GAYRIMENKUL PROJE GELISTIRME

Ol Fizibilite kavrami ve turleri

O Yatirim giderlerinin analizi

O Yatinmlarin isletme giderlerinin analizi

O Sermaye yapisi ve sermaye maliyetinin analizi

O Nakit akim cizelgelerinin hazirfanmasi ve
kullanimi

d Amortisman orani
0 Vergi, tesvik ve diger avantajlarin kullanimi
O Ornek projelerin analizi
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FiZiBILITE KAVRAMI VE TURLERI

0 Kesin yatinm projesine gecilmeden énce fizibilite etGdinidn
yapilimasi, bu calismalardan elde edilen bilgilerin analiz edilmesi
ve degerlendirimesi gerekir. Bu nedenle fizibilite etGdind iki
asamada degerlendirmekte fayda vardir:

» Birinci asama oOn hazirhk asamasi olup, tesisin ve tesisin
bulundugu mekanin yatirnma uygun olup olmadiginin giplak gozle
gorulerek ilk izlenimin ve ham bilgilerin elde edilmesi agamasidir.

» |lkinci agsama ise daha detayl bir arastirma safhasi olup verilerin
ekonomik, teknik, mali ve hukuksal olarak aragtirniimasini gerektirir.
Q On fizibilite, bir projenin gercgeklestirilebilir ya da uygulanabilir
olup olmadiginin belirlenmesi ig¢in yapilan teknik, mali, hukuki ve
yonetsel inceleme ile piyasa ve kurulus yeri arastirmas: gibi
calismalarin tiumGne denir. On fizibilite, girigimcilere,
beklentilerine ulagsma konusunda bilgi verir.
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FINANSAL ANALIZ

Q Bir yatirim onerisi igin pazarin uyguniugu ve
projenin teknik yapilabilirligi saptanip,
gerceklestirilecek tesisin nasil ve nerede kurulacagi
konusunda bir dizi karar verildikten sonra yapilabilirlik
calismasinin (fizibilite etudunun) finansal analizi ve
son olarak ekonomik analizi yapilr.

Q Finansal analiz, projenin gergceklesmesi igin
kurulus déneminde gerekli toplam yatinm tutarn ve
isletme déneminde faydali Smri boyunca gerektirdigi
isletme giderleri ile saglayacagdi gelirleri tahmin etmek
ve bu tahminler cercevesinde yatinrm ©onerisinin
degerlendirilerek bagari derecesinin tespitini amagilar.
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Toplam Yatirnm Maliyetinin Analizi

QO Yatinm projesinin toplam maliyeti, yapilacak harcamalarnn amaci,
tekrarlama durumu ve projenin yasam devri gz 6nUne alinarak,
yatinm harcamalarn ve igletme giderleri olarak iki gruba aynlir.

0O Projenin kapsadid) zaman donemi ya da yasam devri; kurulus
(yatinm) dénemi ve igsletme dénemi olmak Gzere iki devreye ayrr.
Yatinm onerisinin ortaya ¢ikigindan tesisin igsletmeye agilma zama-
nina kadar olan kurulug dénemi iginde yapilan harcamalar, sabit
sermaye yatinm giderleri ve igletme ya da caligma sermayesinden
olusur.

Q Sabit sermaye yatinm giderleri, tesisin fiziki olarak kurulmasi igin
yapilmas: gereken harcamalan ifade ederken, igletme giderieri
kurulmus olan tesisin fiili olarak dizenli bigimde igletilebilmesi igin
gerekli olan kaynaklarn ifade eder.

Q Kurulug déneminin uzuniugu wve harcamalann ortaya ¢ikis
zamanlari, projenin uygulama (termin) planinca belirlenmis olmalidir.
Termin plam; projenin kurulug dénemi faaliyetlerini zamansal
olarak géstermeyi amaglar.

INTERNATIONAL
‘ﬁ VALUATION
‘ STANDARDS &
BSgP counci




PROJENIN MALI VE EKONOMIK YONU

O Projenin mali ve ekonomik yonia bélumande; proje giderleri,
proje gelirleri ve proje finansmani konulari incelenir.

Q Proje ile yapilacak yatinmin fayda ve masrafinin ortaya
konulmasi, proje hazirlamanin ana amaclarindandir. Bu
nedenle, projenin mali ve ekonomik yonunin analizi,
projelendirmenin temel islemlierinden biridir.

QO Proje gelir ve giderlerinin, diger bir anlatimia projeyle
yaratilacak fayda ve masraflarin, ekonomik acidan ortaya
konulmasi da projenin mali ve ekonomik yénu ile ilgilidir. Mali
veya firma acisindan proje hazirlamasinda fayda ve
masraflarin analizine de bu acgidan yaklasilr.

O Gelir ve giderlerin, makro ekonomik acidan ortaya
konulmas:t ve degeriendirimesi konusu, fazla detayh
olmamaklia birlikte, projenin ekonomik degerlemesi bélumunde
ele alinacaktir.
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PROJENIN MALI VE EKONOMIK YONU

O Finansal (mali) Degerleme: Bir fizibilite caligmasinin son
asamas finansal analiz veya finansal etGdlerdir. Bir projeye
iliskin nakit girigs ve c¢ikiglan 1s1ginda gerekli finansal
kaynaklarnin ihtiyacini, bunlarin nereden ve nasil
saglanacagini belirleyerek proje onerisinin ekonomik agidan
talep edilebilirlik derecesini ve potansiyel bir tesis olarak
faaliyetini ya da isleyisini devam ettirip ettiremeyecegine
karar vermeyi amaglamaktadir.

O Mali analiz agagidaki agamalan igerir:

» Projenin yatinm tutarinin (toplam) hesaplanmasi,

» Isletmenin gelir ve gider tahminlerinin yapiimasi, nakit
akisinin ortaya konulmasi

» Finansman kaynaklarinin saptanmasi

> Isletmenin karlihk durumilan ile ilgili analizlerin yapiimasi

» Organizasyon yapisinin kurulmasi.
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PROJENIN MALiI VE EKONOMIK YONU

Q Yatirrm projelerinin uzun émurld olmasi ve uygun
iskonto oraninin segiminde sorunlar yasanir.

d Sermayenin firsat maliyeti ya da paranin zaman
degeri olarak tanimlanan indirgeme oranina iskonto
orani denir.

O Ozel projelerde ortalama sermaye maliyeti ve kamu
projelerinde sosyal iskonto orani Gzerinden degerieme
yvapilmasi gerekir. Bu iki oranin tespiti de farklilik
goOsterir.

O Kamu ve o6zel sektdr projelerinde sosyal fayda ve
maliyetlerin 6lcumi ve karar verme sirecleri de farkhhk
gosterir.
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PROJENIN MALI VE EKONOMIK YONU

(1 Proje giderleri: Bir gayrimenkul projesi,
amaci ne olursa olsun, belirli bir harcamada
bulunmay! zoruniu kilmaktadir. Projeyle ilgili
masraflari (giderleri) cesitli sekillerde
siniflandirarak inceleme olanag! vardir.

O Gayrimenkul yatinm projeleri agisindan proje
giderleri; yatinm giderleri ve isletme giderleri
olarak ikiye ayirilabilir. Bu iki ana bélime ayrilan
masraf unsurlari da kendi iginde projelere gore
farkhl sekilde siniflanabilir. Bu bélimde masraflar
genel bir gcerceve iginde incelenmistir.
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