedit. Ornenln' Kalkinmada Otcelikli Yorelefde yatirim projele

rinin flnansmanlnda Kamu Ortakliga Fonundan, normai bolgelerde yapila-

cak yatlrlmiarln flnansmanlnda ise flnanqman fonundan yararlanllmakfa—

dar. Ihracati Tesvik Fonu ise 1hracata yonellk yatlrimlarln gerceklesti

r11me51nde bir tesvik araci olarak kullanllmaktadlr. Bu 6zellikleri ne-

deniyle fonlar, ézcl sektdr yatirim projelerinin seg¢imini ctkileyici ve

yonlendirici islevlere sahiptir.

¢) Uluslararasi Fkonomik Tnteprasyona Uyum Faktorii

Kamu sektérii agraindan $zel sektér yatirim projelerinin segimini

etkileyiéi diger bir faktdr de uluslararasi ekonomik entegrasyona uyum

‘faktoriidiir. Buna gore projelerin fayda maliyetlerinin uluslararasi eko-

nomik entegrasyona uyumun saglanmasi yoniinden degerlendirilmesi esastin

Genel olarak ekonomik entagrasyon ya da biitiinlesme; ulusal biitiin

lesme, uluslararasi ekonomik biitiinlesme ve diinya biitiinlesmesi olarak ii¢

gekilde ortaya glkmaktadlr. Bunlnrdan,burada sozii edilen uluslararasi

ekonomik biitiintesme; farkli ilkelerin bhir bhélge ig¢inde birlesmesini

amaclayan ve mallarin, cinsine bakilmaksizin hangi iilkeden geldiklerine

gore ayn1 mallara farkli giimriikler uygulanmasini benimseyen bir enteg-

rasyon tipidir

(1)

. Uluslararasi ekonomik entegrasyonlar biitiinlesme de-

recelerine gdre bes grupta toplanmaktadirlar (2). Bunlar;

I

Serbest ticaret bslgeleri,
Giimriik /birtikleri,

f .
Ortak pazarlar,

Ekonomik birlikler,

Tam ekonomik birlikler,

Uluslararasi diizeyde bu uluslararasi ekonomik butun1eqme asamala

rlna, Avrupa Serbest Ticaret Bolgesi (FEFTA), Avrupa Toplulugu (AT), Ge-

Thel Ticaret ve Tarife Anlasmasi (GATT), Ekonomlk T$b1r11&1 ve Kalkinma

Orgiitii (OECD) 'nii anek olarak verilebilir. Gellsmekte‘olan lilkelerin

L

(1) Canan Balkar, Muzaffer Demirci, Uluslararasi Fkonomik Butunlegne ve Avrupa Toplulugu,
Bilgehan Basimevi, Tzmir, 1988, s.9.
Vural Savag, Tirkiye ve AET, Ar Pualm Y‘)yxm ve Dagirtam A.S., Formil Mat., fstanbul,
1983, s.2. '

(2) Canan Ballar, Mhzaffer Den1rc1, a.o.e., s.10.




i¢inde bulundﬁklarl geri kalmlqllk bzelllklerlnden dolayl kalkinma asa-

mas1nda ge@ltin sorunlarla karw1laqmﬂlar1 bu tilkelert ekonomik entegras

yona iten nédenler araslnda sayilmaktadir, Disa donuk sanayllegme stra-
tejisini behjmsem1§ ve bu alanda kalkinma hareketlni HUrdurmekte olan
Tiirk ekonomisi a¢isindan da kalkinmanin hlzlandlrllmaéi ve tilke i¢i kar
gilasilan sorunlarin ¢oziimlenmesinde uluslararasi ekonomik entegrasyon
bir ¢oziim yolu olarak goriilmektedir. Bu durumda makroekonomik acidan:
izlenecek yatirim politikasi, yatirimlarin onceligi ve yonlendirilmesi
uluslararasi ekonomik entegrasyona uyum dogrultusunda belirlenecektir.

Burada uluslararasi ekonomik entegrasyonlar iginde Tirkiye ekonomisi

agisindan Onemi ve giincelligi nedeniyle Avrupa Topluluguna uyum sﬁrecig'

de yatirim projelerinin segimi ile ilgili yaklagima deginilmcktedir.

AT, uluslararasi ekonomik entegrésyon asamalarindan ortak pazar
tipi i¢inde yer almaktadir. Ortak pazarda, giimriik birliginin biitiin un-
.surlarina iiavetcn iretim faktUrlcrinin liye lilkeler arasindaki serbest
dolasimini engelleyen biitiin unsurlaran ortadén kaldiralip, iigiincii iilke-
lere karsi ortak giimriik tarifesi uygulanmaktadir (1). AT'da ortak giim-
rilk uygulamasinin d1§1nda ekonomik ve sosyal politika konulari da ortak

ilkelere gore diizenlemeye ¢alisilmaktadir. Bu nedenle AT'nun ortak pa~-

~ zar asamasindan siyasi biitiinlesme agamasina ge¢mis oldugu kabul edilehi

lir. Topluluk iginde ekonomik ve sosyal alanda daha giiglii bir birlik
kurulmasi, sanayiin etkinligin artirilmasi, bilimsel ve teknik alanda
ortak icraata ge¢ilmesi, Avrupa Para Sisteminin geligtirilmesi ve Avru-
pa'nin sosyal hoyutunun genisletilmesi ihfisare gibi hedeflerin gercek-
lestirilmesi qmaélna yonelik olarak 1992 yili sonuna kadar Tek Pazar
olu$turma ¢alismalari da siirmektedir (2). Tiirkiye Avrupa Topluluguna
tam liye olafak/katllmaya ada& bir iilke olarak ekonomik, sosyal ve siya-
si alandaki sorunlarini ¢oziimlemesi gerekmektedir. Konunun ¢ok boyutlu
ve kapsamli oldufiu agaktir. {ilkelerin aralarindaki ekonomik isbirligini

arttirma ve bu igbirligini ekonomik biitiinlesmeye doéniigtiirme egilimleri-

min giiclendigi bir donemde Tiirkiye'nin de ekonomik ve siyasi tercihleri
2 3 \ y 1

ni belirledigi 1963 yilinda AET" ile yaptigr ortaklik anlasmasini gos

teren Ankara Anlasmasina uygun olarak gerekli tedbirleri almasi ve ken-

1
—

(1) Canan Pallar, Mzaffer Demirci, a.g.c., s.1L.
(2) Celal Yalmaz, "Avrupa Toplulugunda 'Tek Pazar' Kurulmasina Yonelik Cabalar", Tzmir
Ticaret Odasy Derglsl, 111:61, Sayl 12, 31 Aralik 1983, s.12.

ke
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“disini butdhleﬁmeye ha71r1ama51 zorunlu bir duruma g01m1$tlr. Ayrica AT
duzeylnde izlenecek makroekonomlk politikalar, ulusal bkonomllerln her-
birini diger{ne baglmll hale getlrcn etkllerl de igermaktedlr. Bu neden
le, Turklye nin, AT'nin genisledigi b1r donemde daha fazla gecikmeksi-
zin ekonomikvydplslnl gliclendirecek ve kisa zamanda Toblulubun ekonomik
&ap151 ile zorunlu asgari dilzeyde uyum saglayacak tedﬁi?leri uygulamaya
aktarmasi gerekli goriilmektedir (1). Bu anlayis igerisinde Tiirkiye AT'-
na girme siirecinde uyum g¢alismalarimi siirdiirmektedir. Bu amagla VI. Bes
Yallak Kalkinma Plan dénémine yaklasildagi siire¢ igerisinde yeni plan
AT'na iiyeligi gozoniinde bulunduran ¢alismalari igermektedir. Bu dénem
AT'na tam iiyelik icin bir gecis donemi niteligi tasimaktadar (2). Boyle
ce yatirim projelerinin makro a¢idan segiminde, projelerin AT'da rekn-
‘bet giiciiniin dlgiilmesi kriterinin de gbzoniinde tutulmasi esastir. Nite-
kim burada tncelikle sektdrlerin uluslararasi alanda rekabet gliciiniin
artirilmasi gerekmektedir. Buna gére VI. Plan doneminde sektérlerin ya-
~tirimlarinin AT'na uyum agisindan tesvik edilmesi ve tesvik uygulamasi-

nin bu amaca gore farklilastirilmasi sbéz konusudur.

c) Yabanci Sermaye Yatirimlarinda Kamunun Rolii

Kamu ve 6zel sektsr yatirimlarinin yanisira yabaﬁc1 sermaye yati
rimlari da Tiirkiye ekonomisi icin onemli bir yer tutmaktadir. Bu amacla
iilkemizde uygulanan bir yabanci sermaje mevzuati ve iilke kalkinmasinin
finansmani {izerindeki rolii nedeniyle bu yatirimlarin tesviki uygulamasi
s6z konusudur. Burada kamunun yonlendirmesi acisindan uygulanan, yabanca
sermaye mevzuagina géfe yaban;; sermayeli y»tirim projelerinin degerlen
dirilmesi ve secimi iizerinde durulacaktir. Ancak bundan 8nce tilkemizde

uygulanan yabanci sermaye mevzuatinin niteligine deginilmektedir.

1. Uygulanan Yabanci Sermaye Mevzuatinin Esaslari

Turklye de yabanci sermaye girisi Osmanla Tmparatorlugu devrlno
\kadar uzanmaktadir 3 ) Ancak 1950'den sonra uygulanan ekonomik politi-

kalar geregi yabanci sermaye bir diizenlemcye tabi tutulmU$tur. Boylelik

(1) V. Bes Yallak Kallanma Plam Avrupa11«xxnnk.1bp1u1Upu (el Thtisas Komisyonu Raporu ,
Yayin No:DPT:1871, QIK:292, Ankara, 1983, s.75.

(2) VI. Bes Yallak Kalkunma Plam (zel Thtisas Kamisyonu Raporu, a. g.e., s. 123-177.

(3) Konu haldanda daha genig bilgi igin Bkz. Beran Tuncer, Tiirkiye'de Yabanci Sermaye
Sorunu, A.1.S.B.F. Yay. Nb.241 Ankara, 1975

—
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~le 18.2. 195& tarlhlnde 6224 say1l1 Yabanci bermayeyi Teqv1k Kanunu §1Lg

r1]m1$t1r. BU kanun, yatlrlm yapilacak te$ebbusun, Uikenln ekonomik ge-

lismesine yararll olm331, Tiirk 6zel tesebbiislerine dcik bulunan bir faa
liyet sahasinda galismasi, tekel veya 6zel bir ayrlcallk ifade etmemesi

sartlarini gerektirmektedir (1)} Buna gore Tiirk miitesebbisleri ile a-
g y

banci sermaye sirketleri arasinda bir ayirimin olmadigi ifade olunmakta

dir, Bu kanunun liberal bir gdriiniim arzetmesi ve bu gekilde kabul edil—
mesine régmen tutucu ve 51n1rléy1c1 bir yaklasimla uygulanmasi sonucu,
1986 yilinda- HG/IOJvﬁ sayrlt Yabanci Sermaye Cergeve Karari ile bu kara
ra iligkin 19117 sayili teblig cikartilmistir. Bu karara gore yabanci
Sermaye yabanci sermaye mevzuati ve yapilabilirlik esaslar; birtakim
degisikliklerle bir Snceki mevzuata oranla daha liberallestirilmis ve
‘gliniin sartlarina daha uygun duruma getirilmistir. Ayrica yatirimcilarin
islemlerini kolaylagtlrmak ve ¢abuklastirmak amaciyla 24 Ocak 1980'de
faaliyete gecen DPT Yabanci Sermaye Baskanliginin yetkileri artirilmis-
" tar. Yabanci sermaye ile ilgili temel mevzuattaki degigikliklerin yanin
da kambiyo rejimine esneklik getirilmesi, ithalat ve ihracatin serbest-
lestirilmesi, yatirim tesviklerine esneklik ve kolayllkvgétirilmesi ve
serbest bdlgelerin uygulamaya konulmasi gibi temel ekonomik politikalar
daki degisiklikler ve ayrica yap-islet-devret modeli ve gzellestirme
programi da yabanci sermaye konusuna yeni bir anlayis getirmistir ve

Tiirkiye'yi -yabanci sermaye agisindan cazip hale getirmistir (2).
y

6224 Sayili Yabanci Sermaye Tesvik Kanunu ve 1567 Sayili Tiirk
Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda Kanun kapsaminda yabanc1 sermaye
ile ilgili mﬁgaéde esaslarini tespit etmek amaciyla diizenlenen yabanci

gerceve kararina goére uygulanan esaslar sunlardir (3):

-~ Bu karar kapsaminda yabanci sermaye yatirimi ve istirakleri
ile ilgili tﬁm_i@lemlefi DPT Yabanci Sermaye Baskanligi yiiriitiir. Verile
cek izinlerle ilgili miiracaatlar DPT, Yabanci Sermaye Baskanligi'na ya-

pilar ve uygulama esaslari tebliglerle diizenlenir.

(1) v, WmmL%mwthmhvvhmhMHHmRmnuMMMH,NMW1%mwnnw
kdlLll"l, Ankara, 1988, s.l.
(2) Iktisadi Rapor 1999, a.g.e., s.249.

(3) DPT, Yabanca Sermaye Mevzuati ve Yapllébilirlik Raporu Fsaslari, a.g.e., s. 7-9.

/
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- Yabnhci'sermnye ile 11gi 1t izinler asapidaki esaslar dahilinde

verilir: _ :

* Yurt d1$inda.yer1e§ik kisi vé kuruluslarin Tiirkiye'de yatirim
yapmalari, ticari faaliyette bulunmalari, oftakllgg kat;lmalar1, hisse
almalarl, sube agmalari ve irtibat biirosu kurmalari basta iilkenin ekono
mik kalkinmasina yararli olmasi, Tiirk 6zel sektoriinii agik bulunan bir
faaliyet sahasinda ¢alismasa, tekél ve 0zel ayricalik ifade etmemesi

kaydiyla serbesttir.

* Toplam yabanci sermaye tutari 50 milyon ABD dolarini asmayan
yatirim ve istiraklere izin vermeye ve yatirim tesvik arag¢larindan ya-
rarlandirmaya DPT yetkilidir. Bu miktari agan yabanci sermaye yatirimve
istirak miiracaatlarinin 6n incelemesi DPT.taraf1ndan yapilir ve izin

i¢in Bakanlar Kurulunun onayina sunulur.

* Mevcut yabanci sermaye i§tirakli sirketlerin; serméye artisa,
kapasite tevsii, yeni iiretim ve istirak izinleri, istirak nispeti degi
siklikleri ile kararnamelerinde belirtilen siire, miktar, faaliyet alani,
deger, hisse nispeti gibi hususlara iliskin degisiklikleri yapmaya DPT
yetkilidir. | |

X Tﬁrkiye‘deki kamu ve 6zel sektor kuruluslarinin yurt dlsinda
yerlesik kisi ve kuruluslarla yapacaklarlylisans, know-how ve teknik
yardim anlasmalarini, yabanci sermayeli kuruluslarin orta ve uzun vade-
1i d1$~yat1r1h kredi anlasmalarini inceleme ve onaylamaya, 6zel sektdr
‘kuruluslarinin yabanci personel galigtirma iz%nlerini vermeye DPT yetki
lidir.

* Yurt disinda yerlesik kigi ve kuruluglarin Tiirkiye'deki mevcut
girketlerin hisselerini alis ve satigslarinda hisse senetleri ile ilgili

degerlendirmeler, DPT'ce incelenerek karara baglanir.

% Yﬁrt-dlslnda yerlesik kisi ve kuruluslara ait nama yazili his-

se senetlerine DPT'ce transfer garanti serhi verilir.

\n*,Diger bir eéas yabanci serméyeli kuruluslarda yurt dlslnda yer
lesik kisi ve kuruluslarin hissesinewtekabﬁl,eden kir, temettii, sét1$,
tasfiye ve tazminat hedelleri ile lisans, feknik yardim aﬁlaamalérl kar
9111ganda ddenecek meblaglarin, dig kredi anapara ;; faiz odemelerinin

transferi veyé fransfer edilebilir bd degerlerin bu karar cercevesinde
yatirimda kullanilmasi serbesttir.

—~
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Uyguldanmakta. olan bu mevzuata gore iilkede yaﬁanc1 sermaye yati-

r1m611ar1n1n'yaﬁirlm'yapma51 esastir. 1954-1980 yillari arasginda iilkeye
giren yabanci sermaye tutar1'228 milyon dolardir. Yabanci sermaye konu-
sunda, 1980 yilinda yapilan teskilat vé meyzuat/dﬁzenlemelerinden olum—
lu sonu¢lar alinmis ve 1980-1988 déneminde verilen yabanci sermaye izin
leri 105 milyon dolar olmustur. 1984-1987 déneminde verilen yabanci ser.
maye izinleri yabanci sermaye mevzuatinda 1984 ve 198% yillarinda yapi-
lan degisiklikler sonucunda bir &nceki dért yillik doneme gore yiizde 138
artis gostererek 1.681.0 milyon dolara ulasmistir. 1988 Ocak-Eyliil ?o?e

Son birkag¢ yildir sektorler itibariyle yabanci sermaye yatiraimlara ihra

minde verilen yabanci sermaye izinleri toplami 627 milyon dolardar

cata yonelik sanayilesme stratejisinin uygulamasi geregi imalat sanayi-
‘ne yoneldipi gdzlenmektedir. Ancak yabanci sermayenin, imalat sanayiine
y6nlendiriimesinde ekonominin yararing daha biiyiikk olacagi ve bu itibar-
la yabanci- sermayede teknoloji boyutu 6n planda tutularak imalat sanayi
yatiriminin 6zendirilmesi gerektigi goriisii one siiriilmektedir (2).

2. Uygulanan Yabanci Sermaye Mevzuatina Gore Yabanci Sermayeli

Yatitim Projelerinin Degerlendirilmesi ve Segimi

Yabanci sermaye yatirimlarini Rabul eden iilkelerin-kendi ekonomi,
leri icin bu yatirimlardan bekledikleri ¢esitli faydalar varalr. Gelis-
mekte Olan Ulkeler yabanci sermayeden kalkinmalarini, gelismis iilkeler—
de biiyiimelerini hizlandirmasini beklerler. Yabanci sermaye, bir iilke
ekonomisine sermaye birikimi, teknoloji, iqletmecilik bilgisi, bdlgesel
kalkinma, rekabet, ddemeler deng951 ve istihdam gibi konularda katklda
bulunabilir QB). Yabanci sermayeli yatirim projelerinin degerlendirilme

si ve segiminde ise bu katkilarin- dl¢iilmesi sozkonusudur.,

Tirkiye'de yabanci sermaye yatirimlari kalkinma siirecine hiz ka-
zand1r11ma$1 acisindan iilkenin ekonomik ve siyasi baglms1211g1 etkileme
yecek yénde‘ekonomik kalkinmaya katki sagladigi siirece iilke ekonomisi
'\igin‘faydall olabilmektedir. Bu nedenle kararnamelerle yabanci sermaye

yatirimlarina izin verilmesi a§am331, yabanci sermayenin iilke ekonomisi

(1) DPT, V. B.Y.K.P. 1989 Yala Program, s. 67.

(2) Tzmir Ticaret Odasi, Inflasyonda urta Vadell Micadele ve Fkonamide Nornmla Gegis (ne—
rileri, Subat 1989, s.11.

(3) Mehmet Sahln Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Yat111nﬂar1, Ayy1ldiz Matbaasi, Ankara, 1975
s. 33




~ 117 -

. . . . . J/
izerinde oynayaca3i roliin ve yaratacagi etkinin tespiti ve kontrolii ba-

kimindan oldukca Snemlidir.

Yabanci serméyeli yatirim projelerinin degerlendirilmesinde yara
tilacak katma deger, projenin déviz dengesi, istihdam etkisi, vergi kat.
kisi degerlendirmedc esas alinan baglica kriterlerdir. Tirkiye'de 1940
1983 yillari arasinda sanayide gerceklestirilen satislarin yiizde 8'i,
katma degerin yiizde 64S'u,,istihdamda yiizde 10,4'ii yabanci sirketlere
aittir. Ayrlcérvergi gelirlerinin 2 3'ii ve toplam ibracatin 7 4'iinii ve-
ren bu kuruluslarin paylarinin sonraki yillarda artacagil tahmin edilmek
mektedir (1).

Sonug olarak yabanci sermaye yatlrlmlarl bakimindan buyatirimla
rin iilke ekonomisine katkisi &nemlidir. Bunun degerlendirilmesinde uygu
lanan yabanci sermaye mevzuati gergevesinde DPT Yabanci Sermaye Baskan-
ligina onemli gorevler diismektedir. Bu birimin yabanci sermaye yatirim-
larindaki iglevine iliskin iigiincii b&liimde daﬁa ayrintili bilgi verilmek

tedir.

(1) Aslan Eren a.g.e., s.258,

—
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{iCiNGTT BOLIM

TURKIYE'DE KAMU KURULUSLARININ
YATIRIM PROJELERT SEGIMINE YAKLASIMI

Galismanin birinci bdliimiinde yatirim projelerinin se¢imi kuram-

sal olarak incelendi. Ikinci b&liimde Tirkiye'de yatirim projelerinin se

- ¢imi kamu sektdrii agisindan ele alindi. Bu bdliimde ise, Tiirkiye uygula-

mas1inda yatirim projelerinin se¢iminde baslica kamu kuruluslarinin na-
sil bir qulaﬁlm‘izledigi izerinde durulacaktir. Calismanin bu boliimii,

yatirim prbjelerinin seg¢iminde Devlet Planlama Teskilati ve Bankalar'in
Yaklasimi ve Tiirkiye'de bir kamu kurulusunda yatirim projelerinin segi-

mine iliskin 6rnek uygulama olmak iizere lic alt boliimden olusmaktadir.

I- DEVLET PLANLAMA TESKTLATININ YAKLASIMI

Tiirkiye'nin planlamaya duydugu 1ht1yag izledigi ekonomi politika
s1 ile birlikte ortaya ¢ikmistar. Turklye de planlama diisiincesi oldukca
eski olmakla beraher Kcynesycn gelisme siirecine uygun planlama 1960'dan
sonra gcrgek]eqt1r11m1ﬂL1r a ). Boylece Tiirkiye' nin planly kalkinma ih-
tiyacinin sonucu olarak Devlet Planlama Teskilati (DPT) kurulmustur. Tiir
kiye'nin kalklnma surec1nde belirlenen ekonomik ve sosyal hedeflere ula
s1lma araci olarak ortaya glkan planlama gérevini DPT yiiriitmektedir.Ca-
lismanin amaci bakimindan DPT'nin yatirim projelerinin se¢imindeki is-
levi incelenmeden &nce DPT'nin yapisi ve fonksiyonlarini belirtmek konu
nun daha.agiklikla anlasllmaq1 yoniinden yararli gériilmektedir. Bu neden
le oncellkle DPT'nin yapisi ve fonksiyonlari, daha sonra ise DPT'nin ya

t1r1m projelerinin se¢imi uzerlndekl rolii ifade edilecektir.

PR

~

-

(1) Yal¢in Kiigik, Planlam , Kallanm ve Tiirkiye, Tekin Yayinevi, fstanbul, 1985, s.242.
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[ ‘
A ﬂ@vlot Planlamq Tc~k1lat1 nin Yapisi ve Fdnkéiyon]arl

- DPT, 30 Eyliil 1960 tarihinde 91 say1l1 kanun 115 kurulmustur.Da-
ha sonra 1961 Anayasasinin ‘biinyesine alinarak bir anadea kurumu haline
getirilmistir. Boylece soéYo—ekonomik icerikli ilk plaﬁ>dﬁ$ﬁncesi de
1961 Anayasasi ile uygulamaya koyulmustutr. 1961’Anayasas1nda DPT, ekong

. !
mils  cnaval wa Filtiirel kalkinmay:r demokratik yollarla gergeklestirmek

igin kalklnmé planlarinin hazirlanmasi amaciyla basbakanliga bagli ola-

rak genel biitge iginde yer alan bir kurulus olarak tanimlanmistir. Buna
gdre DPT ekonomik ve sosyal politikalarin ve hedeflerin tayininde ve
ekonomik politikayi ilgilendiren faaliyetlerin koordinasyonunda hijkiime-

te yardimca olmak ve danismanlik yapmak iizere faaliyette bulunacaktir.

‘Bugiin yiiriirliikte bulunan 1982 Anayasasinda da planli kalkinma ilkesi he

nimsenmis ve planlama fonksiyonunun DPT tarafindan yerine getirilmesi

(1)

ongoriilmistir

DPT, Tiirkiye'nin ekonomik ve sosyal hayatinda &nemli fonksiyon-
lar yerine getiren temel karar organlérlndan birisi olarak kabul edil-

mektedir. 30 Eylil 1960 tarihinde kabul edilen 91 sayili kanunu defisti

ren ve yeniden diizenleyen 18.6.1984 tarihli ve 223 say111<KHK'ye gore
DPT, Yiiksek Planlama Kurulu ve DPT Miistegarliia olmak iizere iki ana or-
gandan meydana gelmcktedir. Yiiksek PlanlamarKurulu, basbakan, bazi ba-
kanlar ve DPT Miistesarindan olusmaktadlr;‘DPT Miistesarligyl ise asagida
sekil (2)'de gﬁrﬁldﬁgﬁjﬁzere.ana hizmet birimleri (I.P.B., S.P.B, Koor-
dinasyon Baskanligi, K. 0.Y., ‘Bagkanligi, AET Ba$kan11g1.'Ts1am ﬁlkelori
Elonomik Tﬂhir1igi/ﬂnnknﬁ11t1, Tegvilk ve Typnlamn Baslkknanligr, Yabnnea
Sermaye Baﬁkanllél, Serbest Bo]geler Baskanligi) Yurtdisi teskilati,da-
nisma birimleri (Miistesarlik Arastirma Grubu Baskanligi, Hukuk Miisavir-
1igi; Planlama Miisavirligi) ve Yardimci Birimler (Genel Sekreterlik)'-
den olusmaktadir. DPT'nin yatirim projelerinin degerlendirilmesi ve se-
.gimindeki rolﬁ‘ise i.P.B., K.0.Y.B., Tesvik ve Uygulama Baskanligi ve

yabanci .sermaye Ba5kan11g1nda sekillenmektedir.

.

~

(1) DPT, Tirldye'de Planla Kallanma ve DPT, a.g.e., S.3. _
(2) Ali Tigrel, Ayin Soyleyisi, Isletme ve Muhasebe Biilteni, Mali Sorunlara Ybnellk Ak—
tiiel Yayin, Say1:25, Nisan, 1983, s.3.
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Sekil:2

DPT'MUSté@nrllgl Semasi

~

MGST Arag¢] [ Tlukuk] ¥ PTanTaina
Gl Bsk. Miig. | |_MMis.
Miistesar Yrd. |Miistesar Yrd. |[|Mistesar Yrd.| Genel
(Planlama) (Koordinasyon) |(Uygulama) Sekreterli&
Kurullar
Sekretaryasi
IpB| | SPB | |K.0.Y| [Koordil | AET [[Islam Tegvik] [Yab.| [Serby [Cenel] [CeneT
"Bsk Bsk Bsk Jlke | |ve Uy.||Ser.||Bol. Sekr.| | Sekr.,
g 1 L2S% JPFC: |Ipsk. | |Bsk. |{Bsk.||Bsk. [ [Yrd. | |Yrd.

Kaynak: DPT, Tiirkiye'de Planli Kalkinma, a.g.e., s.18.
(1)

DPT'nin gorev ve fonksiyonlari ise sunladar

- Ulkenin tabii, beseri ve ekonomik her tiirlii kaynak ve olanakla

rin1 tespit ederek, izlenecek ekonomik, sosyal ve kiiltiirel politikayi ve

hedefleri tayinde hiikiimete miisavirlik yapmak,
. )

- Bakanliklarin ve kamu kurum ve kuruluslarinin ekonomik, sosyal

ve kiiltiirel politikayi ilgilendiren faaliyetlerin koordinasyonunu temin

etmek icin goriis ve tekliflerde bulunmak ve bu konularda miisavirlik yap

malc,

— Hiikiimetce kabul edilen hedefleri gerceklestirecek uzun vadeli

kalkinma planlari ile yillik programlari hazirlamak,

- Kalkinma planlarlnln ve y1llik programlarin basari ile uygula-

~nabilmesi icin ilgili kurum ve kuruluslarin ve mahalli idarelerin kuru-

lusmve isleyislerinin 1slaha konusunda goriis ve tekliflerde bulunmak,

- Kalkinma planlarinin ve yillik programlarin uygulanmasini ta-

kip ve koordine etmek, degerlendirmek ve gerekli durumlarda planda ve

(1) DPT, Tiirkiye'de Planla Kallanma ve DT, a.p.e., s.9,

ks
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y1llik pfogfamlarda usuliine uygun olarak degisiklikler yapmak,

- Uzel sektor ve yabanci sermaye faaliyetlerinin plan hedef ve
gayelerine uygun bir sekilde yiiriitiilmesini tegvik ve tanzimi edecek ted

birleri tespit ve teklif etmek, uygulamayi takip etmek, e

- K.0.Y.'in, daha hizli sckilde gelismesini saflayacaktedbirleri

tespit ve teklif crmek, uygulamayn takip ve koordine ctmelk,

- Kalkinma plani ve yillik programlardaki ilke ve hedeflere uy-
pun olarak, uluslararasi ekonomik kuruluslarla iliskilerin gelistirilme

sinde gerekli goriiy ve tekliflerde bulunmak.

Yukarida ifade edilen fonksiyonlarl yliriitmekle sorumlu olan DPT,
ayrica bu fonksiyonlarina bagli olarak makroekonomik ag¢idan Tiirkiye'de
kamu sektorii, 6zel sektdr ve yabanci sermaye yatiraimlarina iligkin al~
ternatif yatirim projeleri arasinda yapilacak tercihin belirlenmesinde
 de oldukg¢a dnemli bir fonksiyonu yerine getirmektedir. Tiirkiye'de yati-
rim projelerinin makroekonomik agidan segiminde temel karar organi ola-

rak DPT'nin bu konudaki roliine asagida deginilmektedir.

B. Devlet Planlama Te§kilat1ndé Yatirim Projelerinin Se¢imi

Makroekonomik ac¢idan sinirla kayﬁaklarln ¢esitli yatirim projele
ri arasinda nasil dagitilacagi sorunu, sozkonusu yatirim projelerinin
tilkenin ekonomik ygplsl've toplum refahinin saglanmasi yoniinde olmak
ﬁéere yaratacagi olumlu ve olumsuz etkilerin degerlendirilmesine bagli-~
dir. Burada pqojenin’milli gelire katklsl, 6deme1er dengeéi, istihdam
ve bblgesel~k£1klnma lizerindeki etkileri 6nemlidir. DPT'nin yatirim pro
jelerinin,segimini nasil étkiledigi ve nasil ydnlendirdigini genel ola-

rok agagada yeralon gekll yarduuayla incelemek ve anlamuk mimkidndiic.
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SEKTL: 3
Yatirim ProjelerininiDPT'ce Degerlendirilmesi

Devlet Planlama Teskilati Miistesarliga
' I B

F" 1
Miiste, Yrd. ‘ Miistesar Yrd.
Planlama ’ ' Uygulama
]
— T
Iktisadij{ Sosyal|K.O.Y. : , Tesvik vej | Yabanca| | Serbest
Planlama Puanl.iﬁgk. - Uygulama | | Sermaye| | Bolgeler
Bsk. Bk, |l 1 - Bk, Bk, ||Bsk.
Yatirimlar
Tkrisadi : l
Selctorler Ozel Sektor Kuruluslary
Kam ’ 1~ Tesvik edilecek konular
Kuruluslar : 1 2—Y6£elgri9ﬁpﬁi@misiikvDﬁ;eyi,
- Gelismisg
- Normal ' .

I _ rolismemis o~ B:D-K0-Y.
ol | \ 1.D.K.0.Y.
Ve KIT { | Doner —Mali ve Fkononrik
Katma | - |0Bhalli Idareler)j  Degerlendirme

Kaynak: Devlet Planlama Teskilatai Uzmani Mustafa Oz¢brekei ile '"Devlet
Planlama Teskilatinin Yatirim Projelerinin Degerlendirilmesi ve
Secimine Iliskin Yaklasim'" konusunda yapilan ¢zel gorisme, An~-
kara, 31 Mart 1987.

Sekilden‘de'incelenecegi gibi DPT'de kamu sektérﬁ yatlflm proje—
leri yani kamu kuruluslarinin (Genel + Katma KiT, Mahalli Idareler) ya-
tirimlari planlama ana hizmet birimine bagli iktisadi Planlama Baskanli
ginda dejerlendirme ve se¢im islemine tabi tutulmaktadlr._Burada_gesit—
1i ekonomik sektorlere iliskin kamu yatirimlari mali ag¢idan ve makroeko
nomik agidan kabul edilen proje degerlendirme kriterlerine gore deger-
lendirilmektedir. Ozel sektdr‘yatirlm projeleri {ge'uygulama/ana hizmet
bifimine bagly Tesvilk ve Uygulama Baskanlijinda tesvik edilecek konula-
ra ve bodlgelerin geii§mi§lik diizeylerine gore yonlendirilmektedir. Ayni
sekilde uygulama éﬁa hizmet birimi icerisinde olmak ilizere yabanci ser—

nave vatirimlari da Yabanci Sermaye Baskanlijinda Yabanci sermaye yati-
ye y g
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rimlarina iliskin politika ve mevzuat esaslarina gore degerlendirilmek-~
tedir. Bu kisa a¢iklamadan sonra simdi DPT'nin kamu sektorii, ozel sek-
tor ve yabanci sermayeli yatlrlmldrlna olan yaklasimi ayri boliimler ige

risinde incelenecektir.

1- Kamu Yatirimlari b

DPT, kamu yatirimci kuruluslarca hazirlanan yatirim projelerini
degerlendirerek yillik programlara almakla gorevlidir (;). DPT tarafain-
dan kalkinma planlarinin en iyi sckilde haz1r13nma$1 ve uygulanmasi,eko
noﬁik ve sosyal hedeflerin sektbrlerara31 ve bﬁlgélerara31 onceliklere
- gore tespit edilmesinin yanisira bu onceliklere gore planda yeralacak
projelerinien uygun se¢imine baglidir. Projeyi hazirlayan kamu yatirim—
c1 kurulug, sozkonusu projeyi ilgilendiren Szet bilgileri kapsayan form
lar gelistirir. Bu formlar esas alinarak, DPT tarafindan plan ve prog-
ram hedefleri ile kaynak durumu da gtzoniinde bulundurularak projeler
arasinda degerlendirme ve seglm yaplllr ve bu se¢im sonrasinda oncellk—
ler belirlenerek prOJelerln yatlrlm programlarina alinmasi saglanlr(z) )
Kamu yatirim projelerinin DPT tarafindan degerlendirilmesi ve seglmlne‘
ili§kin:uyguléma esaslari ve kamu yatirimci kuruluslarinin uymak zorun-
da olduklari esuslur beger yillik planlarda ve bu plunlarlﬁ uygulamagi~
n1 olusturan yillik programlarda yer almaktadir. Her yatirimci kamu ku-
rulusu hazirladigi yatirim projesini DPT'ye vermek zorundadir. Hangi
projelerin kabul edilerek, yillik programa alinacagi, DPT'nin kararlna’
birakilmistir, Bu nedenle kamu yatirim projelerinin se¢iminde DPT Onem-
1i bir fonksiyonu yerine getirmektedir..Bu fonksiyon DPT'nin fktisadi
Planlama Dairesince (IPD) (3) yﬁrﬁtﬁlmekﬁgdir. Bu fonksiyonun yerine

getirilmesinde, kalkinma planlarinda belirlenen yatirim politikasi ile

birlikte bazi ekonomik kriterler ve karar yapimcilarinin siyasi tercih--

leri de onemli rol oynamaktadir. Ayrica kamu kuruluslarina ait yatirim
projelerinin DPT'ge degerlendirilmesi ve se¢iminde, projeler yatirim
- yapan kurulus aglslndan yani mikro ag¢idan degil, ulusal ekonomi agisin-

dan analiz edllmektedlr. DPT kendlslnergesltll kuruluslarca ver11m1§

’(1),thr Togliden, a.g.c., s.161. , ' il
(2) Selver Korktit, Kamu Yatirum Projelerinin DPT Farﬂflndﬂ1lkger]endlrllnk¢3, Ankara.

' IR/, ulb,.

- (3) IPB, Uzun Vadeli Pddﬁlar, Yllllk Programlar ve Finansman ve Sektor Programlari Komu~
lariyla ilgili olaralk, gerekli arastirmalari yapmak suretiyle uzun vadeli kalkimma

Planlar1 ile y1llak programlari hazirlama,bunlarla ilgili degisiklikleri belirlemek ve

. ekonamik politikalarin gelistirilmesi konusunda ihtiyag duyulan ¢alismalari yapmakla
gorevlldlr Bkz DPT,Plan ve Tirkiye'de Planly Kalkafma, a.g.e., s.18,
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olan projéleri uzun dénemli amaglar ve plan hedeflerinin 1s1g1nda deger

lendirerek kabul edilebilir olanlara y1llaik programa dahil eder (l).

DPT'nin kamu yatirim projelerinin degerlendirilmesi ve se¢iminde
kullandizi kriterler ise dénemler itibariyle farklilik géstefﬁistir DPT
kurulusunu izleyen yillarda kamu projeleri i¢in "i¢ karlilak haddl" yon
temini kullanmistir. Daha sonra bu yontemin bazi saklncalarlndan dala-
y1, "fayda/masraf" orani kriteri kullanilmaya baslanmistir., 1975 yilina
kadar proje degerleudirmé kriteri olarak sosyal fayda/masraf kriteri
kullanilmigtir. Ancak daha sonraki yillarda bu kriterin veri gerekleri-
ni biitiin projeler itibariyle elde vtmok konusundaki giiglikler ve bu ne-
denle karsilastirmalarin ortak bir temele oturtulamam331 ylizinden, kis-

mi kriterler kullanilmistir.

1975 yilina kadar kullanilan sosyal fayda/masraf kriterine gore,

yatlrlmlarln ekonomik omriince yarattiga faydalarin buounku degeri, pro-

jenin yirllar 191ndek1 masraflarinin bugiinkii degerine oranlanmakta, bulu
nan oran birimden yukuekse proje kabul edllmckLedir. DPT/iPD uygulama&l

na gore projenin yarattigi faydalar 4 grupta toplanmaktadlr (2).Bun1ar;

* Projenin ydldeLdbl Katma deger

* Projenin doviz tasarrufu veya kazanci

* Tiiketiciler yoniinden diizeltme

* Projenin istihdam etkisidir. Bu faydalari esas alan sosyal fay
da/masraf kriteri yukarldarbelirtilen gig¢liiklerin yanisira yatirimlarin

dolayli etkilerini ig¢ermemesi schebiyle de sakincali goriilaiigtir,

1975 yilindan sonra DP['nin kamu yatirim projelerinin degerlendi
rilmesi igin dijer uyuulnmnlnrdnn‘Fnrkllrnluruk "Tmn]nt Sunayil Yatarim
Projeleri Hazirlama ve Dejerlendirme Modeli" uygulamaya konulmustur.Bu-
rada soyle bir sorun ortaya ¢ikmaktadir. Tmalat sanayii disindaki sek-

toérlerin, yapllari ve niteliklerine gore bir 6lgiide farkli olmalari ge-
v rekmektedir.‘AnFak temel olarak sdzii edilen model incelendiginde bu

farkliliklarin neler olmasi gerekeceginin kolaylikla ortaya 91kacag1

. kabul edjlmekte ve bu modelin biitiin kamu yatirim projelerine uygulanabl

lecegi ilerl surulmektedlr (3, Bu médele gore DPT'nca‘yatlrlm projele-

¢)) Ahmet Iknurel a, g e., s.73.,
Lrden @ney, a.5.€y, 5.248.

(2) Ahmet, Demirel, a. 8€es s.75.

- (3) Selvar Korkut, a.gye, S 6.
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riesas itibariyle mali ve ekonomik agidan degerlendirilmeye tabi tutul-
maktadir.xMali'agldan yani yatiraimci kurulus ag¢isindan yapilan degerlqg
dirmede, projelerin kirlilaiga, geri tdeme siiresi, basabas noktasa gibi
6lgitler kullanilmaktadir. Sézkonusu model Ek(T)'de yer almaktadir. Ka-
mu kuruluslari yatirim projelerini bu modele gdre'h321rlayacaklafalr.

Modele gore projenin ekonomik degerlendirilmesinde ise, projenin ulusal
ekonomiye saglayacagi yararlar; projenin yaratacagi katma deger, proje-
nin istihdam etkisi; projenin odemelerdengesine etkisi ve dijer yararlar
olmak lizere dort asamada analiz edilmektedir. Ayrica projenin AT karsi-
sindaki rekabet giicu ve kigi bayina yatirim, iiretim ve net kir da proje

degerlendirme asamasinda modelin kapsamini olusturan diger kriterlerdir

7

2- Ozel Sektor Yatirimlari

Tirkiye ekonomisinde karma ekonomik bir sistemin geregi olarak,

kalkinma planlarinda bngérﬁlen hedeflere ulasilmasinda hiikiimet G6zel sek

toriin faaliyetlerini yonlendirici ve destekleyici bir fonksiyon iistlen-

mektedir. Ozel sektér yatirimlari ve yatirim projelerinin iilke ekonomi-

sinde 6ncelikli yer tutan alanlara yonlendirilmesi, kurum olarak DPThin

yiriitmekte Oldugu yatlrlmlari tesvik politikas1 ile gergeklestirilmekte
dir. Bu amag¢la uygulanan tesvik tedbirleri, bzel sektor igin yol goste—
rici nltellkte olan plan ve programlarin &ngérdiigi ekonomik ve sosyal
gelisue vc‘yulelm hedellerine Gzel sektori yonlendirmede kullanilan
olduk¢a onemli bir kalklnma'politik381 aracidir. Bu sekilde hiikiimetin
uyguladiga ozcl sektorii tegvik po11r1ka31, planlarda ulasilmasi ongori-

len hedeflerin de bir gostergesi olmaktadlr.

Tiirkiye'de 6zel sektor yatirim projeleri DPT Tesvik ve Uygulama
Baskanliginda degerlendirilmeye tabi tutulmaktadir. Te$v1k ve Uygulama
- Bagkanligi "kalkinma planlari ve y1llik programlardaki 11ke, hedef ve
politikalar yoniinde yatirimlarin, ihracatin ve?
doviz kazandirici hlzmetlerln tesviki ve ydnlendirilmesi konularlnda
ongorulen tegvik tedblrlerlnl uygulamak, takip etmek ve bunlari deger-
lendirerek gerekll koordinasyonu saglamaktir" (1 )la gorevlidir. Ayrica
Tesvik ve Uygulama Ba$kan11n1, Yatirimlara Te§v1k Dairesi Ba@kanllgl,

Ihracati Tegvik Dairesi Ba@kanllol ve Uygulama Takip Dairesi Baskanligi

(1) DPT, Tlii'kiyé'de Planl1 Kallamma ve lirkiye, a.g.e., s.16.
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olarak ii¢ ana birimden olusmaktadir (l).,Bunlardan Yétlrlmlarl Tesvik
Dairesi Bagkanligi, DPT tarafindan &zel sektdr yatirim projelerinin de-

gerlendirilmesi ve yonlendirilmesi ile ilgili birimdir.

DPT; Tesvik ve Uygulama Baskanliginda, 6zel sektor yatirim proje

lerinin degerlendirilmesi ve se¢imi, oncelikle gesitli kanun, karar ve

programlarda ongoriilen tegvik tedbirlerinden yararlanibilmek igin gerg&i

1i sartlaran bulunup,buhnnmama31na ikinci olarak ise DPT/Tesvik ve Yysu

lama Dairesi sorumlulularinin projenin 6zellikleri hakkindaki goriis ve

(2)

tercihlerine baglidir . Kanun, karar ve programlarin ongérdiigii tes-

vik tedbirlerine yonelik esaslara uygunlufu igeren birinci asamada, yal

11k programlarin uygulanmasi, koordinasyonu ve izlenmesine dair kararin

eki olarak "yatirimlarin ve déviz kazandirici hizmetlerin tesviki ve

yénlendirilmesine iligkin esaslar” ve "yatirimlarin tesviki ve yénlend {

rilmesi 1le 11gili csaslara iligkin fnh1|y ve uygulama eanslary” her
y1l Reqml Gazetede yayinlame. Ozel sektor girisimcileri, sozkonusu
yatirimlari i¢in tesvik tedbirlerinden yararlanabilmek icin bi esaslara
uymak zoruﬁdadlrlar, Degisik iiretim sektorleri ig¢in tesvik tedbirleri
uygulamaSI'farkllllkrtaglmaktadlr. Ancak genel olarak projelerin tesvik

tedbirlerinden yararlanilmasinda su kriterler gozoniinde tutulmaktadir.

- Kalkinma planlarlné uygunluk,

= Kurulacak tesisin kapasitesinin diinya 5lgiileriyle ckonomik 61—
ciide olmasi,

- Yan sanayiin geli§mesine biiyiik olgiide hizmet etmesi,

- Tiirkiye'ye yeni bir teknoloji getirmesi,

- Uluslararasi rekabet giiciine sahip olmasa,

- Yatirimin ihracata yonelik olmasa,

- Kalkinmada dncelikli yorelere hitap etmesi v.b.

R 'bikinci asamada ise DPT yetkilileri projelerin igerdigi bazi &zel

_liklere gbre projelerin tesvik tedbirlerindﬂn yararlanilabirligini ana-

117 Pder. Bu 070111klor, projenin net katma defier etkisi, sermaye-has

la oranl, projenin déviz kazanc1/tasarrufu, istihdam etkisi gibi etklkg

(1) TPT, Plan ve Tiirkiye'de Planly Kalkinma, a.g.e., s.30.
(2) Semih Biker, a.q.e., s 153-159.
Amet Domirel, a.g.0., 8.77.
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rin dlg¢iilmesi faaliyetini kapsar. Ancak uygulamada ﬁroje degerlendirici
lerin beiirli,kriterlere gére projelerin tesviklerden yararlanip yarafj
lanamayécaglnl bel;rlemesi tartisilabilir. Bu asamada proje seg¢iminde
proje degerlendirme kriterlerinden daha cok pro;eye ait tercih kararz

verenlerin bazen sosyal bazen de siyasi olabilecek tercihleri etkili

olmakLadir,

3., Yabanci Sermaye Yatirimlara

Tiirkiye'de yabanci sermaye yatirimlarinin yonlendirilmesi DPT
Yabanci Sermaye Baskanlifinca yﬁrﬁfﬁlmektedir. Yabanci sermaye Baskanli
"Yabanci sermaye politikasinin tespiti ic¢in gerekli galismalari yapmak,
uygulamaya koordine etmek, yabanci sermaye yatirimlarina izin vermek ve
konu ilgili mevzuat gergevesinde belirtilen isleri yapmak' ile gdorevli-
dir. DPT tarafindan yabanci sermaye yatirimlari, yabanci sermaye politi

kas1i ve mevzuati isipinda makrockonomik agidan degerlendirme ve segim

islomine ‘tabi tutulur. Yabanci sermaye yatirimlarinda dncelikle bnlunma

s1 gereken kogullar ve yerihe getirilecek hususlar yabanci sermaye mev-
~zuati genel esaslari gercevesinde gergeklestirilir. 12.2. 1986 tarih,
86/10353 sayili kararnamenin eki olarak Yabanci Sermaye cergeve karara
daha once ikinci bodliimde agiklandi. Bu karara gore yabanci sermayeye
verilecek izinlerle ilgili miiracaat ve uygulama esaslarini belirleme
amacinl tasiyan 25.5.1986 tarih, 19117 sayili teblige gore ise; disari-
da yerlesik kisi ve kuruluslarin, DPT Yabanci Sermaye Baskanliginca ve-
“rilen izin ve/veya tegvik belgeLdrinde yazili olan ve buna gore Tirkiye
Ticaret Sicili Gazetesinde ilan edilen Ana Stzlesmelerinde belirtilen
konularla sinirli olmak kaydlylé her tiirlii mal ve hizmet ﬁretimine‘yﬁng
- lik sinai, ticari, zirai ve diger konularinda faaliyette bulunabilmesi
uygun goriilmigtiir. Bu gekilde yabancy sermayenin DPT Yabanci Sermaye
Bé@kanllglnca yiiriitiilecek olan yatirimlar ve ticari faaliyetlerine ilis
kin uygulama esaslari sunlardir n,
- Disaraida yerlesik kisi ve kuruluglar Tiirkiye'de yatirim yapmak

ve ticari faaliyette bulunabilmek iizere Tiirk Ticaret Kanununa gore ano-
nim veya limited sirket kurmalk vclgube agmak ig¢in asagidaki belgelerle

DPT Yabanci Sermaye Baskanligina miiracaat ederler.

(¢H) DPT,'Yhhanc1 Sermaye Mevzuati ve Yapmlabilirlile Raporu Esaslari, a.g.c., q,11-12,
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- Dlgafida yerlesik kuruluslara ait, faaliyep/belgesi ve son yil

faaliyet raporu (son yil bilancosu ve faaliyet alanini igeren)

- Digarida yerlegik kisilere ait pasaport ornedi,

- Yurt disinda yerlesik kisi ve kurulugun, Tirkiye'de faaliyette
bulunmak istedigi konu i¢in gerekli sermayeyi getirecefini beyan ett1g1
taahhiit mektubu, ’

- 2 niisha yapilabilirlik raporu,

~ Yatirim igin ithali diisiiniilen makine, techizat ve demlrba$ a-
rin proforma faturalari, prospektiis ve katologlari 1le bunlarin FOB{men
se iilke dovizi), FOB ($), CII' (TL) ve giimriik vergi ve resimlerinin be-

lirtildigi 2 niisha global liste,

- Yatirimda te§vik’araglar1ndan yararlanilmak isteniyorsa, giim-
riiklii toplam yatirim tutaranin 7 0,1 (binde bir)'inin teminat olarak T.
C. Merkez Bankasi nezdindeki ihracati tesvik fonu'na yatirildigini gos-
terir makbuz (yatirimin gerceklestirilmesi veya tesvik araglarindan ya-

rarlandirilmamas1y durumunda yatirimciya iade cdilir.),
- liklenmesinde yarar goriilen diger bilgi ve belgeler.

Bu uygulama esaslarlndan yatirimcidan istenen 2 niisha yapilabi-
11r11k raporu; sinai ve ticari faallyetlerl kapsamaktadir. Sinai konu-
larda yatirim izni almak ig¢in hazirlanacak yapilabilirlik esaslari, 6n-
celikle yatirim hakkinda genel bilgiler, yatirimin mahiyeti ve nevi,
yétlrlm tutari, yatirimin finansmani ve finansal analiz ile bilgileri
icerecek sekilde bir diizen i¢erisinde olusturulmasini gerektirmektedir,
Projelerin saglamlifz herseyden énce bu bilgilerin yatirimci tarafindan
etraflica incelenerek tutarli degerlerin projeye konmasina bagll olmak-
tadir. Bu nedenle, bu deferlerin clde edilmesinde gerekli caba gosteril
melidir. Bilgilerin prOJede miimkiin oldugu kadar tamam olmasi gerek yati
rimcinin gerek projeyi degerlendlrenln en uygun yatirim tercihini yapma

larina da saglayacaktir. Burada saglikli bir segimin gerceklestirilmesi,

\prOJenln degerlendirilmesi asamasinda ortaya c¢ikan sorunlarin ¢éziilebi-"

11r11g1ne ne dlgiide bagllysa, projenin yapilabilirlik etiidii asamasznda

gercken bilgileri tutarly ve tam olarak i¢ermesine de-hapgliadar. Bn pro-
je hazirlanmasi asamasinda ortaya ¢ikan belirsizlikler DPT Yabanci Ser-
maye Baskanlij: ilgililefince yanitlanmaktadir. Bu asamayl izleyen pro-

jenin degerlendirilmesi asamasinda ise yaratilacak katma deger, proje-
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nin ddviz dengesi ve rantabilite hesaplari belirlenéektedir (1)
Yaratilacak katma defior n$ng1daki unsurlardan olusmaktadir:

-~ Y11lik personel giderleri (Briit maas, ticret, ayni sosyal yar-

dimlar, sosyal giivenlik kurum kesintileri) /

~ Kiralar, : /

Faizler,

Vergiden onceki kAr, a ‘

‘Genel giderler (PTT, telefon, telex, seyahat, reklam harcamala
ri v.b.)

TOPLAMu v vvvvses

Projenin déviz dengesi ise, déviz gelirleri, doviz giderleri ve
net déviz kazanci olmak iizere ii¢c kalemden meydana gelmektedir. ABD Dola

r1- olarak projenin doviz dengesi agagida Tablo 10'da gOosterilmistir.

TABLO: 9
Projenin D6viz Dengesi (ABD Dolari Olarak)

19.. 19.. 19..

1. Déviz Gelirleri
a) ihracét‘(FOB)
b) Tthal ikamesi
c) Ozel Dis Kredi

d) Yabanc1,Qrtak Sermaye Payi

@) Digerleri

2. Doviz Giderleri -
a) Makine-techizat ithali
b) Kredi ana para ve faiz &demeleri
¢) Lisans iicretleri
d)\Uretim girdileri ithalata

. e) Vergiden sonraki
Yabanci ortak kir payi

>~ f) Digerleri

3. Net Doviz kazanci (1-2)

Kaynak: DPT, Yabanci Sermaye Mevzuati ve Yapilabilirlik Raporu Esaslara,
a.g.e., s.33. -

(1) DPT, Yabanci Sermaye Mevzuati ve Yapilabilirlik Fsaslari, a.g.e., s.23-2%.
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Aﬁgﬁnéﬂfﬁ$éma Rantabilite Hesaplari da beg kritere gore belirlen-

mektedir. Himfuk;

- Sermayenln kdrlilig: (vergi sonrasi kar/dzsermaye)
- atifimln kArliliga /-

(Ver01 sonras1 kaAr/Toplam Giimriiksiiz Yatlrlm)
- Yatirimin Geri Doniis Siiresi

(Toplam Yatirim/(vergi sonrasi kér + Amortismanlar))
= Basabas noktasi

(Sabit Giderler/(satis gelirleri - Degisken giderler))
- Borg Odeme Giicii

(Vergi Sonrasi K&r + Amortismanlar + Faizler))/

(Faizler + Ana Para) ’

Yukarida ele alinan projc defierlendirme siireci sinai konularda

yatirim izni almak ic¢in Yabanci Sermaye-Baskanligina verilecek yapilabi

lirlik raporu esaslari i¢inde yer almaktadir. Ticari alanlarda faaliyet

te bu1unmak icin Yabaneci Sermaye Baﬂkanllﬁlna miiracaat edilmesi durumnn
da ise genel aglklama, ortaklar hakkinda genel bilgiler, kurulusun mahi
yeti ve nevi 1$lctmc dénemine iliskin bilgiler ve ekonomik degerlendir-
meyi kapsayan bir formun esas alinmasi $artt1r. Formda yer alan ekono-
"mik degerlendlrmede ilk olarak proforma gelir ve fonlarin aklsl Tablosu
nun diizenlenmesi gerekmektedir. Bu tabloda yillar (5 y11) itibariyle
~gelirler, giderler, kir, vergiler, kullanilabilir kar, amortismanlar ve
yllllk,foh agiklanir. ikinci olarak yil ig¢inde yaratilacak katma deger,
ginai konularda yaratllécak katma\degerin hesaplanmasinda olduju gibi
yillik personel giderleri, kiralar, genel giderlor, tdenecek faizler ve
vergiden @nceki net kir unsurlarindan olusur. {giincii olarak ise, y1llik
,déviz déhgeéi incelenmektedir. Purada doviz dengesinin saglanmasinda
yillik doviz gelirleri (topiam),ve’yllllk déviz giderleri (toplam) far-
ki-alinir. Yallik doviz gelirler ; yurt d1<1na'yép11acak her tiirli mal
1hracat1n1n degerl, yurt disina yapilacak hizmetlerden saglanacak doviz

oelirlerl ve diger doviz gellrlerlnden olusmaktadir., Yillik doviz glder

leri ise yil ig¢inde yapllacak her turlu mal 1thall, yurt disindan sagla

nacak h 1zmet1er karsiligy ddemeler, yabanc1 peraonel licreti ve dlger

(1)

,doviz glderlerlnden olusmaktadir

s

(1) DFT, Yabancl Sermaye Mevzuati ve Yaprlabilirlik Raporu Ebasiarl, a.g.e.,bss.35—39.'

—
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IT. BAMKALARIN YAKLASTMI

'Tﬂrkiyﬁydc uypulamada yatvrim projelerinin makrdékonnmik agadan
degerlendirilmesi ve segiminde onemli yeri olan DPT'anWYHHISIYa, yati-
rim projelerinin degerlendirilmesi ve seg¢iminde kamu sektérii kapsamina
giren diger kamu kuruluslari olarak Devlet Yatirim Bankasi, Devlet Sana
yi ve Ts¢i Yatirim Bankasi, T.C.Turizm Bankas1 ve T.C.Ziraat Bankasi
sayilabilir. Proje degerlendirme ve seg¢iminde, bu kuruluslarda,DPT 'den
farkli olarak, projeler ulusal ckonomi agisindan defil, yatirimei kuru-
lus acisindan incelenmektedir. Bu kuruluslarin yatirim projelerinin de-
gerlendirilmesi ve secimine ilislin goriisleri burada Bankalarin Yaklasi
m1 adi altinda ele alinmaktadir. Ancak bu calismada sdzii edilen banka-
lardan DYB; Tiirkiye Thracat Kredi Bankasi A.S. adi altinda yeniden dii-
zenlenmistir. DESTYAB ve Turizm Bankasi ise Tiirkiye Kalkinma Bankasi
ad1 altinda birlestirilmistir. Bu nedenle uygulamada bu bankalarin is-—
lerligi artadaq kalkmis bulunmaktadir. Fakat geg¢miste bu kuruluslaran
proje degerlendirme ve seg¢iminde Onemli faaliyetleri bulundugundan, ko-
nunun 6nemi‘nédeniy1e, bu kuruluslarin proje degerlendirilmesi ve segi-
mi ile ilgili faaliyetlerine kisaca deginilmektedir. Bbylelikle ilkdnce
DYB'nin proje degerlendirilmesi ve Segimine iliskin faaliyetleri, daha
sonra Tiirkiye Kalkinma Bankasi igeriginde olmak iizere DESIYAB ve Turizm

Bankasi ve ayflca T.C.Ziraat Bankasinin yaklasimi ele alinacaktir.

A. Devlet Yatirim Bankasa

Kalkinma planlamasinda projeler, plan fikrinin bir uzantisi olan
ve makro biiyiikliikklerle mikro birimlerin entegrasyonunan bir gereji ola-

rak ortaya ¢ikan uygulama ara¢laridar. Bu ac¢idan kalkinma planlarinin

basarisi, ¢alismanin birinci bdliimiinde de ifade edildigi gibi, projele-

rin hazirlanmasi, degerlendirilmesi, uygulanmasi ve izlenmesi asamalari

nin rasyonel bir bicimde gerceklestirilmesine bagli olmaktadir. Projele
rin biitiin bu asamalarinda ise, ekonomik, teknik ve mali inceleme ve ana
“lizlere gerek duyulmaktadir. Ekonomik kalkinmada kit kaynaklarin plan -
hedeflerine uygun, rasyonel dajilimi i¢in proje ile ilgili asamalarda
ortaya ¢ikan ekonomik, teknik vé mali yapilabilirlik ihtiyaci uzman bir

finansman kurumuna duyulan ilitiyac1 da béraberinde getirmektedir. Tste

K
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DYRB, bU‘fonksiybnu yerine getirmek {izere 1964 y111nda/;1karllan 441 sa-
yili kanunla kurulmuétur (1). Temel amag olarak KIT yatirimlarinin (-
nansman ihtiyacini kargilamak iizere kurulan DYB, tiizel kigiligi olan,
faaliyetlerinde 6zerk ve sorumlulugu sermayesiyle sinirli bir fktisadi
Devlet Tegekkiiliidiir, DYB'nin kurulus amaci IDT ile KiK'na, bunlarin mii-
essese ve bagli ortakliklarina kredi saglamak, bﬁ kuruluslarin rasyonel
¢aligmalar1 igin, proje ha21r11k1ar1nda teknik yardimda bulunmak ve bij-
tiin bu uygulamalarla ilgili olarak, gerekli denetimleri yapmak suretfy-
le iilke ekonomisinin kalkinmasina katkida bulunmaktir (2). Kurulus ama-
cindan da anlagilacagi gibi DYB'da, proje degerlendirilmesi ve se¢imi,

~ ulusal ekonomi agisindan degil, yatirimci kurulus agisindan incelenmek-

tedir. Buna gSfe projelerin mali agidan degerlendirilmesi sbzkonusudur.

Ancak DYB oncelikle iilke kalkinmasina katkida bulUnmak amaciyla, faali-
yetlerini genel ekonomik bolitika cergevesinde belirlenen kalkinma stra
tejileri-ile.uyumlu bigimde siirdiirmiistiir. 1980 6ncesi ithal ikamesine
dayanan kélk;nma modeline Banka, KIT yatirim projelerinin finansmanina
snemli 5lgiide katkilarda bulunarak hizmet vermistir., DYB'nin KITAyatl;
rim projelefinin degerlendirilmesi ve segiminde de gegmiste uzman bir
kurulus olarak onemli faaliyetleri olmustur. Bu nedenle DYB'nin projc’
degerlendirilmesi ve segimine iliskin yaklasimi iizerinde kisaca durulma

s1 yararli goriilmektedir.

KiT'ler yatirimlarinin finansman ihtiyaci igin DYB'den kredi ta-
leb ederler. KIT yatirim projelerinin DYB'den kredi talebinde bulunabil
mesi Oncelikle yillik programé ve Genel Yatirim ve finansman programina
dahil edilmig olma81né'bag11d1r. Bu sekilde KiT'ier ile bunlarin miiese-
se ‘ve bagli ortakliklarinin, yillak yatirim programlarinda yer alan pro
jeleri, DYB ana statiisiinde 8ngdriilen kosullara uygun olmalari durumunda

DYB kredilerinden yararlanabileceklerdir. Bu kosullar sunlardir:

- Projelerin yillik yatirim programlarinda yer almasi,
™. - Projelerin finansmaninda proje sahibi kuruluslarin kendi ola-
naklarinin yeterli olmamasi,

- Projelerin ekonomik, teknik ve mali yonden eksiksiz hazirlan—

ms olmasi,

(1) Selguk Cingi, DYB ve KiT'lerle Tliskileri, DYB Yay., Ankara, 1987, s.82.
(2) T.C.Devlet Teskilaty Rehberi 1966, a.g.e., S.620.

"
:
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- Ha21r1anan bu projelerin 010sa1 ekonomi yonﬁnden yetkililere ya
piiacak degerlendirme sonucunda kirli bulunmaiarl ve borglarina
pfbjenln niteligine gore Banka Yonetim KuruldHta tespit edile-

cék en uzun siirelerde geri odeyebilmeleri,

- Proje sahibi kurulusun mali ve idari kurumunun yiikiimliiliiklerini
zamaninda yerine getirmeye elveriali/bulunm331. Biitiin bu kosul-
lara uygun projeler DYB kredilerinden yararlanabilmektedir. Ancak mali
yetersizlik ve sosyo-ekonomik bazi nedenlerden dolayi, projelerde Jé pro
je sahibi kuruluslarda bulunmasi gereken bu kosullarin yeterliligi aran-

(1)

mayabilmektedir . DYB'na kredi talebi ile gelen projelerin inceleme
ve degerlendirilmesi asagidaki sekil 3'de yer alan asamalardan gecmekte—
dir. Bu asamalarda gegen KIT yatirim projelerinin banka yonetimince kara

ra baglanmasi ve kredi kullandirimi ise sekil 4'den izlenebilir:

€D)] Selguk'Cingi, a.g.e., s.93-94,
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Kaynak: Selguk Cingi, a.g.e.; s.118.
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‘Sekildeh iélenecegi gibi ekonomik, teknik ve éali yapilabilirli-
31 tespit edilen projeler kredi talebi ile DYB'na geldikten sonra ilk
asamada proje Deferlendirme ve Gelistirme Daire Baskanligi ve Teknik
Degerlendirme ve izleme Baskanlijina ganderilir.(Bu daire baskanlikla-
rindan birer uzman ve/veya uzman yardimcisinin kétlllmlyla her proje
i¢in bir proje ekibi olusturulur. Dijer asamadd projenin ekonomik,tek-
nik ve mali inceleme ve degerlendirmesi yapilir. Fkonomik inceleme ve
degerlendirmede, iiretilecek mal ve hizmetlerin tanitilmasi, piyasadaki
ozellikleri, talep hacmi ve projeksiyonu, satis fiati (iiretilecek mal
i¢in), satig pazarlarinin Saptanm351, kapasite se¢imi, baslica girdi

fiatlari, projenin ekonomik 6mrii, kurulus yeri, hiikiimetin iiretilecek

mal ve hizmetlerle ilgili:politikasi, prosesin ulusal ekonomiye sagliya

caga faydalér (sosyal fayda/maliyet analizleri) analiz edilir. Teknik
inceleme ve degerlendirme, projenin tekﬁik o6zellikleri, sabit tesis ma-
liyeti, isletme dtnemi giderlerine iliskin teknik bilgiler ve kapasite
ve kuruius yeriﬁin teknik acidan degerlendirilmesini kapsamaktadir.Mali
inceleme ve’degerlendirme ise yatirim tutarinin saptanmasi, prdjeniﬁ
finansmana, i@letme donemi giderleri, isletme ddnemi gelirleri, profor-
ma gelir ve fdn akis durumu, rantabilite hesaplari ve tahlili (projenin
net bugﬁnkﬁ;deger hesabl,_projenin i¢ kérlilik orani ve projenin fayda/
maliyet‘oréhl hésablndan olusur), kurulusun mali ve idari durumu ve
Borg Odeme Yetefsizligi (mali biinye analizi) ve kredileme bicimi ve ko-
sullarinin analizini kapsamaktadir. Bu inceleme ve degerlendirme banka-
ya ilk kez kredi talebi ile gelen projeler i¢in gegerlidir (1). Bankaya
her yil kredi talebi ile gelen projeler ve bir projeye ayni yil igeri-
sinde birden fazla kredi verilmesi durumunda yapilacak islemler ise da-

ha farkli asamalardan geger (Z). Proje degerlendirilmesi sonucunda pro-

jeye iliskin bir inceleme ve degerlendirme raporu hazirlanir.Bundan son

raki asamalar asagida sekil 4'de gosterilmektedir.

(1) Selguk Cingi, a.g.e., s. 94—96 - —
(2) Konu hakkinda genis b1lgl 191n Bkz. Selguk C1ng1 a.g. e., 5.96-97.
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SkKIL, 5.
KIT Projelerinin Banka Yoénetimince Karara Baglanmasi ve

Kredi Kﬁllandlrlml

INCELEME VE DEGER-

LENDIRME RAPORU
N
PROJE FINANSMAN KOMITESI

~Gen.Md. veya Gen.Mid. Yrd.
-Proje Deg. veya Gelis.Daire Bsk.

~Teknik Deg.ve Izleme Daire Bsk.
—Krediler Daire Bsk. ’

GENEL MUDURLIUK

(Yonetim Kuruluna Sevk)

YONETTM KURULU
PROJENTN KABULI : PROJENIN REDDT
¥ e :
PROJE DEGERLENDIRME VE PROJE PEE?RLENDISME
GELISTTRME DATRE BASKANLIGI VE CELISTIRME DAIRE
— A - BASKANLICI
- 3 ~ . \b
KREDILER DAIRE BASKANLIGI ' PROJE SAHIBI KURULUS
]L ' (Red ve Gerekgesi)
KREDI SOZLESMEST le ,, ¥
L KURULUSUN ITIRAZI
N 2 N
DYB| KURULUS HAKEM KURULU
- 11gili Bakanliklar -
/ - DPI‘
. - Banka
, - Tgili ,Kurulug )
lKARARI
) _ g _
, : - , OLUMLU OLUMSUZ

Kaynak: Selguk/Cﬁngi, a.g.e., s.102.

IS
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: Sekil&en de goriildiigii gibi proje inceleme ve/degerlendirme rapo-~
ru proje £inansman komitesinc sunulur. Daha sonra rapor, genel miidiirlik !
ten yonetim kuruluna sevk edilir. Yonetim kurulunda ise projenin kredi {
talebi ile i1gili red veya kabul kararr verilir, Sonra projeye iliskin
krediler daire baskanligi gercevesinde DYB ile kurulus arasinda kredi i
sbzlesmesi gergeklestirilir. Projenin reddi drumunda ise projeye sahi-
bi kurulusun itirazi hakem kurulunda gériisiiliir. Kararin olumlu olmasi
durumunda projenin kabuliinde oldugu gibi DYB ve ilgili kurulus araélnda

kredi sb6zlesmesi yapilir, DYB, yukarida agiklandigay gekilde KIT yatirim

projelerini ekonomik, teknik ve mali ydnden degerlendirmesini yaparak,
kit olan iilke kaynaklarinin rasyonel dagilimini gerceklestirme fonksiyo
nunu yerine getirmistir. Ayrica DYB, ana statiisii geregi, finansmanina
katildigi projeleri ve bu projelerin sahibi olan kuruluslari, gerek ya-—
tirim ve gerekse isletme donemlerinde izleme ve kontrol gérevini de st

lenmi$tir.

DYB'nin kurulusundan 1987 yilina kaaar inceleme ve degerlendirme
ye aldigy proje sayisi yrllik ortalama % 63.5 olmustur. Ancak 1980'den
sonra 6zellikie yeni proje sayisinda gdriilen azalmayla birlikte DYB'nin
~inceleme ve defierlendirmeye aldii1 proje sayisi dnemli tlgiide daralmis-
tir, 1964—1986‘ylllar1 arasinda DYB'nin proje inceleme ve degerlendirme

faaliyetleri asapidaki Tablo l1'den izlenebilir.
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TABLO: 10 V

Proje Tnceleme ve Defierlendirme Faaliyetleri “

1964 - 1986 x

,

Devam Eden Proje  Yeni Proje Sayisi. Ek Kredi Inceleme &

Yillar Sayisi(inceleme) (Degerlendirme) Sayisa Toplam E
1964 - - - L=
1965 , - 62 . - 62
1966 39 26 - 65
1967 40 18 - 58
1968 ] 45 71 ‘ ' - 116
1969 Y - 72
1970 53 26 - 79
1971 31 5 - 35
1972 : 26 ' 7 - : 33
1973 28 38 - , A6
1974 : 45 20 - 65
1975 46 8 17 71
1976 48 24 23 95
1977 53 23 11 87
1978 o 59 18 8 85
1979 51 9 7 67
1980 43 12 4 59
1981 - 55 ) 10 7 72
1982 49 : 5 7 61
1983 39 6 9 54
1984 ' 39 1 L
1985 , 24 ' 1 2 27
1986 - 21 1 2 24
Toplam 882 418 | 98 1298
‘\TOp;Oranl % 63 | 7 30 77 2100

Dénem 4 o /

Ortalamasi 42 " 19 - _ 8 63.5

Kaynak: Selguk Cingi, a.é.e., s.117.
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~ Tablodan incelenecegi iizere DYB 1964'ten bu #ana toplam 1398

adet proje inceleme ve degerlendirme faaliyetinde bulunmustur. Bunun

yiizde 63'ii devam eden projelere, yiizde 30'u yeni projelere, yiizde 7'si
ise ek kredi talebine aittir. Ayrica 1981'den itibaren DYB kapsaminda
yeralan proje inceleme ve degerlendirme saylslnda onemli diisiis oldugu

gozlemlenmektedir. ‘ ‘

1964-1984 dineminde DYB 30 kurulusa ait toplam 414 projenin fi-

nansmanina katilmistir. Bu durum asagida Tablo 12'de gésterilmektedir.

TABLO:11
1964-1984 Yillar:i Arasinda Finansmanina Katilinan Proje Sayisi
’ (*) (Kuruluslar Ttibariyle)

Kuruluslar Proje Sayisi Kuruluslar Proje Sayisi
Azot Sanayii . 11 Tpras 1
Denizcilik Kurumu 34 Et ve Balik Kurumu = 17
D.B.Deniz Nakliyat T.A.S. 19 f1ller Bankasi 1
Etibank ‘ 4% Iyrag - |
Karadeniz Bakis 1sl. : 5 Yem Sanayii 11
M.K.E.X, | : 28 T.Emlak Kredi Bankasi 1
Petkim - 6 1964-83 Top.Proje Say. 414
Petlas o 1

PIT N 6

Seka ‘ 14

Siimerbank ) 53

Taksan : _ 2

T.Cimento ve Top. San. Kur. 21

T.D.G. Isletmeleri 13

T.E.K - 9

Temsan : ' 1'

T Seker Fab A.S. o 32
~Tiimosan 1

Pet;bl Ofisi o 14

T.P.A.O. o 9 - ~

Siit End. Kurumu - ‘ » 5 /

T.D.DD. D ¢

T.C.Turizm Bankasi 4

T.KL, 14

(*) 1964 y111nda DYB Yonetim Kurulu karariyla prO]e incelemesine gerek duyulmamstir.

Ancak, 31. 12,1964 tarihi itibariyle T.D. C.l. ait ild proje incelemmistir.
Kaynak: Selguk Cingi, a.g.e., s.118.
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Tablodan goriildiigi gibi DYB, TEK, PTT, PETKIM gibi 6nemli proje-
lerin finansmanina katilmistir, Bu ge¢miste DYB'nin iilke ekonomisinde
onemli bir fonksiyonu ycrine getirmis oldugunu gostermektedir. Bu sekil
de Gneml) fonksiyonlury yerine getlomly bulunan DYD, Bakanlar Kuruluaun
17.6.1987 tarih ve 87/11914 Sayili karari ile "Tiirkiye ihracat\kredi
Bankasi A.$. adi altinda yeniden diizenlenmistir. Bu degigikligi ongdren
karar esaslarina gore" DYB, tiizel kigiligi aynen devam etmek suretiyle
ozel hukuk‘hﬁkﬁmlerine tabi bir anonim sirket durumuna'dénﬁ$tﬁrﬁlmﬁ§tﬁn
Bankanin ilgili oldugu Bakanlik T.C.llazine ve Dig Ticaret Miistegarligi-
nin bagli oldugu bakanliktir. Bankanin amaci, ihracatin gelistirilmesi,
ihra¢ edilen mal ve hizmetlerin ¢esitlendirilmesi, ihrag mallarina yeni
pazarlarikazandlrllmasl, ihracatgilarin uluslararasi ticarette paylari-
nin artirilmasi, girisimlerinde gerekli destegin saglanmasi, ihracatgi-
lar ve yurt disinda faaliyet g0steren miiteahhitler ve yatirimcilara
uluslararasi piyasalarda rekabet giicii ve giivence sajlanmasi, yurt disin

da yapilacak yatirimlar ile ihracata yonelik yatairim mallara liretim ve

satisinin desteklenerek tesvik edilmesidir (1). Bu amaca yonelik olarak

bankanln’gergekle§tirecegi faaliyetler, bu faaliyetlerle ilgili mali ve
diger hiikiinler, bankanin organlari ve gorevleri, bankayla ilgili diger
esaslar da bu kararnamede yer almgtir. Bu esaslara gore DYB, ihracatin
veyn‘dﬁviz kazandirici Eumliyvtlorjn mali agidan desteklenmesi ve teg=—
vik edilmesi amacina yonelik olarak bir ghracat kredi bank651 geklinde
- yeniden diizenlenmistir. 1980 ekonomik istikrar tedbirierinden sonra dis
ticaret (1hracat) dglrllkll kalklnmq modellnln benimsenmesi, dig ticare
tin finansmani konusunun &nemini artirmistir. DYB'nin de bu gelismeye

uyum gostererek, ba@latmlg bulundugu ihracatin finansmani faaliyetleri-
ni ve mevcut ihtisas bankaciliji deneyimini dis ticaretin finansmani

alana kaydirarak EXIMBANK adi altinda faaliyetlerini siirdiirmesi kabul

| edllmlstlr. Bu gergevede DYB'nin KIT yatirim projelerinin degerlendiril

mesi ve segimine iligkin fonksiyonu ortadan kalkmis bulunmaktadair.
EXIMBANK kapsaminda ise herhangi bir proje inceleme ve degerlendlrme

faaliyeti ve kadro olu§turulmu9 degildir.

(1) Resmi Gazete, DYB'nin Tirkiye Thracat Kredi Bankasi A. S. Adiyla Yeniden Diizenlenmesi-
ne Iligkin K.H.K., Say1:19551, 21 Agustos 1987, s.2.
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Tﬁrk EXiMBANK tan beklenen; yeni ihrac¢ urunlery/ve yeni pazarlar
dan olusan bir ihrncat yapisini tegvik etmek ve desteklemektir. Buna
gore Tiirk Eximbank, dis ticaretin’ finansmani, tesviki- ve koordinasyonu
yolu ile ihracat¢ilara, iiretici ihracat¢ilara, dis ticaret sermaye sir-
ketlerine ve yurt disinda is alan girisimcilere destek saglamak ve bu
gekilde geleneksel ihracat profilini degistirerek Turkiye ye daha fazla
sanayi mali ihrag eden bir iilke statiisii kazandiracak iilke kalklnmas1nda
- uzun donemli yararlar saglayabilecegini ongorulmektedlr( ). Tleriki dé-
nemlerde banka tarafindan ihracata yonelik yatirim projelerinin incelen
mesi, degerlendirilmesi ve secimi ¢alismalarinin baslatilmasi ve ilerle
tilmesi miimkiin olabilir. Bu durumda banka, kurulug amacina bagli olarak
ihracatin gelistirilmesi ve yonlendirilmesine iliskin faaliyetleri daha
saglikli bi¢imde gergek1e$t1reb111r. Burada ihracata yonelik yatirim
prOJelerlnln seciminde s&ézkonusu degerlendirme kriterleri olarak proje-
nin saglayacagi fayda ile gerektirdigi finansmaninin karsilastirilmasi-
n1 esas alan fayda-maliyet analizi, projenin geri 6deme siiresi, proje-
"nin sagladiga dov1z tasarrufu/kazanc1, dévizin marjinal ver1m1111g1,

projenin uluslarar381 alanda rekabet giicii gibi 5lciitler esas alinabilir.

B. Tiirkiye Kalkinma Bankasi

Daha 6nce de ifade edildigi iizere DESYAB ve Turizm Bankasa Tiir—
kiye Kalkinma Bankasi olarak yeniden diizenlenmistir. Bugiin de bankanin
heniiz yeni faaliyete‘gegmési nedéniyle bénka kapsémlhda gecmiste Desi-
yab ve Turizm Bankasinin faaliyetleri aynen siirdiiriilmektedir. Bu neden-~
le burada DESIYAB ve Turizm Bankasinin proje degerlendirilmesi ve segi~

mi iizerindeki rollerine deginilecektir.

Kalklnma ve yatirim bankalari, ekonomik ka]klnmaya uygun bir
stratejl olarak kabul edilen sanayilesmeye katki ve destek saglayan fi-
ninsal kuru1u$1ard1r. Kalkinmakta olan birgok ulkede oldugu glbl, Turk1
ye nin de kalkinmasini siirdiirebilmesi ig tasarruflarln artirilmasina ve
ig ve -dis tasarruflarin en etkin sekilde kalkinmada Sncelikli faallyet~

lere yonlendirilmesine bagla bulunmaktadlr. Bu durumda kalkinma ve yati

rim bankalari, i¢ ve dis tasarruflari kalkinmada Sncelikli faaliyetlere

yéneltmede Snemli gérev ve sorumluluklar yiiklenen temel mali araci ku-

(1) Ekonomik Biilten, 26 Haziran-2 Temmz 1999, s.18.-
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rumlara olarak.kabul edilmektedir(l). DESIYAB da bir/kaiklnma ve yati-
ram bankasi olarak 1975 yilinda 13 sayili KHK ile kurulmustur. 1983 yi-
linda ise 165 say1li KHK ile Bankanin kurulus islem ve faaliyetleri ye-

niden diizenlenmistir. Stzkonusu kararnameye gdre bankanin amaci;
/

- Tiirkiye'nin siiratli ve yurt sathina yaygin sanayilesmesine ve
sanayide miilkiyetin genis halk kitlelerine.yayi1m331na katkida bulunmak
ve bu amag¢la halkin ve Yurt disinda galisanlarain tasarruflarini ekono-

~mik bir gii¢c halinde birlestirerek kArlilik ve verimlilik anlayisi igin-

de deperlendirmek,

- Kalkinma planlarinin temel ilkelerine uygun tesebbiisleri Szel-

likle sinai yatirimlara yéneltmek,

- Sermaye piyasasinin gelismesine yardimci olmaktir.

Banka amaci dogrultusunda kalkinma plan ve programlarinda tanim-
lanan "Halka Acik girketler", banka is programlarinda tarifi verilen"
"is¢i Sirketleri" ile ulusal ve uluslararasi kuruluslarla mutabik kili-
- nan tariflere uygun "gok ortakli sirketler" tarafindan girisilén yati-
ram tesebbiislerinin projelerini tekhik, ekonomik ve mali agilardan de-
.gerlondirmckto ve uygun bulunanlarin finansmanina kredi agmak ve/veya
sermayelerine istirak etmek suretiyle katilmaktadir (2 ). Diger yandan
DESIYAB'in yatirimlari finanse edebilmesi, yatirimlarin madencilik, ima

lat ve enerji sektorlerinden birinde yer almasini gerektirmektir.

Bir kalkinma bankasi ‘olarak DESTYAB, proje bazinda yatirimcr ku-
ruluslara fon-tahsis»ettigi:igin projelerin yatiramci kurulus agisindan
degerlendirilmesi s&zkonusudur. Bununla beraber mali destek gereksinimi
ile bankaya miiracaati yapilan projeler, proje dégerlendirme,Mﬁdﬁrlﬁgﬁn—
de teknik, ekonomik ve mali acidan, ayni zamanda girisimcilik ve yone-
tim yeteneklerl de dikkate alinarak degerlendirilmektedir. DESIYAB'a
kred1 talebi ile gelen projenin incelenmesi, degerlendirilmesi ve kabul

~yeya red edilmesine 111§k1n asamalar Sekil 5'de goriildiigii gibidir. -

(1) Selguk Cingi, a.g.e., s.3l.

Halit Kara, 'ﬂﬁﬂdye(k:&ﬂknma‘WaﬁmnrnnEmeﬂatﬂﬁ Para ve Sermaye Piyasasi Der-

glql, Y11:10, Say1:112, tlaziran, 1983, s.5.
(2) Resmi Gazete, DESTYAB A. $'n:m Kurulusu Haklanda KHK, Say1 18221, 14 Kasim 1983, s.6.
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SEKIL: %

DESIYAB'a Kredi Talebi ile Gelen Projenin Incelenmesi

ve Degerlendirilmesi
Talep

Ce

Hayair irkete Red
Yazis1 Yazilmasa i

Finansman Talep ’ |
~ Formu Goénderme

layir __ JSirkete Red |
Yazisi Yazilmasi

Projenin Degerlendirmeye
Alinmasi
s MQYCUt Bilgiler Yerinde Inceleme
Uzerinde Inceleme
R 3

erlenen ,
Bilgiler Kistasla Sirkete Red
_Uygun Mu? - Yazisi Yazilmasa
.
'‘Evet
Teknik ‘ Ekonomik
I~ Degerlendirme K- )Degerlendirme <=
) Calismalary Calismalari [
| | |
) |

Mali

Degerlendirme

Calismalara
NN

Degerigndirme

/ Raporu

' Hazirlanmasi

/ ‘\LE‘ 7 7 ™~
Raporun

Krediler Miidiirliigiinde

Gonderilmesi

— VRapgrda
Finansman Ongériiliyor
ve Makam Onayliyor Mu?

Hayir Sirkete Red
» Yazisi Yazilmasi

v N Evet
Yonetim Kurulunda |
Goriigme
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Sekil 5'den incelenecefii gibi bankaya kredi talebi ile gelen pro
je ile ilgili finansman talebi belirlenmis kistaslar gergevesinde on in
celemeye tabi tutulur. On incéiemede kistaslara uymadigi belirlenen sir
ketlerin projeleri degeflendirmeye alinmayarak girkete taleplerinin kar
s1lanmayacagr vazilir. On incelemede kistaslara uydugu beiirlenen gir-
ketlerden bankanin finansman talep formu dolddrularak.ekleri ile birlik
te belirli bir zaman iginde bankaya gondermeleri istenmektedir. Finans-
man talep formu ve eklerini siiresi ig¢inde gondermeyen sirketleri pfbje—
leri islemden kaldaralar. Finansman talep formu ve eklerini siiresi i¢in
de gdnderen sirketlerin talepleri degerlendirmeye alinmaktadir. Teknik
inceleme ve degerlendirmede; projenin tanimi, kurulus yeri, iiriin hakkin
da bilgiler (standartlar v.b), kurulus kapasitesi ve yillar itibariyle
ongoriilen teknik kapasite kullanim oranlari (KKO).ﬁretim hakkanda bilgi
ler, projenin yonetimi, teknik yardim, projenin faydala omrii, uygulama
planmi, toplam yatirim tutari ve yillara dagilimi incelenir. Ekonomik

jdegerlendirméde,ise'sektérﬁn tanim, tesvik durumu, arz, talep, arz-ta-
lep kargllastlrma31, girdi piyasasi ve girdi fiatlari, satis fiatlarz,
gsat1g ve rekabét olanaklari, tesis ig¢in ﬁngﬁrﬁien ekonomik K.K.0. yor-
" alir. Projenin mali degerlendirmesinde ise teknik ve ekonomik degerlen%
dirme raporlari birlestirilerek sitketin inceleme ve deperlendirilmest,
projenin incelenmesi ve degerlendirilmesi yapilmaktadir. Projenin ince-
leme ve degerlendirmesinde bir finansman plani yapllmakta ve projenin
borg Odeme gocii ve kérllllglnl'gérmék icin de proforma fon akim ve ge-

lir-gider tablolari hazirlanmaktadar.

Bankaya kredi talebi ile gelen projenin ekonomik, teknik ve mali
acidan degerlendirilmesi sonucu projeye iliskin bir proje degerlendirme
raporu hazirlanir. Bu rapor krediler miidiirliigiine gonderilir. Raporda

proje ig¢in bir finansman destejji ongdriiliiyorsa ve bu &neri Genel Miidiir

 tarafindan da onaylaniyorsa, rapor Genel Miidiir tarafindan yonetim kuru-

luna sunulur. Bu sekilde proje sahibinin kredi talebi kabul edilmis
“olur. Aksi durumda yani proje degerlendirme raporunda proje ig¢in bir
finansman destegi 6ng6rﬁ1mﬁydr veAbuda Genel Miidiir tarafindan da onayla .
niyorsa sirkete red yazisl gonderilir. Yénetim Kurulunun nihai kararin-
Fdan'sonra kredi ve/veya istirak, basvuran firmanin kullahlmlna hazlr

hale gelir. e




~

“mali degerlendirmelerini yapmakta veya yaptirmakta, toplam yatirim maliA
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~ Yukarida proje.degerlendirme ve secimi ile ilgili faaliyetleri
incelenilen' DESTYAB, 1988 yilanda "DESTYAB'in kurulusu Hakkinda KIT'nin
bazi meddelerinin  defistirilmesine dair 'KHK" ile Tiirkiye Kalkinma Ban
kasi adi altinda yeniden diizenlenmigtir. Buna gbre banka, Desiyab'in
kurulus amaci dogrultusunda "Tiirkiye Kalkinma Bénka81‘Anonim Sirketi"
tinvan1 altinda faaliyetlerini siirdiirecektir. Bankanin ilgili oldugu ba-
kanlik basbakanlaktair < )

Tiirkiye Kalkinma Bankasi kapsamina alinan T.C.Turizm Bankasi ise
Tiirkiye'nin kalkinma siirecinde turizm sektdrii yatirim projelerinin fi-
nansman ihtiyacini karsilamak, turizm sektoriiniin gelismesi i¢in yatairim '
ve isletmecilik yapmak ve tesohbﬁsleri kredi ile destcklemek amaciyla
1955 tarihinde kurulmus bir‘kalklnma ve yatirim bankasidir., Banka tiizel
kigiligi olan, faaliyetlerinde 6zerk ve sorumlulugu sermayesiyle sinir-
11 bir IDT'dir. 11gili oldugu Bakanlik, Turizm Bakanligadir. Turizm sek

tériiniin gelismesinde Turizm Bankasi Onemli bir role sahiptir (2);Turizm

ilke ve kosullarini, tiirlerini ve tesvik kapsamina girecek bolgeleri ve

yerleri belirleyen ve her yil yayinlanan genelgeye uygun olarak, kredi

Bankasi, kalkinma plani ve yillik programlarin ongérdiigii bi¢imde, kredi - l
1
|
|

tahsis, odeme ve kontrol iglemlerini yiiriitmektedir. Nitckim, bhiitiin sel-
tor yatirimlaranin tesviki ve yonlendirilmesine iliskin politika ve
araglar BBYKP'da yer aldiga gibi, her y1l yaylnlanan teblig ve sektorle ‘
rin yil itibariyle yararlanaca i1 tesvik tiirleri, olgiileri ve kosullari
da belirlenmektedir (3) | ‘ ‘

Turizm Bankasinda proje deperlendirilmesi ve segimi, ana hizmet , f
birimi Proje Degerlendirme Baskanliginca yiiriitiiliir. Bu birim, kredi is- b

tegi veya baska nedenlerle incelenmesi gereken projelerin ekonomik ve

yet1n1 tespit etmektedir. Ayrica kredilendirme isteginde bulunan pro je-

lerle ilgili olarak hazirlanmis raporlari inceler ve degerlendlrir Pro-

i

(1) Genis B11g1 igin bkz. Resmi Gezete, Devlet Sanayi ve Tszi: Bankesy A.S'min Kurulusu Fak—
kanda Kanun Hikmiinde Kararnamenin Bazi Maddelerinin De01$t1r{1me31ne Dair Kanun Ilikmiinde

" Kararname, Say1:19873, 15 Temmz, 1988, s.1-3.

A2)T.C.Devlet Teskilatl Rehberi, a.g.c., s.227.
Alpteldn Orhan, "Kredilendirme Inx]iyoL1cri ve lhrlzn|Scktorﬂnun Galimim Foindeld Ro-
-1ii", Para ve Sermaye Piyas381 Dergisi, a.g.e., s.23.

(3)Niizhet kahrunnn, Turizm' de Ynt1r1m Projeleri, Gaplayan Bagimevi, 1 bnﬁ%], 1qtnnlnﬂ
1986,5. .




- ]_4_6 -

je deéerlendirmé esas, yontem ve tekniklerini gelistirir, uygular ve is-

lemi yﬁrﬁtﬁr( Kredi tahsis edilen projeleri her safhadé izleyerek deger-
lendirme ydntem ve teknikleriyle tutarlailifani arastirmaktadir. Sonugla-

ri1 ve politikasi hakkinda da onemli raporlari haz1;1amaktad1r (l).
Turizm Bankasinin turizm sektoriiniin gelistirilmesi yoniinde her y1l
izledigi finansman ve kredi politikasinin 1988 yilina iliskin esaslara

(2), |

ise soyledir

- Kalkinma Plani ve yillik programlar ile turizmi tesvik mevzuati
gercevesinde ve Turizm Bakanliginin Turizm Politikalari dogrul-
tusunda turizm sektoriindeki yatiramlarin yonlendirilmesine ge-

rekli finansal etkenlerle yardimci olmak,

-~ Potansiyel turistik degerlerin‘ekonomik liretkenlik kazanmalari-

n1 saglayici finansal kolayliklar geli$tirmek,

- Turizm yatirimlarinin finansman ihtiyacini sektdr genelihde tes

pit ile bu ihtiyacin karsilanmasina katkida bulunmak,

- Uluslararasi rekabet sartlari gdzetilerek iilke turizminin géle—
cegini saglamlastiracak ve gelistirecek tarzda yatiraim, isletme

cilik ve pazarlama faaliyetlerinin ybnlendifilmesine, etkinlik
ve verimliliklerinin artirilmasina katkida bulunmak iizere gerek

1i finahsman kaynak ve imkinlarini diizenlemek,

-~ Yatirimin en kisa siirede ve asgari maliyetle tamamlanmasi ama-
ciyla, tesvik sistémiyie uyum saglanarak finansman ihtiyacini

zamaninda, yeterli miktarda ve uygun sartlarla karsilamak,
. 1

- Yatirimlarin halka a¢ilmasina yol gosterici ve ozendirici uygu-

lamalar yapmak.

A7Belir1enen esaslar gercevesinde, bankanin kredilendirecegl veya
finansmanina aracilik edecegi yatirim projelerinin incelenmesinde uyulma.

(G8))

a1 gereken 1lkeler ise su sceklldedir® ™7, E : -

- Cevrenin dogal, tarihi, afkeolojik, sosyo-kiiltiirel yapisina
A uyum saglanmasi, her tiirlii ekolojik 6zelligin dikkate alinmasa,

cevre korumaciliginin gdzetilmesi esastir.

7

(1) T.C.Devlet Tegkilaty Rehberi, a.g.e., 5.226-229,
(2) T.C.Turizn Benkas1 A.S., Kredi Tlke ve Sartlar 1988, s.1.
(3) T.C. Turizm Bankasa, A.3., a.g.e., s.1-2.
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- Ekonomik, mali ve teknik degerlendirmelefin ortak sonuglara

uiumlu olmalidar.

- Tesisin, niteliklerine uygun, rekabet ortaminda aranan &lgiiler—
de hizmet kalitesine ve yeterli pazarlama kabiliyetine sahip

isletmecilik organizasyonunu gergeklegstirmesi aranar.

- Turistik potansiyel varligi degerlendirme derecesi yitksek olma-
ladar, ;o

~ Belirli bﬁyﬁklﬁgﬁn iizerinde olan yatirimlarin ekonomik yaﬁllabl
lirligine uygun olarak gergeklestirilmesi ig¢in, profesyonel
tarzda vasifli mithendislik, mimarlik ve miisavirlik hizmetlerin-

den yararlanilmasi ayrica yatirim hesaplarinin bagimsiz bir ma-

1i denetim kurulusuna incelettirilmesi sartlari aranir.

- Projenin herhangi bir hukuki meselesi bulunmamasi, ilgili merci
lerden gerekli biitiin izinler alainmis olmali ve yatirimin turiz-

me hizmet edici nitelijfi olduiiu belpelendirilmelidir,

~ Yatirimda kullanilacak 6zkaynagin yiiksekligi ile yatirimi ger-
geklestirecek kurulusun anonim sirket statiisiinde olmasi ve sor-
mayesinin halka agilmasi Onemli tercih unsurlari olarak dikkate
alinir,

- Projenin yatirim safhasinda ve kredi tamamen geri ddeninceye

kadar isletme safhasinda pankaca etkin bir denetim uygulanir.

- Sektdr igin en uygun projelerin en kisa siirede ve asgari mali-
yette gerceklesmesi amaciyla Banka, yatirimin fikir projesi nok
tasindan basliyarak biitiinliyle tamamlanmasina kadar gegen safha-
da ve isletmeye agilmig tesislerin de isletme ve pazarlama konu
larinda her tiirlii hizmet ve desteji saglamaya ve danismanlik -

yapmaya hazirdar.,

-~ Proje sahiplerinin en erken siirede, hatta yatirim kararlarina
. kesinlestirmeden 6nce Banka'nin gériis ve tavsiyelerini almasi
‘temenni edilir.,

Yukarida belirtilen ilke ve esaslarin isijiinda, bankaya kredi ta-
/ lebi ile gelen projelerin degerlendirilmesinde ise dncelikle asagida be-

lirtilen =sartlarin® bulunmasi ecrckir. Bunlar:
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ot

- Yatlrlm ve isletmecilik faaliyetlerinin turizm amacla oldugunun

Tﬁrlzm Bakanligi'nca te§v1k edilmesi,

- PfOJenln Banka'nin kredi politikasina ve 11keier1ne uygunlugu,
- Projenin ekonomik, mali ve teknik degerlendirmelerinin olumlu

sonu¢ vermesi,
/

-~ Kredi talep sahibinin Bankafn1n kredi tahsisi ve kullandirma

usiil ve sartlarini o6nceden kabul etmesi.

Projenin ekonomik dejerlendirmesinde; projenin turizm sektoriine

hizmet kabiliyeti, projenin katma deger, istihdam ve doviz yaratma giici,

uluslararasi kabul edilmis &lgiilere gére ilgi cekme ve hizmet verme nite

1igi, rekabet iistiinliikleri ve giicii, yatirimin, yer aldigi bdlgenin kapa-

site ihtiyacina katki derecesi, yapilacak isletmeciligin niteligi, perso

nelin egitim durumu ile bilgi ve tecriibesi arastirilir. Projenin mali
degerlendirmesi, proje gelirlerinin, kredi ana para ve faizlerini geri

odeme olanagi ile sermaye sahiplerine gelir yaratma kabiliyeti, projenin

nakit aklml; projeyi gerceklestirecek firmanin mali bﬁnyesi, is kabiliyg

ti ve basarisi, aranan nitelikleri karsilayabilme derecesi, 6z varlik

kullanma ve arttirma gﬁéﬁ, yoneticilerinin ve ortaklarinin kisisel nite-
likleri ve moralitesinden olugsmaktadir. Teknik degerlendirme ise; plan

ve projenin fiziki niteliklerinin ¢evrenin dzellikleriyle olan iliskile-
ri, ekolojik degerlendirme, yatlflmln fiziki maliyetinin tesisin niteli-
gi ile uygunlugu, altyapi olanaklari, yapilasma mevzuatina uygunluk v.b.
teknik konulari kapsar. Proﬁenin ekonomik, mali ve teknik degerlendiril-
meSinin yanisira, kredi taleplerinin deerlendirilmesinde tesvik belgeli

yatirimlari gerceklestirecek firmalarin anonim sirket statiisiinde olmala—

r1 gibi konularda &nemle ve 6ncelikle iizerinde durulmasi gereken konular

olarak ifade edilmektedir (1). Bununla beraber bankanin finansman ve kre

di politika31 esaslara ve ilkelere uygun ayrica proje degerlendirmesi

olumlu bulunan projelere, banka tarafindan kredi verilebilir.

Turizm Bankasi 3 Subat 1989 tarihinde Tiirkiye Kalkinma Bankasi

kapsamina alanmistir. Tirkiye Kalkinma Bankasi genel olarak yukarida ifa

de edilen Desiyab ve Turizm Bankasi faaliyetleri dogrultusunda ¢alismala

rini sﬁrdﬁrmektedir. 1988 yi1li bankanin heniiz yeni kurulmus olmasi nede-

I8

(1) T.C. Turizm Bankas1, A.S. a.g.e., 5.2-3.
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nlyle gerek Des1yab 1n gerekse Turizm Bankasi'nin faaliyetlerl ayri ayri

surduru1mekted1r. Gelecekte daha yararli olabilecek, birlesmeyi #ngdren

organizasyon ve yontemlerin gelistirilmesi ise mumkundur.( )

C. T.C.Ziraat Bankasi /

Ziraat‘Banka31, tarim sektoriine finansél destek saglamak ve diger
her tiirlii bankacilik islemlerini yapmak amaélyla kurulmus, tiizel kisili-~
gi olan, faaliyetlerinde 6zerk ve sorumlulugu sermayesiyle 51n1r11! bir
1DT'diir. T1gili oldugu bakanlik basbakanliktir. Bankanin gdrevleri, ta-
rimsal iiriinlerin i{iretilmesinden pazarlanmasina kadar ve tarima dayali
sanayi ile tarima girdi saglayan garlmsél sanayiye\dﬁhﬁk her tiirli giri-
simlerin kalkinma plani ilkeclerine gore liretimde bulunmasi, olugmasi ve
gelismesi ile ilgili finansman destefi saglamak, kaynak yaratmak, gerek-
1i kredileri diizenlemektir. Ayrica banka, ekonomik gereklere uygun ola-

rak verimlilik ve kArlilik ilkeleri dogrultusunda, ulusal ekonomi ile

uyum i¢inde sermaye birikimine yardim etmek ve bu surette daha fazla ya-

tirim kaynagi Yaratmak iizere tarim sektoriiniin kalkinma bankaciligini da
istlenmek, banka.lkaynaklarinin kalkinma plani ve yillik programlarin he-

deflerine uygun olarak kullanl]mas1n1 ve etkin bir sekilde uygulanmasini

(2)

Boylece banka tarim sektoriine yonelik yatiramlarin finansmani ve girisim

saglamak ‘amaciyla sektor bankasi olarak da faaliyette bulunmaktadir

ciligi ile ilgili oldugundan, bankanin yatirim projelerinin degerlendi-

rilmesi ve segimindeki islevi tarim sektorii ile ilgili ‘yatiram projeleri

nin incelenmesine yonelik olmaktadair. Bankada proje degerlendirme islemi,
projé Degerlendirme Miidiirliiii tarafindan yerine getirilmektedir. Proje
Degerlendirme Miidiirliigli, bankanin tarimsal ve taramsal amagli sanayi kol

“larina agilacak kredilerin daha rasyonel ve teknige uygun. olarak kulla-

nilmasi i¢in Genel Miidiirlitk kredi birimlerine yardimci olmakta ve agllmg'

s1 diisiiniilen kredilerin ekonomik ve mali ydnden kredi agilmasinin uygun

'6iﬁ§ olahayacagl hakkinda goriis bildirmektedir. Ayrica projelerin uygu-

‘Qlanm351n1 yerinde izleyip, denetlemekte, Genel Midiirliik birimleri ve -u-

belerl tarafindan istendiginde teknik konularda goriis bildirmekte ve ta-

‘rim teknigindeki gelismeleri de inceleyip, izlemektedir (3 )

(€D) Tiirkiye Kalkinma Bankas1 Izmir Subesi Mhduru Tévf1P Catalak ve Uznar Giirkan Akgaer ile

/,,v; Oaﬂ,Gongme, Izmir, 5 Agﬁxns 1989.

» T C. Devlet Tb$k113t1 Rehberi, a.g.e., s. 639&640
(:3)_T.C.Devlet Teskilata Rehberi, a.g.e., s. 644,

e
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Projenin ekonomik degerlendirmesinde; projenin arz ve talep duru-
mu, projenin kapasitesi, katma deger etkisi, projenin yaratacagi istih-
dam etkisi arastirilar. Mali degerlendirmede ise yatirim tutari, proje-
”hin finansmani, yi1llik isletme giderleri, y1111k i§1etme gelirleri, pro-
forma gelir-gider, proforma bilango, fon akimi ve nakit akim tablolarln
dan yararlanilmaktadir. Bankanin bir projenin Sermayesine istirak karari
banka kurulus kanununa gére Banka Yonetim Kurulu' nca alinmaktadir. Daha
sonra DPT ve Maliye Bakanligi'nin olurlari alinir ve Ticaret‘Bakanliél
kanaliyla Bakanlar kuruluna istirak karari sunulur. Cikan kararname ile

. .o 1
istirak karari kesinlik kazanir ( ).

III. TURKIYE'DE BiR KAMU KURULU&UNDA YATIRIM PROJELERININ SEQTHT—
NE ILISKIN ORNEK UYGULAMA

Burada ele alinan Srnekte, Turizm Tsletmec111g1 konusunda yatirima
devam eden ve kred1 talebl ile T.C.Turizm Bankasi A.S.'ne miiracaati yapi
~lan bir projenin ekonomik, mali ve teknik agidan degerlendlrllme51 ve ka
bul/red karari verilmesine yonelik yapilan inceleme analiz edilmektedir.
-Soz konusu inceleme yatirimeci kurulus acgisindan yapilmakla beraber,proje
n1n lilke ekonomisine katkisi katma deger kriteri ile &lgiilmektedir. Pro-

je 11e 11g111 bilgiler asagida verilmektedir.

I. Degerlendirmeyi Yapanlar:
Ekonomik ve Mali Dejerlendirme:A

Teknik Degerlendirme :B

IT. Kredi Talebinde Bulunanin:

{invani ¢

Ts Konusu ve Sermayesi :Turizm T$letmeciligi 300.000.000 .
Adresi '

TIT. Krediye Tliskin Yatarreimin:

Nev'i,Sinif1 ve Kapasitesi:H6 63 oda 150 yatak

Yan Hizmet Uniteleri : 120 Kisilik Lokanta
Yeri K.
Tutar1 ' :1.182,456.000 TT:

Yatirimda Gerrekle§cn Kisim: 218.336.000 TL.
Yatirimda Gergeklesecek Kisim: 964.120.000 TL.

(1) Tevfik Gatalak, Yatiru Projelerinin Jall I)q,erlondmm Yontonleri ve DISTYAB Uygule-
masi1, Ankara, 1983, s.79. :
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i

“Baslama ve Bitis Tarihleri : 1987 Sonu.
TV. ‘Turizm Yatirim Belgesinin
Tarih ve No'su 14.6.1986-~2070
V. Teknik Deé.Gr.B§k.n1n Projeyi
Yerinde Inceledigi Tarih :1.2.1987
VI. Talep Edilen Kredi Tutari :900.000 TL.
VII. Dosya ile T1gili Tarihler

Agilas :12,11.1987
Teknik Rapor Tarihi : 7. 4,1987
Son Tncelemeye Alma :22. 4.1987

Bankaya yapilan basvuruda K.'de insa edilmekte olan 63 oda 15¢
yatak kapasiteli 6zel belgeli otel projesi igin toplam 900.000 milyon Ti.

kredi talebinde bulunulmustur.

Proje 1§1n T.C.Basbakanlik Devlet Planlama Teskilati Miistesarli-
g1' ndan Te§v1k Belgesi alinmis olup, projenin yararlanacagi tesvikler

asagidaki gibldlr.

- Yatirim indirimi % 100
~ Giimriik Muafiyeti 7 100
~ Kaynak Kullanimi Destekleme Primi 7 7
- Tesvik Primi 7 15

Vergi, Resim ve Har¢ Tstisnasi

Anilan talep 1987 yili kredi ilkeleri gerefince incelemeye alin-
mistir. Ekonomik ve mali degerlendirme sonucu projenin kredi talebi hak-
kinda karara varilar. Asapaida 31raq1yla projenin ekonomik ve mali deper-

lendirmesi yapilmaktadir.

I. EKONOMTK DEGERLENDTRMT

A~ PAZAR ARASTIRMASI:

1. Kurulus Yeri:

Kredi konusu tesis K.de insa edilmektedir. Projede alt yapa

sorunu bulunmamaktadair,

Tesisin bir bélﬁmﬁ‘1982 yilinda konut olarak yapilmistir. Ancak
daha sonra T.C.Kiiltiir ve Turizm Bakanligi'nca Giiney Antalya Projesi ice-
risinde bulunan bu bina ig¢in 6zel karakterll yapr adasinda kalmasi nede-

niyle, plan hiikiimlerinin Merkez konaklama alani ile ilgili hiikiimlerine
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gore prdje'tadil edilerek otele déniistiiriilmesi karari alinmistir.

2. Iiyatlar:

K.deki turistik belgeli tesislerde 1987 yilinda uygulanacak fiyat

lar agagidaki sekilde belirlenmistir. ~

(ABD Dolari)

Tesisin Ada Sinifa Teb Kigilik Cift Kisilik Tabldot Kahvalta
dda Oaa

K ek 30,00 40,00 6.00 3.00

L ok 13.00 14.00 4,00 1.50

M : g 14,00 19.00 5.00 2.00

Yukarida belirtilen fiyatlar géibnﬁnde bulundurularak kredi konu-

su tesiste 1987 yilinda uygulanabilir fiyatlar agsagidaki gibi Ongoriilmiig

tiir. v
Tek Kisilik Oda 22,000 TL.
Cift Kisilik Oda 30.000 TL.
Uc Kisilik Oda 44,000 TL.
Tabldot 5.000 TL.
Kahvalta 2.250 TL.
Alkolli Tgki 1.750 TL.
Alkolsiiz Tgki 500 TL.

B~ PROJE ETIDI:

1- Yatirim Tablosu:

Teknik Degerlendirme Grup Bagkanligi'nin ekspertiz raporu g6zoniin

de bulundurularak diizenlenen yatiraim tablosu asagidaki gibidir,
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_ (Bin TL.)
Yatarimda Yatirimda Toplam
fsin Cinst | e oo watiyer
Arsa () 04,300 | - 94,300
Insaat 104.141 1128.464 232.605
Tesisat ‘ - - 381.873 381.873
Mefrusat - 69,642 69.642
Teghizat - 7.500 - 7.500
Beklenmeyen Giderler 5.200 29.370 34,570
Muhtelif fm.Malz.Fark. 5.200 29;370 34,570
Katma Deger Vergisi 7.965 (Grk) 77.545 85.510
Vergi,Resim,llar¢ ve Tks.iic. 1.530 - 1.530
Finansman Mas. Onceki Yat.Tut. 218.336 723.764 942,100
Yatirim Donemi PPaizi (k) - , 95.000 -95,000
Finansman Mas.Sonraki Yat.Tut. 218.336 818.764 1.837.100
Isletme Sermayesi (Fokdk) - A 66.000 . 66.000
GENELVYATIRIM TUTART. . 218,336 834,764 1.103.100
Oda Basina Maliyet 17.509
Yatak Ba$1na'Méiiyet 7.354

(*) Arsa bedeli sabit sermaye yatirim tutarimn % 10"u kadar alirmstar.

(**%) 1982 yalinda gergeklestirilen 31.712.000 TL.'11k yatirim i¢in KDV uygulanmamstar.

(*F) Yatiram dénemi faizi TL. kredisi faiz oram (%35) dikkate alinarak hesaplanmstir.
Krediye 111$k1n yatirim dénemi faizi déviz cinsinden hesaplandi31 takdirde faiz tu-
tara 25.400.000 TL. genel yatiram tutar1 ise 1.033.500.000 TL. olmaktadir.

(*FF¥)Tesis ozel belgeli olup, iic y1ldizl1 otel emsalinde kabul edilmis ve isletme serma—
yesi igin iic y11dizl1 otellere uygulanan yatak basina maliyet dikkate alimmstir.

2. Tesis Kapasitesi:

. Teknik Degerlendirme Grubu Raporunda ve T.C.Kiiltiir ve Turizm Ba-

Lkisilik restoran kapqsltell oldujiu be11rt11m1qt1r

3. Gergeklesme Durumu:’

Teknik Dejierlendirme Gruhu raporunda, tesisin 1987 yili sonunda

tamamlanarak isletmeye ?gllabllecegl belirtilmistir.

S
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/

4. i§1etmecilik Durumu: /

Pirma yetkilileri ile yapilan goriismede tesisin bizzat kendi tale

binde bulunan sirket taraflndan isletilecegi ifade edilmistir.

;

C- ISLETME ETiDIi:

1- Varsayvimlar:

- Tesisin 1 Nisan - 31 Ekim tarihleri arasinda igletmeye ag;k ola

~cag,
- Birinci isletme yilinda 7 60, en yiiksek dolulugun saglanacagi

yilda Z 75 oraninda yatak dolulugu sajlanacajii,
- Konaklayanlarin Z 80'nin ¢ift, 7 10'unun ii¢, % 10'nun tek kala—

cajiy,
- Gruplara konaklama iicret! tizerinden 7 20 tndirim yapilacaga

- Konaklayanlarin % 20'sinin tam pansiyon 7 80'nin yarim pansiyon

kalacaga,

- Konaklayanlarin % 100'niin alkolsiiz, 7 50'sinin alkollii icki ala

cagi .
- Lokantada; agilis yilinda giinde 10, en yiiksek dolulugun saglana

caga y1lda gunde ortalama 15 pasan musterlnln yemek yiyecegi,

- Pasan miisteri harcamasinin 4.000 TL.s1 yiyecek, 2.000 TL.s1 ige
cek olmak iizere toplam 6.000 TL. olacagz, ,

- Tesiste 7'si daimi olmak iizere toplam 44 personelin istihdam
edilecegi, \

- varsayilmistar.

2. Isletme Gelirleri:

(Bin TL.)
, 1. Yal En Yiiksek Dolulukta
0da Gelirleri 252,000 315.475
Yiyecek Gelirleri 167.400 211.455
teecek Gelirleri 30.700 39,520 \
“Satrs: Gelirler: 22,500 28.320

Toplam Gelirler R 472.800 594.770
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3- Isletme Giderleri:
. (Bin TL.)
_l.yal Ln Yiiksek Dolulukta
Yiyecek 50.220 /' 63.430
VIQGCPk 0.210 11,850
Sair , ' 6.750 ‘" 8.500
Personel 43,000 43,000
Amortisman 95.400 95.400
Sigorta | 2.820 | 2.820
Bakim Onarim 4,710 9.420
Genel Giderler 70.920  59.470
Toplam Giderler -~ 283,030 293.890
4, Isletme KAri:
(Bin TL.) \
1. Yal En Yiiksek Dolulukta
Gelirler Toplami 472,800 594.770
~Giderler Toplami 283.030 293.890
~ isletme Kir ve Zarar: 189.770 300.880
Briit Ekonomik Rantabilite :
| (%) 17,2 27,2
~5.7Katma Defior:
(Bin T1)
~1. Yal LEn_ Yiiksek Dolulukta
Katma Deger 330.990 ‘ 442,100
Katma Deger/Yatirim Tut.(%) 30 40

D~ DEGERLENDIRME:

Proje, dngériilen fiyat ve doluluklara gore 1. isletme yilinda ve
éﬁ"yﬁksek'dolulugun saglanacagi yilda olusturdugu briit ekonomik rantahi—
Jdite ve katma deper/yatirim tutari orany tle ekonomik yoénden olumlu bu-

lunmustur.

IT- MALT DEGERLENDTRME: : -

A- FIRMA HAKKINDA GENEL BILGT:

26.3.1986 tarihinde 180.0 milyon TL. sermaye ile kurulan Turizm
A.3. sermayesi 30.12.1986 tarihinde 300.0 milyon TL.'ya yiikseltilmistir.




Sirkétin ortaklari ve hisse durumlari asagida belirtilmistir.

[lisse Tutara Hisse Adedi

Ortak Ada

(Bin TL.) (Beher Hisse 100.000)
1. Ortak 143,000 1.430"
II. 30.000 300
III. 2.000 20
Iy, ™ 22.500 225
v, " 22.500 225
v . o 40.000 400
40.000 400
TOPLAM 300.000 3000

B~ MALI BUNYE ANALIZI:

Sirketin 31.12,1986 tarihi itibariyle bilangosu asagidaki gibidir

S6z konusu bilango vergi dairesinden tasdikli degildir.

AKTIF (TL)
Kasa Hesaba 747.436
Bankalar Hesabi 5.854.812
-~ Anadolu Bankara 5.743,212
- T.1s Bankasi 11.974
- Etibank 99.626
Muhtelif Borglular Hesaba 51.676.299‘
- = Depozitolar ‘ 1.343.974
— Sahaslar 50.332.325
Sabit Klymetlef Hesabx 151.311.178
- Arsalar 131.203.080
- Binalar 15.000,000
-~ Makina Techizat 1.338.454
- Mobilya Mefrusat 530.909
- flk Tesis Giderleri 3.238.735
Insaat Hesaba - 93.542.928
- ingaat 76.084.130 :
- lcretler , 14.811.150
- S.S.K. Isv. His.  2.647.648
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Katma Deger Vergisi Hesabi 8.621.496
Genél Gidérler Hesaha 14.670.395
Kanunen Kabul Edilméyen Gid. Hes. 893.464
AKTIF TOPLAMI ' 327.318.008
PASIF (TL)
Muhtelif Alacaklilar Hesabi 2.194,.735

- Sahislar 450.000

- 0d.S.S.K.Primi 953.138

~ 0d. Muhtelif Vergi 770.021

~ (d. Damga Resmi 21.576
Ortaklar Cari Hesabl 25.123.273

-~ Atilla V.Konuk

vSermaye Heéabi 300.000.000

Odenmis Sermaye

Pasif Toplami 327.318.008

Bilangonun incelenmesinden anlasilacaji iizere, insaati devam et-
mekte‘olan otel igin bilangonun aktifinde 93.542.918 harcama yapildigi
gﬁrﬁlmektedir. Sabit kiymetler hesabinda goriilen 131.203.080 TL. tesis
arsasina iliskin olup, bunun 127.860.000 TL.'lak kism1 sirketin sermaye-
sine ayni sermaye olarak konulmustur. Binalar hesabinda goriilen 15.000000
TL. da 1982 yilinda konut olarak gerceklestirilen ancak daha sonra proje
defiigikligt 11e otele déniigtiiriilen meveut otelin bir ciiz'ii olup, Sdenmis
sermayede gozilkmektedir. Sahislar hesabinda goériilen 50.332.325 TL. ise

*$ahlslaré avans niteliginde &denen miktarlarin toplamini gdstermektedir.

:\Bilangonun pasifinde, sirket sermayesinin tamaminin odenmis oldu-
_Bu goriilmektedir. Anﬁak, bunun 143.000.000 TL.1lik b&liimii ayni serméye,
olarak konulmustur. Ortaklar cari hesabinda géziiken 25.123.273 TL.'l1k
bor¢, sirketin ortaklarlndan‘ilgili §ah1&101an borcu gostermekte olup;

sermayenin artirilmasi durumunda hissesine mahsup edilecektir.

/




C- ORTAKLAR HAKKINDA GENEL BILGH:

T. Ortak

1947 y111nda.Tstanbu1 Teknik Universitesi Tnsaat Fakiiltesini biti

. s . . L ,
ren yatirimci bu tarihten itibaren ziraat igleri ile ugrasmaya baslamis-

tir. 1954-1960 yillari arasinda iki ddnem Milletvekilligi yaptiktan son-

ra tekrar ziraatg¢ilige donmiis ve halen bu ugrasiyl siirdiirmektedir. Yati-

rimc1 ziraat¢iligi (Pamuk, Geltik, Narenciye, Zeytin v.s.) $. Koyiinde
3.000 dekarlik arazide yapmaktadir. 3.000 dekarin 2.100 dekara ilgili

ortak sahisa, 900 dekari ise ayny zamanda girketin de ortagi olan karde-

sine aittir.

Ortagi Bulundugu Sirketler s

Sirketteki Sirketin Hissesi

$irketin Ada Gérevi ?gi:a%if§ (Bin TL.)

‘ -Kepez Elektrik A.S. Y6n.Kur.Bsk. 3.120.000 \24.000
~Antalya Modern Kliip ve ‘ '
Otelcilik A.S.(*) | Yon.Kur.Bsk. L
-Ege Biracilik A.S. - 4,200,000  22.500
~Giiney Biracilik A.S. | - 4.200.000  10.000
~Nasas Aliiminyum A.S. , - 6.000.000 6,000
-And Demir A.S. - 1.500.000 1.500
~Cukurova Blektrik o - - 1.000(#)
-Ostar A.S.(Profil Gekme Fb.) - 105.000 0,05 hisse

( *) Sirket Talya Oteli yaninda 4 yildizla 180 yatakli otel insaatini

gergeklestirmek i¢in tesebbiis halindedir.

(***) Nominal hisse.

Gayrimenkul ve M@nku]VVnr11k1nr1:

~ 28 pargn aran; toplom 15812 '’ bityiileTiigiinde,

1

\KIZﬂhmﬁsterek 506 m2 biiylikliigiinde arsa,

2100 dekar ekilebilir arazi,

- 130.000.000 TL. tutarinda Banka seftifika81.

Misterek 19 parga arsa; toplam 9.000 m2 hiiyiikliigiinde,

2, Bolge Tapu Sicil Miidiirliigii'nce verilen tapo kayitlarainin dokii-

mili dosyasinda mevcuttur.
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'
/

Gelirleri:

1986 yilinda ortak oldugu sirketlerden 35.000.000 TL. temetti]
alan ziraatgilikten de 60.000.000 TL. civarinda gelir elde etmistir,

i

2. I1I. Ortak

Ev hanimidir. Esi bir sirketin 2. bagkahllglnl yapmaktadir.

Gayrimenkul ve Menkul Varliklari:

- Antalya-Atatiirk Caddesinde 63 biirodan niitesekkil "ishani,
- I. Ortak ile miistereken sahip olﬁugu 19 parga arsa,

- 900 dekar ekilebilir arazi,

- Esinin sirketteki % 15 hissesi,

= 70,000,000 TL.'"l1k sertifika.

Gelirleri:

- Kira gelirleri: Yilda 24.000.000 TL.
- Zirai Gelirleri:Yilda 24.000.000 TL,
- E$inin geliri: Yilda 100.000.000 TL. civarinda

3. III. Ortak
Yurt disinda Sgrenim gérmektedir.

4, IV, Ortak
Kiz1 olan M. de 80 TIR ile uluslararasi tasimacilik yapan bir sir

ketin 7 70 hissedari bulunmaktadir.

5. V. Ortak

Bir anonim sirketin yﬁnoticisidir. Burdaki gdrevinden dolaya yil-
da 2.0 Milyon TL. gelir elde etmektedir.

.

|

] |

D- TSTHIBARAT , |
|

Sirketin piyasaya borcu bulunmadlgl, moralitesinin yiiksek, taahhg
diine bagli ve protestosuna rastlanmadijl tespit edilmistir. Ayrica Banka
/lar Kanunun 41. maddesi ve Turizm Bankasi Yonetmeligi'nin 108 maddesine j |

l
it d ile’ ‘ : 1
aykiri bir durum ile karsilasilmamistir. ' ‘ : , k
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E- FINANSMAN TABLOSU:

’ (Bin TL.)
Yatirimda Yatirimda Toplam

L o Gergeklesen Gergeklese— Maliyet
ISIN CINSI ‘ Kisim cek Kisaim

Arsn 94,300 - 04,300
tnsaat | 104,141 128.464  232.605
Tesisat - 381.873 381.873
Mefrusat - 69.642 69.642
Teghizat - 7.500 7.500
Beklenmeyen Giderler ~5.200 29.370 34,570
Muhtelif Imalat ve Malz.l'ark 5.200 129,370 34.570
Fiyat Arti§ Karsiliklari - ‘ - 54,636 54,636
Kating Defier Verpiai 7,905 84+100 92,0065
Vergi,Resim,Harg ve Eksepriz iic. 1.530 - 1.530
Finansman Mas.Onceld Yat.Tut. 218.336 784,955  1,003.291
Yatirim Dénemi Faizi (¥) - 101.165  101.165
Kur Farki - 57.564  57.564
Finansman Mas.Son.Yat.Tut. ; 218.336 943.684  1.162.020
Isletme SefmaYesi - 78.000 78.000
GENEL, YATIRIM TUTARI - 218.336 1.021.684  1.240.020

(*) Yatirim dénemi faizi TL cinsinden kredinin faiz orani dikkate alina-
rak hesaplanmistir. Yatirim Dénemi faizinin déviz cinsinden hesaplanmasa
halinde faiz tutari 27.120.000 TL. genel yatirim tutari ise 1.165.975000
TL. olmaktadar. f

FINANSMAN KAYNAKLARI TABLOSU TL.KREDIST DOVIZ KREDISI
Yapilms Isler 218.336 218.336
Verilebilir Kredi(*) 886.800 831.300
Ek ﬁzkayqak ihtiyac1 : 77.320 116,339

""" TOPT.AM - TAB20456 0 1,165,975
B ** . 3 . . . . ! -
“(**) Verilebilir Kredi (TL Kredisi) (Bin TL.)
- Kaynak Kullanimini Destekleme Fonu Primi 70.860
- Reeskont Kredisi - ~815.940

TOPLAM o 886,800

8
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Flnansman tablosunun tetkikinden anlavllac301 lizere, 1.182.456.000 TL.
ya mal olacak yatirimda 218.336.000 TL'lik is gerceklestirilmistir. Yat1
rima 7 75 oraninda 886.800.000 TI. kredi tahsis edilmesi halinde ek &x—
kaynak ihtiyaca 77.320.000 TL. olmaktadir.

Ek Gzkaynak ihtiyacinin karsilanabilmesi i¢in halen 300.000.000
TL. olan sirket sermayesinin yatirimin 'termini igerisinde 370.000.000

TL.ya yiikseltilmesi gerekmektedir.

Firmanin mevcut sermayesinin tamama 6denmis olup, &denen sermaye-
nin 143.000,000 TL.s1 ayni sermaye olarak konulmuﬂtur Ayni sermayenin

icerdigini kalemler soyledir;

- Tesis arsasi 127.960.000 TL.
- 1982 yalinda gcrgck10$tiri10n

tesisin bir kism E 15.000.000 TL.

- Telefon Makinasi 60.000 TL.

TOPLAM 143,000.000 TL.

Finansman Tablosunda goriildiigi gibi, kredi ilkeleri gerepince ar-
sa bedelinin tamami yatirima dahil edilmemistir. (Yatiraim tutarinin 2 10
u alinmistir.) Bu nedenle ek dzkaynak ihtiyaci, yatirima dahil edilmeyen

arsa bedeli kadar (33.660.000 TL. ) artirilarak asagidaki sekilde belir-

lenmistir.

, : TL. |
Yapilms Isler Tutari 218.336.000 '
Ek (zkaynak ihtiyaci 116.339.000

Yatirima Dahil Edilmeyen Arsa Bedeli 33.660.000

TOPLAM 368.335.000

‘Mali bdliimde belirtildigi iizere sirket ortaklari asagida belirti-

<len ticari ve zirai gelirleri ile sirket sermayesini artirabileceklerdir.




~ 162 -

, o Bin M.
I. Ortak: Zirai Gelirleri 60,000
© Sitketlerdeki Ort. Kér: 35.000
II. Ortak: Kira Celiri ‘ 24,000
Zirai Geliri 24,000

Esinin geliri _}OO;OOO“
TOPLAM ‘ ' 243,000

F~ KARLILIK VE GERI DONIISiM:

(Bin TL.)
Ké&rlilik Tablosu 1.Ya1 En Yiiksek Dolulukta
tsletme Gelirleri | 472.800 594.770
Isletme Giderleri a 283.030 293.890
Faizden Onceki KAr 189.770 300.880
Odenecek Faiz 262,495 233.950
Vergiden Oneeki Kar (72.725) 66.930
Odenecek Vergiler o - - _
Kullanilabilir KAr (72.725) 66.930 : f
Bore Odeme Orani = (7§:ZZS)+95.400 + 262.495 - 285.179 = 1,0
'b‘m(l’Yll)'v | o 02.495 | N 262.493
. Borg Odeme Orany = —56:930 + 95.400 4 233.050 _396.280 = _; oo
(En Yiik.Dolulukta) 233.950 + 128,305 ' 362.255 SR

Proje, gerek ilk isletme yilinda gerekse en yiiksek dolulugun sap-

lanacagi yi1ldi kredinin anapara ve faizlerine geri doniis imkani vermekte

dir.
G- PROJENIN MALIYETE, ONGORULEN KREDI VE FINANSMANT:
(Bin TL.)
Sabit Krediye Yatirimdla  Tahsisi  Kaynak
Fiyatlar Fiyat Esas Kullamlacak Ongoriilen Kullammna |
Yatirim fe Yat1~ Artis  Yatiram Ozkaynak  Kredi Destekleme
Kalemleri . rim Mali. Karsi. Maliyeti Miktory Miktara Primi i
|
- i 1
Arsa %.300 - %300 26,200 61.500 6.600 |
Insaat - 232,605 11.947 244552  67.932 19.50  17.120 -
 Tesisat 381.873 35.514  417.387 115,947 272,225  29.215 j;
“Mefrusat 69.642 6,477 76,118 21.144 49.645 5.330
Teghizat \ 7500 693 8.1% 2778 15,360 570 |
V.D.Faizi 95.000 * 6.165  101.165 - 94085 7.060 |
K.D.V. 85.510 6,555 - 92.065. 23.020 T 69.045 - . |
Diger Kalemler 70,670 70.670  19.A35 46,090 4,945 1

s teletme Sermyesi 000 12,00 78.000 19500 53,500 -
- Krediye Fana Top. 1.103.100° 79.35, 1.182.4'36 295.656 315,940 70.890
~ GENHL 'TOPLAM 1,103,100 79.350 1.182.456 ; 295,65 4 815.940 70.860
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' . YT AL
Projehin ekonomik, teknik ve mali degerlendittiési sonucunda ise .

soyle bir'&égerlendirme yapilmaktadair:

S6zkonusu olan Turizm A.S.,iK.de yaptirmakta oldugu 63 oda 150
yatak kapasiteli 6zel belgeli otel projesi ile Turizm Bankasina mﬁracaaﬁ

ederek toplam 900.0 Milyon TL. kredi talebinde'bulunmU$tur.'

Anilan taleb ile {1511 olarak yapalon Incelemoler sonucundn:
- Projenin mimari ¢Oziimiiniin ve teknik Szelliklerinin fonksiyonel

bir igsletmecilige elverisli oldugu,

- Projenin ekonomik sonug¢larinin olumlu oldugu,

- I@letmeden elde edilen gelirlerin, kredinin anapara taksit ve
faizlerine geri ddniis verdigi,

- Projede ek Gzkaynak ihtiyacinin 77.320.000 TL. olacagi,

- Ek dzkaynak ihtiyacinin karsilanabilmesi i¢in halen 300,000.000

TL. olan sirket sermayesinin 370.000.000 TL.'yalyUkseltilmesinin gerckti

g1, | | |

- Sirket sermaYesinin artirilmasi i¢in ortaklarin nakdi‘durumlapl
nin yeterli oldugu,

belirlenmistir.

Yukarida belirtilen degerlendirme sonuglari gdzéniinde bulundurula
rak asagidaki sartlarla projeye Kaynak Kullanimini Destekléme Fonu Primi
ile birlikte toplanm 886,800,000 TL. (SckizyﬁzsckmonnlElmilyonsckizyﬁzbln
Tiirk Lirasi) ve/veya Kayngk KuIlanlmlnl Destekleme Fonu Primi dahil ol-
mak iizere 970.276 ABD Dolari (Dokuzyiizyetmisbinikiyiizyetmisaltl ABD Dola
r1) karsiligi Merkez Bankasi'nca alim satlmivkabul edilen konvertibl do-

viz cinsinden kredi tahsis edilmesinin uygun olacagi gériisiine varilmis-

‘t1r.

Ozel Sartlar ise sunlardir: :

- Sirket sermayesinin yatirimin termini igerisinde 300.0 Milyon
~TL.'den 370.0 Milyon TL.'ye yiikseltilmesi, -

— Daha once tahsisvedileﬁ 25.000.000 TL. tutaraindaki koprii kredi-

nin, Ongdriillen krediden tenzili gerekmektedir. -

Bu sartlara uyéun_ilk olarak projenin kredi talebi Turizm Bankasi
taraflndén; yukarida belirlenen dejerlendirme csaslari gérgevesinde ka- ‘ i

bul edilmektedir. Burada goriildiigii iizere degerlendirme slirecinin nasil-
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gefgeklestifildigi, hangi kriterlerin esas allndlgi projenin kabul edi-
lip/edilmemesinde olduk¢n Gneml i bir faktor Hken, proje deperlendivict e
rin ve bunu onaylayanlarin kisisel gériis ve tercihleri de sonucu Onemli
‘oranda etkileyebilir. Bu nedenle proje degerlendirilme ve segimi agsamala
rinin tutarlilifiy sahsi goriis ve fikirlerin yonlendirmesinden uzak saj-

likl1 gosterge ve kriterlerin segilebilmesine/bﬁyﬁk olciide bagli olmakta
dar.
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SONUG VE ONERILER /

Gelismekte olan ﬁlkeierde kalkinmanin gerceklesmesi, kaynaklarin

rasyonel kullanimina ve yatirimlarin ekonomik kalkinma hedefleri dogrul

tusunda yonlendirilmesine baglidir. O halde, kafhaklarln rasyonel kulla

nilma geregi; yatirim projelerinin seg¢imi ve yatirimlarin sektdrel ve

bSlgesel dagilimi sorununu ortaya c¢ikarmaktadir.

Yatirim projeleri mikro ve makro diizeyde gerqekle@tirilirlefl Bu
acidan yatirim projeleri somut bir ara¢ islevi gidrmekle beraber, belir-
1i amaglar dogrultusunda kaynaklarin nerede ve nasil kullanilacagini da
belirlemektedir. Yatirim prOJelerlnln isletme yoniinden "k&r", ulusal
ekonomi ig¢in ise "toplumsal refah“ faktorii onem kazanir. Gerek makro
gerek mikro diizeyde yatirim projeleri ile belli faaliyetlerin asgari
maliyette gergek1e§t1r11me31 ve bunun sonunda yaratllan kapasiteden aza
mi faydanin saglanm351 amaglanmaktadir. Yatirim prOJelerlnln sec¢iminden
énce projelerin hazirlanmasi, degerlendirilmesi, daha sonra ise deger-
lendirme sonucu projelerin secimi, uygﬁlanma31 ve izlenmesi asamalari
stzkonusudur. Yatirim projelerinin secimi asamasinda kaynaklarin tercih
edilen alanlara yonlendirilmesi ile diger alternatiflerden, gelecekte
olmasa bile, o donem igin vazgegllmektedlr. Bu nedenle yatirim projele-
rinin se¢iminin en iyi sekilde gerceklestirilmesi, kaynaklarin rasyonel
olmayan bir sekilde kullanilmasini da onlemektedir. Yatirim projeleri-
nin segiminin tutarlilaga ise buyuk 6lgiide proje segiminde kullanilan
degerlendirme kriterlerine dayanmaktadir. Bu yiizden, degerlendirme siire
cinin nasil gerceklestirildiginin analizi gereklidir. Bu siireg igcerisin
de, degerlendirmenin kimin icin yapildigi, defierlendirmenin amaca uygun

lugu ve degerlendirme kriterlerinin tutarliligi Snem kazanmaktadir.

Proje degerlendirilmesinde amag, mevcut kaynaklarla projeden aza
mi. faydanln saglanmasidir, Buna gire, sdzkonusu yat1r1m1n gerektirdigi
R maliyet ve saglayacagi faydalarin karsilastirilarak bir yatirim Onerisi
nin- ~kabul edilebilir olup olmadlgl analiz edilmektedir. Ayrica alterna-

tif yatairam prOJelerl.karsllastlrllarak, bunlar arasaindaki onceliklerde

belirlenebilmektedir, Bu nedenle, kulTanmilan dogof?éndirmc‘kriterler1~

, nin gercegi en iyi sekilde yansitmasi gerekir. Proje degerlendirme sonu

cu, projeler faydalari itibariyle siralanmakta.ve kaynaklar1n dagilimiy

prOJelerln Snem ve dncelik derecesine goére saptanmaktadlr.
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: Jit
Proje degerlendlrllme51 ekonomik; teknik ve maii konularda yapll
maktadir. ﬂununia beraber proje ile 11gili kisi ve kurumlarln istekleri
ne gore prdje degerlendlrllmes1ndek1 amd¢laran ydhﬂde farkla olmaktadlg
Isletme agisihdan proje degerlendirilmesindeki dmag, 1$1etme ile ilgili
kisi ve kufumlarln istek ve gikarlarina gore olﬁ@ﬂaktadlr. Ulusal ekoro
mi aglslnddn ise amag¢, ulusal. gelir artisa, 1stihdam, ad11 gelir dagily
m1 sanayilesmenin ve kalkinmanin yayginlagmasi, ddemeler bllangosu den-
~.gesinin saglanmasi gibi hedeflere ulasilmasina yéneliktir. Sézkonusu bu
amaglarin sosyal ve siyasi tercihlerle yakindan bagintisi vardir. Proje
nin bu amaglar dogrultusunda dejerlendirilmesi ise bazen devletce &zen-

dirme ve ydnlendirme dnlemleriyle bazen de kredi kurumlarinca yapilabil

mektedir,

Yatirim projelerinin seg¢imi siirecinde, degerlendirilme kriterle-
rine verilmesi gereken Onemin yanisira, yatirim pfojelerinin se¢gimini
“etkileyen yatirim hacmi, sermaye*maliyeti; tesvik tedbirleri, sdsyal ve !
siyasi faktérler, kalkinma planlari vb. faktorler de mikro ve makro dii-
zeydeki yatlrlm kararlarini etkileyebiimektedir. Yatiraim projelerinin

segimindeki'dégerlendirilme amag¢lari, segimi etkileyen faktdrler mikro

ve makro agidan farklilik tasar. Bundén dolayi, proje se¢iminde kullani
1ah deger}endirme kriterleri de farkli olmaktadir. Nitekim mikroekono-
mik a¢idan yatirim projelerinin degerlendirilmesinde ticari karlilik
Olgiitii agarlik kazanlrken,'mak;o ekonomik ag¢idan ulusal kArlilik olgiiti

agirlik kazanmaktadir,

<

Yatirimin kérllllk orani, geri odeme siiresi, net bugiinkii deger,
i¢ karlalak orani, fayda-maliyet orani, yillik esdeger masraf yontemi
mikroekonomik ag¢idan yatirim projelerinin se¢iminde kullanilan degerlqg

dirme kriterleridir. Makroekonomik agidan proje degerlendirilmesinde
ise projenin katma defier etkisi, sermaye/hasila orani, projenin istih-
dénmetkiéi, dis 6deme1er dengesi izerindeki etkisi, bolgesel kalkinma. |

~etkisi, mukayeseli maliyet analizi, projenin tiiketiciye yarar saglama"
etkisi ve projenin sosyal kérllligl kriterleri esas alinir. Bu kriterle
rin bazi sakincalarai, veri elde etmedeki giigliikler-ve 619ﬂ1mosinin ZOr— 1
lugu gibi nedenlerle, kuramsal olarak yatlrlm projelerinin se¢iminde |

/

esas alinan bu krlterlerln uygulamadaki gegerllllgl tartisilabilir. Bu- |

nun ig¢in uygulamada bu kriterlerin olumsuzlugunu artiran etkenlerin en
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iyilsekildd_SHptanma31 ve etkilerinin giderilmesine ybHielik analizler

gerekli olmaktadir.

{llkemizde isé yatirim projelerinin se¢imi, kit kaynaklarin ras-
yonel kullanimi ve eckonomik kalkinmada u1a$11mag»istenen hedeflerin de-
gerlendirilmesi ag¢isindan 6nem tasimaktadir. Yatirim projeleri ekonomik
ve ailyasi birimierin ilke ckoﬁuminindcki agarliklarina gire knmu ya da
bzel sektdr tarafindan gergeklestirilmektedir. Ayrica kalkinmadaki &ne-
mi nedeniyle yabanci sermaye yatirim ve yatirim prOJelerl de mevcut ya—

tirimlar kapsaminda 6nemli yer tutmaktadar.

Tiirkiye ekonomisi,1960 yilindan itibaren kalkinmasini plana da-

yandirmistir. Ekonomik yéﬁam kamu ve 6zel sektdériin ekonomik faaliyetler

de birlikte yeraldigi karma bir 6zellik tasimaktadir. 1980 sonrasi be-
nimsenen diga agik biiylime stratejisi &nceligin 6zel sektsrde olmasini

ongoren ve yabanci sermaye yatirimlarini iilke ekonomisi icin cazip go-

ren bir yapidadir. Kamu yatirimlari ise daha ok altyapi agirliklidir.

Nitekim'uygulanan ekonomi politikasina gore kamu, 6zel sektsr ve

yabanci sermayeli yat1r1m projelerinin degerlendlrllme31 ve seciminde,

devlet (kamu sektorii) onemli bir konuma sahiptir. Devlet uyguladigi eko

nomi politikasi ve buna gdre olusan sektdrel ve bilgesel snceliklere
dayali olarak yatirim projelerinin seg¢imini etkileyici, belirleyici ve
yonlendirici bir islevi yerine getirmektedir. Bu nedenle kamunun; kamu
sektdrii, 8zel sektdr ve yabanci sermaye yatirimlari iizerindeki roliiniin

incelenmesi, kit kaynaklarin en iyi kullanimi agisindan oldukc¢a Snemli-
dir.

Kamunun, yatirimlar ve bunlara iliskin yatirim projelerinin segi

mi iizerindeki rolii makro bir 6zellik tasimaktadir. Yani kamu, 6zel sek-
tor ve yabanci sermaye yatirimlarina iliskin yatirim projelerinin kamu
sektdrii agisindan degerlendirilmesi, makroekonomik politikalarla uyumlu

“olarak ulusal ekonomi amaglarina uygunlugu i¢ermektedir.

Kamunun, yatlrlmlar'ﬁzerihdeki islevi uygulanan ekdnomik/kalkln—
ma politikasa, yatlrlm politikasi ve oncellkler dogrultusunda sekillen-

‘mektedir.

|
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Kém&n§at1r1mlar1, devlet taraflndan gergekleéfifilmektedir Bu
yatirimlar- uzerlnde kamunun islevi yani kamu?*%end1 yatlrlmlarlnln deo-
gerlendlriimesi ve secimi uzerlndehuiusal ekonomi améqlarl ve politika-
sina uyumu 20run1u kilan bir niteliktedir. Bu $ek11dé kamu yatirimlara,
kalkinma planlarinda yeralan ekonomik ve sosyal geli§me hedeflerinin
uygulamaya aktarilmasini saglayan yillik progfamlarda ve bu programla-
rin eki olarak yatirim programlarinda projelendirilerek prdgrama baglan
mistir. Hangi yatirimlarin kamu yatirimlari olacagi plan ve programiar—
da 6ngoriildiigli sekildedir. Bu yatirimlarin degerlendirilmesi ve secimin
de {ilke ekonomisine saglayacagl yararlar itibariyle projenin katma de-
ger etkis;, istihdam etkisi ¢demeler bilancosu iizerindeki etkisi, ulus-
lararasi rekabet giicii gibi kriterler gozoniine alinmaktadir. Kalkinma
planlari, bdlgesel kalkinma faktdrii, sosyal ve siyasi faktérler ise mak
roekonomik agidan kamu yatirim prOJelerlnln se¢imini etkileyici ve be-
11rley1ci baslica faktdrlerdir. Bu nedenle bunlarin kamu yatirimlari
uzer1ndek1 etkisinin en iyi sekilde analizi ve yatirim politikasi amag
ve araglarinin buna gére olusturulmasi gereklidir. Nitekim iilkemizde
bﬁlgeleraras;ngeli$mi$11k farklarinin azaltilmasi amaciyla yiiriitiilmekte
olan kalkinmada 6ncelikli ydreler uygulamasi buna &rnek olarak verilebi
lir. Kamunun bu yorelerdeki yatirimlari daha ¢ok altyapi agirlikladir.
Yatirimlarin segimi ﬁzérinde sosyal ve siyasi faktdrlerin varligini da
etkisi olmaktadir. Bu faktdrler, yatirim projelerinin seg¢imini etkileyi
ci ve belirleyici faktérlerdir. Ancak bunlarin ﬁlgﬁlmésinin zorlugu ve
‘gaglayacagyl fayda ve maliyetlerinin karsilagtlrllmasin;n olanaksizliga
nedeniyle yatirimlarin sosyal versiyasi tercihlere gére yonlendirilmesi

belirsizlik tasimaktadir.

Kamu, 6zel sektdr yatirim projelerinin degerlendirilmesi ve seci
- minde ise G6zel sektorii ySnlendirici bir isleve sahiptir. Buna gbre,ozel
sektoriin ulusal ekonomi pdlitikasi amaglari dogrultusunda zendirilmesi
s6zkonusudur. Bu konuda tesvik tedbirleri, 6zel sektorii plan ve program
\\landa ongoriilen kalkinmada dncelikli sektdr ve bélgelérde yatirim yapma
sini yonlendirmede kullanilan bagllca ekonomi politikasi araci olmakpa-
dir. Bu a¢idan iilkede yﬁrﬁtﬁlen tesvik politikasi ve tesvik tedbirleri-
nin niteligi ve yonii oldﬁkga 6nemlidir.’ﬁ1kemizde uygulanan tesvik sis-
temini degerlendlrdlglmlzde, tesvik uygulam351n]n bolgelere gore farkli
lastigy gorulmektedlr. Nitekim gelismis yorelere nazaran, geri kalmis

bolgelerde yapilacak yatirimlara daha gok tesvik verilmektedir. Sanayl—
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nin kalkinmédé oncelikli sektdr olmasi nedeniyle saﬁayinin gelismesini
amaglayan‘orgahize sanayii bdlgelerine uygulanan tegvikler de farklidir,
Ayrica ihracatin dzendirilmesine yonelik tesvikler de farkla nitélikte-
dir. Uygulanan bu ayricalikli tesvik tedbirleriv kalkinmada &ncelikli
sektdr ve bolgelerin ekonomik kalkinmadaki yeri ve oneminde ele alinma-
s1 zorunlulugundan kaynaklanmaktadir. Fon uygulamasi ve uluslararasi -
entegrasyona uyum sajlamasi ise 6zel sektdr yatirim projelerinin segimi

ni yénlendiren diger faktorlerdir.

Yabanc1 sermaye yatirimlarinda kamunun rolii ise benimsenen yaban
c1 sermaye mevzuatinin kapsami ve niteligine baglidir. Ulkemizde uygula
nan yabanci sermaye mevzuatina gbre yabanci sermayenin ilkeye gelmesin-
de; iilke ekonomisinin gelismesine katkida bulunmasi, Tiirk &zel girisim-
cilerine agik bulunan bir Canliyet sahasinda ¢aliamasi: ve tekel ya dan
6zel bir ayricalik ifade etmemesi gerekir. Bu kosullar altinda iilkeye
gelecek yabanci sermaye yatirimlarinin iilke ekonomisi iizerindeki olumlu
ve olumsuz etkilerinin arastirilmasi ise ayri bir Snem tasir. Ulkemizde
bu konudaki en &nemli rolii DPT Yabanci Sermaye Baskanligi iistlenmekte-
dir. ‘

DPT'nin yabanci sermaye yatirimlari iizerindeki roliiniin yanisira
kamu ve 6zel secktdr yatirimlary iizerinde de gok 6nem11’bir.yeri vardir.
Sozkonusu yatlrlmlarin DPT tarafindan degerlendirilmesi ve se¢iminde; bu
yatirimlarin éncelilkle ulusal ckonomi agisindan defierlendirilmesi ve

yonlendirilmesi esastair. .

DPT'nin yanisira Devlet Yatirim Bankasi, DESTYAB, T.C.Turizm Ban
kasi ve T.C.Ziraat Bankasi da yatirim projelerinin degerlendirilmesi ve
seciminde, yatirimlarin finansmani y&niinden, &nemli islevlere sahiptir-
ler. Bu kuruluslardaki yatlrlm projelerinin yatiramci kurulus agisindan
degerlendirilmesi sézkonusudur. Ancak bu kuruluslarain kamu niteliginde
’olmalari nedeniyle, proje degerlendirmedeki amaglari, ulusal ekonomi

“amaglari dogrultusundadir.

Devlet Yatirim Bankasi'nin bugiin islerligi ortadan kalkmig bulun
maktadir. Devlet Yatirim Bankasi Tiirkiye Ihracat Kredi Bankas1 A.S.
/ (EXIMBANK) olarak yeniden diizenlenmistir. Gegmiste DYB, KIT yatirim
| projelerinin finanéhén1né snemli katkilarda bulunmustur. Bununla birlik

te yatirim projelerinin degerlendirilmesi ve seg¢iminde uzman bir kadro-
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ya sahiptir. DYB'nin geemiste sahip oldugu bu niteligin gelecekte EXiM-
BANK tarafindan ihracata yonelik yatirim projelerinin deperlendirilme-
sinde kullan11m381,'Tﬁrkiye_ekonomisinde ihracatin daha sistemli olarak

gerceklestirilmesi yoniinden 6nem tasimaktadir.

Sanayii yatiraimlarinin finansmaninda DESIYAB, Turizm yatirimlari
igin T.C. Turizm bankasi, tarimsal yatirim projelerinin finansmanida

ise T.C. Turizm Bankasi &nemli islevlere sahiptirler.

Bu sekilde ele alinan yatiraim projelerinin se¢imi ve kamu sekto-
riinlin se¢imi {izerindeki roliiniin, nasil olmasi gerektigine iliskin su

oneriler ileri siiriilebilir:

Yatirimlaran gergekleStirilmesinde kamu ve 6zel sektdoriin beklen-
tileri farkli olmaktadir. Kamu sektérii, yatirim projelerinin degerlendi
rilmesi ve seg¢iminde ulusal ekonomi politikasi amaclarina uygun olarak
sosyal faydanin artirilmasi amaciyla hareket eder. Kaynaklarin kit,
ekonomik kalkinmanin baslica ekonomik politika ama¢ oldugu Tiirkiye eko- -
nomisinde, dncelikle ulusal ekonomi amaglarinin en iyi sekilde saptan-
mas1 daha sonra ise altarnatif yatirim 6nceliklerinin tayininde proje
degerlendirmede ele alinacak kriterlerin bu ulusal ekonomi politikasi
hedeflerine églrllk veren ozellikte olmasi gerekmektedir. Bu konuda kal
kinma planlarinin hazirlanmasi agamasi ekonomik ve sosyal gelisme hedel,

ama¢ ve politikalarinin en iyi sekilde tayini ©nem kazanir.

Ulkenin ekonomik, sosyal ve siyasi kosullari yatirim projeleri—»
nin sektérel ve bolgesel dagilimini ve kamunun roliinii belirleyen basli-
ca etkenlerdir. - ' Bu sekilde, ekonomik, sosyal ve siyasi kosul
lara gdre tutarli bir yatirim tercih politikasi izlenmelidir. Bu da ko~

" nuya iliskin uzman kuruluslara duyulan ihtiyaci ortaya ¢ikarmaktadir.

Kayhaklarln rasyonel kullanimi ag¢isindan yatirim onceliklerinin
~planli bir bigimde siraya konulmasi da iizerinde durulmasi gereken diger
bir\husustur. Ulkemizde yatirimlar daha cok altyapa yat1r1mlar1dir. Th-
racata yonelik sanayii yatlrlmldrlnln,da devletin desteginin az olduju
goriilmektedir. Bu nedenle, disa doniik sanayilesme stratejisinin, hiikiime,
tin yatairim alanlarinin se¢imi ve yatirim kararlarina yansimasl gerek-

S

mektedir.
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Kalklnmanln ekonomik boyutunun yanisira sosyal boyutununda olma-
s1, kamu yat1r1m kararlarinin alinmasinda sosyallik fakt&riini 6n plana
¢ikarmaktadir. Ancak cogu zaman siyasi tercihlerin sosyal ve ekonomik
tercihlerin oniine gegmesi yatirimin topluma maliyetini artirabilmekte-
dir. Bu nedenle yatirimlarin se¢iminde hiikiimet polltlkalarlnl daha ka-

rarlilik ve tutarlilikla uygulamaladair.

Ayrica kaynaklarin etkin dagilimi igin proje degerlendirilmesi
ve sec¢imi ile ilgili kuruluslar, proje degerlendirme asamasina gereken

onemi vermelidirler.

1980 sonrasi uygulanan yeni ekonomi politikasi ile ekonomik faa-

liyetlerde onceligin 6zel sektdrde olmasi ongdriilmektedir. Ancak kalkin

manin giicliigi kredi laizlerinin yiikseklijii, kaynak yetersizligi gibi

nedenler 6zel secktoriin yatirimlarini sinirlamaktadir. Hiikiimet, kaynakla

rin daha gok Gzel sektére yonlendirilmesini saglayici tedbirler almali-

dir. Bu konuda tesvik tedbirlerinin alternatif yatirim alanlari arasin~.

da saglikli ve tutarli bir sekilde dagilimi gerekli olmaktadir. Bu du-
rumda, uygulanan makro yatiram politikasi ilec mikro yatiram politikala-

rinin uyumlastirilmasi da Snem kazanmaktadair.

Tiirkiye'nin uluslararasi ekonomi ile biitiinlesme siirecinde Avrupa
Topluluguna uyum ¢alismalari, diger ekonomi politikalari ile yatirim

politikalarinda da degisiklikleri ongdrmektedir. Nitekim AT'na katilma

siiresince hiikiimetin prodiiktif yatirimlara ve ihracata yénelik yatirimla

ra iliskin 6zendirici ve yonlendiricinlemlere ait politikalarin uygulan

masi gereklidir.

Yabanci sermaye yatirimlarimmiilke ekonomisine yararli olmasi agi

sindan kamu sektdriine diisen gérev, uygulanan yabanci sermaye mevzuati

ve tesviklerin liberal bir goriiniim arzetmesi yaninda, liberal bir sekil

de uygulanmasina bajli olmaktadir.

Uygulamada gerek ulusal ekonomi gerek yatirimci kuruluslar aci-
sindan proje degerlendirilmesi’ve se¢imi ile sorumlu olan kuruluslarin,
genel olarak proje degerlendirme siirecinde uzman bir kadronun eksikliii

/ ile karsilasmalara vétdegerlendirmenin daha gok proje deferlendirenin

yorumu ve subjektil kararlarina birakilmasi bu konuda gerekli onlemle-
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rin alinmasini gerektirmektedir. Nitekim proje degeflendirilmesi siire-
cinde bifden'gok degerlendirme kriterlerinin kullanilmasi sdzkonusu ol-
maktadir. Ancak degerlendirmenin amaci ve kapsamina gore bu kriterler
arasinda, hangi kritere afirlik verilmesi perektiginin belirlenmesi,
daha saglikli bir secimin sarti icin gdzéniine alinmasi gereken diger

bir konudur. g /
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MALAT SANAYT YATTRIM PROJELERT NAZIRLAMA VE DEGERLENDIRME MODELT

I. GENEL BILGILER

1. Projenin Ada
2, Kurulusun Ada
3. Rurulus Yeri
4, Projenin Niteligi | !
5. Uygulama Ddnemi
6. Projenin Sabit Yatirim Tutarai
7. lsletme Sermayesi
8. Projenin Genel Toplam: ' : -
9. Uretilecék Mal ya da Hizmetler
10. {lretim |
11.‘Finansman kaynaklari
12. Projeniﬁ Ekonomik Omrii
13. Projenin Planla iliskisi
14, tsletmeye verilecek Hukuki sekil

15, Projeden sorumlu olanlar.
II. PAZAR ETiDIij

1. firetdlmead ditmiiniilen mnl ve hizmetin tamamlanmnas
2. Pazar ve Taleple ilgili bilgiler ‘
3. Pazar ve Taleple 118111 gozumlemeler

4, Talebln prOJekSIYOHU

III. PROJE KAPASTTESININ VE KURULUS YERININ SECiMI

1. Proje kapasitesinin secimi

2. Kurulus yeri segimi
IV. PROJENTN TERNTK YiiNii

Projenin Tanim

Teknik Yardim, Patent, Know-how

Proje Oncesi Etiidler

. firetilmesi Diisiinlilen Mal ve Hizmetler, Yan {iriinler ve Artiklar
Uretim Yéntemi ~

Makina ve Donatim

Tpsisin Yerlesme Plana

W~ U B W N R

Insaat Isleri




9,
10.
11
12.

Montaj Tsleri
Isletmeye Temel Alinan Katsayilar
Isletmeye Alma (Deneme Tsletmesi)

Yatirim Uygulama (Termin) Plani /

V. YATIRIM SURESI BILGTLERT

1.
2.
3.

Yatirim Tutarinin Hesaplanmasi
Yatirimin Yillara Dagilimi

Yatirimin Finansman Kaynaklari

VI. ISLETME SUREST BILGILERT

1.
2.

3.

Toplam Maliyet )

Tam Kapasiteye Ulasincaya Kadar Kapasite Kullanimi, Uretim Mikta-
ri, Birim Sinai Maliyet,Birim Fabrika Satis Fiati, Birim Toptan
Satis Fiati, Birim Perakende Satis Fiati ve Birim KAr Marja.

Yillik Gelirler, KAr veya Zarar Durumu

VII. PROJENTN DEGERLENDIRTLMEST

1.
2.
3.

- 4.4, Kisi Basina Yatiraim, ﬁretim ve Net Kar.

Proforma Gelir Tablosu
Fonlar Akis Tablosu

Projenin Rantabilitesi

3.1. Proje Maliyetinin indirgenmesi
3.2. Proje Gelirlerinin'Tndirgenmesi
3.3. Projenin Kirliliz '
3.4, Projenin Geri: Odeme Siiresi

3.5. Basabas Noktasi

Oteki Degerlendirme Olgiileri
4.1. Projenin Kurulusa Saglayacag1 Oteki Yararlar
4.2. Projenin Ulusal Ekonomiye Saglayacagi Yararlar
4.2.1. Projenin Yaratacapi Katma Deger
4.2.2. Projenin Tstihdam Etkisi
4.2.3. Projenin Odemeler Dengesine Etkisi
4,2.4, Oteki Yararlar

4.3. Projenin AET Kargisindalki Rekabel Ciicti-

Yukaraida verilen model ¢erqevesinde proje deperlendirilmesi siireci

asagardoki ngomnlardan geemeltodtir,
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PROJENTN DESERLENDTRILMESE

Bu boliimde, proje ilo ilgili olarak bundan ©nceki bsliimlerde ve-
rilen bilgi ve verilere ve asagida agiklanan ilkelere dayanilarak proje

nin mali ve ekonomik agilardan degerlendirilmesi yapilacaktar,

1. Proforma Gelir Tablosu !

Bu tablo da, tesisin isletmeye agilacagi tarihten baslayarak
kapas1te kullanim oranlari gbz oOniinde tutularak, projenin ekonomik omrii

boyunca saglayacagi gelirler, giderler ve kirlar hesaplanacaktar.

‘ (Bin TL.)
Ag¢iklamalar : 19 , 19 19 19 19

1. Proje Gelirleri

2, Projé Giderleri

3. Proje kiri (1-2)

4.\ﬁzun/Vadéli’Bor9
Faizleri (1)

S. Safi Kar (3-4)

6. Vergi ve Stopajlar

7. Kullanilabilir Kar (5-7)

(1) Uzun vadeli borg faizleri, proje i¢in kamu kredi kurumlarindan ve
oteki kaynaklardan alinacak kredilere, bunlarin kendi faiz oranlari
uygulanarak; ilk yilda borcun tamami, sonraki yillarda ise &denen
ana para taksitleri diisiilerek bulunacak bakiye bor¢ miktarlari iize-
rinden hesaplanacaktir.

2. Fonlarin Ak1§ Tablosu

Tesisin isletmeye agilacagi tarihten baslayarak, saglayacagi kul-
lanilabilir kérlar ile amortismanlarinin toplanmasi sonucu bulunacak -
y1llik fonlarinin; projenin borglarini hangi siirede ve hangi resiilmal
- taksitlerine gore ddeyebilecegini saptamak amaciyla fonlarin akis tablo-

. su diizenlenecektir.




(Bin TL.)
Agiklamalar 19 19 19 19 19

1. Kullanilabilir Kir
2. Amortismanlar
3. Toplam (1 + 2)
4, Taksitler (1)
(Borglara Ayrilan Fonlar)
5. Yillik Bakiye Fon
(Kurulusa Birakilan Fon)
6. Kiimilatif Bakiye

(1) Taksitler, projeye agilmis olan d1§ krediler ig¢in, bu kredilerin
stzlesmelerinde saptanmis olan itfa miktari, orani ya da tablolari-
na gore hesaplanacaktir.

3. Projenin Rantabilitesi

Projenin rantabilitesi, net bu giinki deger yénteminé gore sapta-

nacak iskonto haddi emsalleri iizerinden; proje maliyeti ve isletme ser- -

mayesiyle, projenin saglayacagi gelirlerin, projeye ait ilk harcamanin
yap1ldigi yil sonuna indirgenmesi suretiyle arastirilacak ve saptanacak-

tir.

Bu amagla, proje maliyetinin ve proje gelirlerinin indirgenmesi-

ni gosteren tablolar dﬁzenlenecektir.

3.1. Pro;n Maliyetinin Tnd1ryonmoq1

( ‘ | (Bin TL.)

Yatirim (1)  Indirgeme - Indirgenmis
Yillar Harcamalari. Faktori Deger

19

19

19

19 _ »
TOPLAM » : g

isletme Sermayesi
TOPLAM

- (1) Yatiraim harcamalari yalniz fiziki yatirim olarak alinacak ve yati-

rim donemi faizleri yillak harcamalara katilmayacaktar.




3.2. Proje Gelirlerinin Tndirgenmesi

(Bin TL.)
Vergiden Onceki Tndirgeme  Tndirgeme
Yillar Amortisman I'aiz Teplam Faktorii = Deper
19
19
19
TOPLAM

3.3.

3.4,

3.5.

Proje Gelirlerinin
Tndirgenmig Degeri

Projenin Kirlaligas = x 100 =

Proje Maliyetinin
Tndirgenmis Degeri
Projenin Geri Odeme Siiresi (Pay-back period) =

(Toplam Yatirim/Net K&r-Amortismanlar)

Basabas Noktasi (Breek-Even Point) =
(Sabit Giderler/Satis Gelirleri-Degisken Giderler)

4. Oteki Degerlendirme Olgiileri

4.1,
4.2,

Projenin Kurulusa saglayacagi oSteki yararlar

Projenin‘Ulusal Ekonomiye Saglayacagi yararlar

4.2.1. Projenin yaratacajl katma deper

(Bin TL.)

Katma Deger Kalemleri

Yaillar
19 19 19 - 19 19

Amortisman

Faiz

Kira
Vergiler
Kar

Digerleri

® N O W N
»

Personel ve Tsgilik

Katma Deger Topléml
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4.2.2. Projenin fstihdam Etkisi

4.2.3. Projenin Odemeler Dengesine Etkisi

(Bin TL.)

19 19 19 19

1. Tthalat Tkamesi

2. Ihracat Tutari ‘

3. Olumsuz Doviz Etkisi(l)

4. Net D6viz Kazanci (1 + 2 - 3)

4.2.4. Oteki Yararlar

(1) isletme dénemindeki déviz giderlerinin yaninda, fiilen ihra¢ edilen
yer11 girdilerde hesaba katilacaktir.

/

4.3. Projenin AET'(Avrupa Fkonomik Toplulugu) Karsisindaki Reka-

bet Giicii

4.4, Xisi Basina Yatirim, Uretim ve Net KAr

4.4.1. Kisi Basina Yatirw=

4.4,2.Kisi Basina iiretim =

4,4,.3.Kisi Basina Net Kar =

Genel Proje Toplami

Galistirilacak fnsan
glicli sayisi

Tam Kapasitede Yillik
Proje Gelirleri Toplami

Galistirilacak Tnsangiicii
Sayisi

Vergiden Sonraki Net KAr

Calletlrllacak Tnsangucu
Baylsl

Kaynak: DPT Imalat Sanayii Yatirim Projeleri Hazirlama ve Degerlendirme

Modeli, 2.baski, IPO, Sektdr Programlari $h. Proje Ge11$t1rme ve
Degerlendirme Grubu, Ankara, laziran 1976.




