Saglhk Sektoriinde
Proje Finansman
Modelleri:

Tiirkiye I¢in Bir Model Onerisi ve
Bir Hastane Projesinin Fizibilite Analizi

Yrd. Dog. Dr. Dilek Leblebici TEKER
Okan Universitesi - IIBF

Ozet

Tdm devletlerin saglik, egitim, ulasim ve altyap! yatirnmlari basta olmak Uzere, birgok Kamu
hizmetini kaliteli ve dislk bir fiyat ile sunmasi beklenir. Ancak tim bu hizmetlerin devletler tarafindan
vatandaslarina sunulabilmesi igcin Kamunun ¢ok blyik maliyetlere katlanmasi gerekir. Kamunun hizmet
Uretmesine bir diger alternatif olan 6zellestirme, 1980’li yilardan beri dinyada yaygin olarak
uygulanmaktadir. Ozellestirmenin avantaj ve dezavantajlarinin yogun olarak tartisildigi son yillarda bu
soruna verimli bir ¢6ziim Onerisi olarak, alternatif proje finansman modelleri ortaya atiimistir. Kamu ve
Ozel Sektér Ortakhgl - KOSO (Public Private Partnership - PPP) olarak da bilinen bu proje finansman
yoéntemi altinda bir ¢cok tirev model tanimlanmistir. Bu modellerden birgcogu 6zellikle ABD, Avusturalya
ve Avrupa Ulkelerinde saglik, egitim, ulasim ve altyapi hizmetlerinde son yillarda artan bir hizla
kullaniimaya baglamistir. Bu galismada 100 yatak kapasiteli bir hastane projesinin KOSO modeli ile
hayata gecirilmesi ile ilgili bir fizibilite ¢aligmasi yapilmistir. Hastanenin tasarim, ingaat ve operasyon
strecinde hem 6zel sektdr ortagin hem de devletin tim nakit giris ve ¢ikislar tahmin edilerek net nakit
akiglarina ulasiimis ve bu nakit akislarinin 6zel sektor ortagi ve devlet igin net bugiinkii deg@erleri ve i¢
verim oranlari hesaplanmistir. Ayrica, hastane projesinin KOSO modeli ile degil de, devlet tarafindan
finanse edilmesi ve isletiimesi durumunda projenin devlete saglayacadi net buginki deger
hesaplanarak, KOSO modeli ciktilari ile karsilastirilmis ve ortaklik modelinin her iki taraf igin de dnemli
avantajlar sagladigi ortaya konmustur.

Anahtar Kelimeler: Kamu ve Ozel Sektér Ortakhgi (KOSO - PPP), fizibilite analizi, net bugiinkii
deger, i¢ verim orani.

Abstract (Project Financing Models in Health Sector: A Model Suggestion and Feasibility
Analysis)

The governments are expected to provide qualified public services in health, education,
transportation and infrastructure sectors with a minimum cost. However all these services require
considerable amount of initial investment. Privatisation as an alternative financing model for public
services is implemented since 1980’s. Within further discussions on advantages and disadvantages of
privatisation, another alternative project financing model is defined as Public Private Partnership (PPP).
A PPP is a system where a project investment is financed and operated through a partnership of
government an one or more private sector companies. This model is being implemented for financing
health, education, transportation and infrastructure projects widely in USA, Australia and Europe. This
research conducts a comparative feasibility analysis of a 100-bed capacity hospital project under
conventional procurement and public private partnership model. The project cycle is defined in three
phases as designing, constructing and operating. The cash flows of both government and private
partner are estimated for each phase then net present value and internal rate of return of the project is
computed and concluded that financing the hospital project with a PPP model benefits both the
government and private company and increases public satisfaction due to more qualified and health
service with minimum cost.

Key Words: Public private Partnership (PPP), feasibility analysis, net present value, internal rate of
return.



1. Girig

Bir projenin yeni bastan inga edilerek
yapilmasi veya mevcut bir projenin gelisti-
rilmesi i¢in gerekli, yeterli ve uygun kosul-
larda kaynak saglanmasi, proje
finansman olarak tamimlanabilir. Proje
finansmani, biuyuk miktarlh sermaye
yogun yatirimlarin hayata gecirilebilmesi
i¢in kullanilan bir finansman yoludur. Bu
projeleri finanse eden kurumlar,
finansman talebinde bulu-nan kurulusun
kredibilitesinin 6tesinde, projenin gelir
yaratma glicii ve proje varhk-larinin

teminat olarak alinabilmesi 1ile de
ilgilenirler. Bu  projeleri  istlenen
kurumlar kamu veya 0zel sektor
kuruluglar: - genellikle yluksek oranlarda

finansal kal-dira¢ kullanma yolunu tercih
ederler. Proje finansmanlarinda %80 borg
- %20 ozser-maye karisimi kullanilmasi
oldukca yaygin bir sermaye
kompozisyonudur. Ancak fi-nansal
kaldira¢ orani, bazi projelerde %100’e
yaklagabilir. Proje finansmani oldukga
karmagik  bir strectir.  Finanslama
yapisinin ortaya konmasi, Kamu, diger
ortaklar ve kontraktorlerle yapilan Pazar-
liklar ve tim bu islerin belgelendirilmesi
¢ok zaman alirken, yasal harclar ve diger
ilgili giderler de biiyiik maliyetlere neden
olabilir. Saghk, egitim, ulasim veya
altyap: gibi Kamu hizmetlerinin
sunulabilmesi i¢in bir tesisin planlanmasi,
tasarlanmasi, fi-nanse edilmesi, ingaat1 ve
isletilmesi stireglerinden gecmesi
gerekmektedir. Her siire¢ kendi iginde
yiksek miktarli bir yatirnm ve hizmet
kalitesini denetleyecek ayri bir uzmanlhk
gerektirir. Ancak gerek butce
yetersizlikleri gerekse devletin birbi-
rinden ¢ok farkli olan bu sektérlerdeki
uzmanlik eksikligi nedeniyle, beklenen bu
Kamu hizmetleri ya hi¢ sunulamaz veya
maliyet avantaji yakalamasi1 acisindan
istenen kalite seviyesine ulagsamaz. Kamu
hizmetlerinin en hizli ve etkin bir gsekilde
topluma sunulabilmesi i¢in uygulana-
bilecek bir diger model de 6zellestirmedir.
Ozellestirme ile Kamuya ait mal veya
hizmetler sinirsiz bir siire igin 6zel sektore
devredilir. Ozellegtirme, Kamu hizmetleri-
nin sunulmasinda oldukc¢a etkin bir yon-

tem olarak algilanmakla birlikte, devletin
s6z edilen mal ve hizmetler izerindeki
kontroliinii kaybetmesi gerekgesiyle sik¢a
elestirilmektedir. Sonug¢ olarak, devlet
tekeli modelinde varolan biit¢e agiklar: ve
uzmanlik eksikligi sorunu, 6zellestirmeyle
¢ozilmeye c¢alisilsa bile, devletin s6z
konusu mal ve hizmetler {zerindeki
kontroliinii kaybetmesi gibi dezavantajlari
bertaraf eden Kamu-Ozel sektor ortaklig:
(KOSO-PPP) sistemi, son yillarda sikca
basvurulan bir finansman modeli olarak
ortaya c¢ikmigstir. Kamu 6zel sektor
ortaklig: sistemi i¢inde bir ¢ok tiirev model
yer almaktadir. Bu sistem, genelde devlete
bir ilk yatirim maliyeti yiiklemeden ilgili
yatirimin ozel sektor tarafindan
yapilmasi, isletilmesi ve bu sireclerde
ortaya ¢ikan risklerin devlet ve 6zel sektor
tarafindan beraberce paylasilmasi
temeline dayamir. Bu ortaklik sistemi
kapsaminda, Kamu hizmetleri hem devlet

kontroliinde gercek-lesmekte, hem de
stirekli ve kaliteli bir hiz"met
sunulabilmektedir. Kisacasi, KOSO

sistemi her iki ortak icin de kazan-kazan
(win-win) avantajim1 saglayabilmektedir.
Bu c¢alismanin ilk béliminde, devlet
tekeli, Ozellestirme ve kamu 6zel sektor
ortaklign =~ modellerinin  avantaj ve
dezavantajlar: karsilastirilmaktadir.
Sonra, kullamilmasi planlanan proje
finansman modellerinin se¢cimi konusunda
gbz oOnlinde tutulmasi gereken amag¢ ve
ilkeler anlatilmaktadir. Sonraki bélimde,
finanslanmasi1 planlanan bir projenin
yapisal unsurlar: tanimlan-makta ve proje
finansmaninda  dinyada  halihazirda
yaygin olarak kullanilan fi-nansman
modelleri tanimlanmaktadir. Da-ha sonra,
proje haline getirilecek bir saglik yatirumi
i¢in fizibilite analizi yapilarak, bu ortaklik
modelinin Kamu, devlet ve o6zel ortak
olmak tlzere tim paydaslara avantajlar
projenin net bugiinki degeri ve i¢ verim
oraninin analiz edildigi finansal ciktilar
ile ortaya konmaktadar.

2. Kamu Ozel Sektor Ortaklizi (KOSO)
Modeli Ile Proje Finansmani

Devletin temel amaclarindan birisi de
Kamunun ihtiyaci olan hizmetlerin sunul-



masidir. Bu hizmetler arasinda hastane,
okul, kopri, yol, altyapr calismalari,
hapishaneler gibi ¢esitli Kamu faaliyetleri
yer almaktadir. Her bir hizmetin Kamuya
nasil sunulacagi, nasil tasarlanacagi ve en
etkin nasil igletilecegi gibi konulardaki
tartismalar oOteden beri yasanmaktadir.
Devletin sundugu bu hizmetlerde yasanan
en biiyiik sorunlardan birisi, biitge agiklar

nedeniyle yatirim harcamalarinin
kisilmasi1 yoluna gidilmesi ve bu nedenle
baz1 hiz-metlerin aksamasi, hig
verilememesi veya istenen kalitede

sunulamamasidir. Bunun 6tesinde, devlet
tekeliyle bir hizmetin planlanmasi,
tasarimi, ingaat1 ve igletimi agsamalarinda

maruz kalinacak tiim risklere devlet
¢ozim  bulmak zorundadir. Kamu
projelerinin  finansmaninda bir diger

alternatif ise, oOzellestirme olarak kabul
edilmektedir. Ozellestirme ile amaclanan
devletin ekonomideki sinai ve ticari
faaliyetlerinin en aza indirilmesi, rekabete
dayal1 piyasa ekonomisinin olusturulmasi,
devlet biitcesi tizerindeki finansman yuku-
nin azaltilmasi, sermaye piyasasinin
gelig-tirilmesi ve tasarruflarin ekonomiye
kazan-dirilmasi1 ve bu yolla elde edilecek

kay-naklarin altyapit  yatinnmlarina
aktarilma-sidir. Ozellestirmenin
avantajlar1 asagidaki gibi o6zetlenebilir

(Benjamin, 2004). Ozel-lestirme;
e devletin ekonomik

kati-lim oranini ve

sorumluluklarimi azaltir.

faaliyetlere
yonetim

e  yatirim maliyetinden kaynaklanan
bitge agiklarini 6nler.

e rekabeti gii¢lendirerek, hizmet

etkinligini ve kalitesini arttirir.

e sermaye piyasalarinin gelisimine
katkida bulunur.

e devlete ek gelir saglar.

Ozellestirmenin goriinen tiim bu avan-
tajlarinin yaninda; risklerin ve
maliyetlerin tamamiyla 6zel sektére devri,
Kamunun dretilen mal ve hizmetler

uzerindeki  kontroliinii  kaybetmesine,
istthdam soru-nuna, 6zel sektoriun yiiksek
maliyetlerle bor¢lanmasina, hizmet

fiyatim1 arttirma-sina ve sonugta igletme
maliyetlerini azalt-mak igin de urettigi

hizmetin kalitesinin diiglirilmesine neden
olabilmektedir. Sira-lanan tim bu
olumsuzluklar, 6zellestirme-nin Kamu
hizmeti sunulmasi i¢in gercekte ¢ok etkin

bir yol olmadigi savunmasini da
beraberinde  getirmektedir =~ (Monbiot,
2000).

Devlet tekeli ve ozellestirme, Kamu
hizmeti sunmanin iki u¢ noktasi olarak
kabul edilmektedir. Son yillarda Kamu
projeleri finansmaninda bu iki u¢ noktaya
alternatif olarak, kamu 0zel sektor
ortakligi modeli gelistirilmistir. Kamu 6zel
sektor ortaklign (KOSO), sadece devlet
tekeliyle finansman saglama ve igletme
ile, 6zel sektor eliyle finansman ve igletim
modellerinin  bir ara kesiti olarak
karsimiza gitkmaktadir. KOSO, 6zel sektor
ve dev-letin, Kamu altyap:1 projelerini
ortaklasa yluritmesi olarak
tanimlanabilir. Bu tip projelerde devlet ve
o6zel firma; yatirim, risk, finansman,
sorumluluk ve kar/zarar gibi konularda
paylasim i¢indedir. Kamu ve 6zel sektoriin
ortakliga gitmesinin amaci iki tarafin da
sahip oldugu avantajlar1 ortak bir projede
kullanabilmesidir. Her bir farkli projede
taraflarin tstlenecegi roller farkli olabilir.
Baz1 ortakliklarda 6zel sektor firmas:
hizmetin  verilmesinde  ha-kim  rol
oynarken, bazen sadece ingaatin yapilmasi
ve finansman saglanmasinda 6ne ¢ikabilir.
Bu tip ortakliklar yoluyla, Kamu altyap:
yatimmlari  ve Kamu hizmetlerinin
saglanmasinda, tasarim, finanslama, in-
saat, isletme ve bakim faaliyetlerinde
verimlilik artign  saglanmig olur. Bu
modelin amaci, 6zel sektoériin herhangi bir
kamu projesini tasarlamasi, finanse
etmesi, ingsa etmesi ve igletmesi; devletin
ise c¢esitli yontemlerle proje risklerine
ortak olmasi ve sonugta ortaya cikan kar
veya zararl paylasmasidir. Kamu 6zel
sektor ortak-ligim1 cazip kilan faktorler
soyle siralana-bilir (David, 2003):

a. Sunulan hizmetin kalitesi: Dev-letin
her sektor hakkinda detayli bilgiye sahip
olmasi, bu konuda yeterli ve dogru
fizibiliteyi yapabilmesi ve etkin olarak
isletmesi ¢ogu zaman oldukc¢a zordur.
Sonugta, uzmanlhk eksikligi nedeniyle,
devletin tUrettigi hizmetlerde genellikle



daha dusiik kaliteye ulagihr. KOSO
modelinin en 6nemli avantaji, s6zkonusu
kamu projesinde o6zel sektér ortaginin
uzmanligindan faydalanabilmedir.

b. Maliyet avantaji: Devletin hizmet ve
mal tretmedeki verimsizlikleri nedeniy-le,
Kamu i¢in tretilen mal ve hizmet mali-
yetleri 6zel sektore gore daha yiiksektir.

Kamu o6zel sektor ortakliginin olustu-
rulmasi ile, devlet 6zel sektor uzmanl-
gindan faydalanarak hizmette kaliteyi ve
verimliligi arttirirken, ingaat ve isletim
faaliyetlerinin 6zel sektére ait olmasi
nedeniyle maliyet avantajin1 da yakalaya-
bilmektedir. KOSO modelleri, 6zel sek-
tértin proje planlamasindaki sorumluluk-
lar1 agisindan farklilhiklar gostermektedir.
Ozel sektér, Kamu hizmetine konu olan
bir varhk i¢in proje olusturma ve
planlama, tasarim, finansman, insaat,
sahiplik, igletim gibi bir veya daha fazla
hizmetin sunulmasinda ve proje
yonetiminde sorumluluk sahibi
olabilmektedir. KOSO modelleri, 1990’
yillardan beri Amerika, Avustralya ve
cesitli Avrupa iilkelerinde yaygin olarak
kullanilmaktadar. 2000 yilinda
Amerika’da  yapilan bir arastirma,
devletlerin KOSO modellerine talep ne-
denleri olarak; 0zel sektérin maliyet
tasarrufu, uzmanlik, esneklik, hizli karar
alabilme ve uygulayabilme, yiliksek
kalitede hizmet sunabilmesini
gostermektedir (Ben-jamin, 2004).
Ulkemizde de kamu-6zel sek-tér ortaklik
modelleri, 19801 yillardan itibaren
isbasinda olan hukumetler tara-findan
talep gormekte ve oOzellikle elektrik
santralleri ve havaalani projelerinde sik¢a

kullanilmaktadir. Sekil 1’de
tara-findan  sikca  kullanilan
finansman modelleri 6zetlenmigtir.

devletler
proje

Asagida uygulamada sik¢a kullanilan
KOSO modeleri siralanmaktadar.

e Yap Devret (YD) — Build Transfer
(BT)

e Yap Kirala Islet Devret (YKID) —
Build Lease Operate Transfer (BLOT)

e Yap Devret Islet (YDI) Build
Transfer Operate (BTO)

e Yap Islet Devret (YID) — Build
Operate Transfer (BOT)

e Yap Sahiplen Islet Devret (YSID)-
Build Own Operate Transfer (BOOT)

e Yap Sahiplen Islet (YSI) — Build
Own Operate (BOO)

Yap Devret (YD) modelinde, Kamu
tasarim ve ingaat asamasindaki kalite ve
maliyetlendirme i¢in performans kriterleri
belirler ve 6zel sektor ortagimin uygula-
malarini kontrol eder. Varlik, ingaatin ta-
mamlanmasi ile igletim i¢in devlete devre-
dilir. Bu model genellikle, Kamunun
sahip-ligine ¢ok oOnem verirken, 6zel
sektoriin  insa etme deneyimlerinden
faydalanmay1 istemesi durumunda
kullanilir. Bu modelin temel avantajlari;
ingaat riskinin 06zel ortakta olmasi,
sartnamenin ve tasarim ilkelerinin
belirlenmesinde 6zel ortaga danisilmasi ve
bu nedenle ingsaatin daha kaliteli
yapilmasinin saglamasi ve sonugta
ingaatin daha kisa strede tamamlana-
bilmesidir.

Sekil 1: Proje Finansman Modelleri



Devlet Finansmani Kamu Ozel Sektor Ortaklik Modelleri Ozellestirme

‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ e Kamu hizmeti 6zel

e Proje devlet sektor tarafindan

tarafindan finanse sahiplenilir ve
edilir ve igletilir. BT BLOT BTO BOT BOOT BOO igletilir.
e Risk ve getiri devlete e Risk ve getiri 6zel

aittir. sektore aittir.




Yap Kirala Iglet Devret (YKID) mode-
linde, 6zel sektor insa ederek sahipligini
Kamuya devrettigi bir projeyi ve bazen
proje ile iligkili diger birimleri de berabe-
rinde belli bir dénem i¢in Kamudan kira-
lar. Bu yapilanma daha ¢ok projenin 6zel
sektor sahipliginde kalmasinin rahatsizlik
yarattigi durumlarda kullamlir. Ornegin,
otoyollar, képriiler ve tinellerin sahipligi-
nin daima Kamuda kalmasi arzu edilir.
Yap Devret Iglet (YDI) modelinde Kamu,
fi-nanslama ve ingaat i¢in bir ortak bulur.
Tesisin ingaati tamamlaninca, mulkiyeti
Kamuya devredilir. Bunun karsiliginda,
Kamu 6zel sektor ortagina yaptigi yatirim
onceden belirlenmis makul bir getiriyi
kazanana kadar igletme hakk: verilir. Bu
modelin temel avantaji, Kamunun o6zel
sektor ortaginin ingaat ve igletim dene-
yiminden faydalanmasi ve bu sekilde ma-
liyet tasarrufu yakalayabilmesidir. Tesisin
miulkiyeti Kamuya aittir. Kamu tium gelir
ve giderleri denetleyebilme hakkina sa-
hiptir. Isletme performansi ve hizmet
standartlar1 Kamu tarafindan kontrol
edilirken, performans standartlar:
saglaya-mayan ozel ortak bir baskasiyla
degistirile-bilmektedir. Yap Islet Devret
(YID) modeli, ileri teknoloji ve/veya biiyiik
kaynak gerek-tiren bir Kamu altyap:
yatirim veya hiz-meti finansmaninin 6zel
bir sirket tara-findan karsilanarak
gerceklestirilmesi ve 6zel sirket tarafindan
belirlenen bir siire ic¢in isletilmesi ve yine
bu siire i¢inde Uret-tigi mal veya hizmeti,
taraflarin karsilikli saptadiklar: bir tarife
uyarinca Kamu kuruluglarina satmasi ve
sirenin  sonunda igletmekte oldugu
tesislerin bakimi yapil-mig, eksiksiz ve
isler durumda ilgili Kamu kurulusuna
devretmesidir. YID modelinin diinya
ornekleri olarak; Ingiltere-Galler
arasindaki Severn Makas Kopriisii (510
milyon $), Cin’deki Shajao enerji santral

(530 milyon $) ve Amerika'daki
TransAlaska boru hatti  gosterilebilir.
Tuarkiye’de ise YID modeli 1980711

yillardan beri o6zellikle enerji sektori
projeleri igin sik¢a kullamlmigtir. Yap
Sahiplen Islet Devret (YSID) modeli ise,
ozellikle Avus-tralya ve bazi gelismekte

olan tlkelerde yuksek biitgeli altyapi
calismalarinda (yol, koprii, baraj gibi)
sik¢a kullanilan bir modeldir. Bu modelde
ozel sektor ingaat igin gerekli finansmani
saglar, tesisi inga eder ve belirli bir slre
icin sahiplenir ve igletir. Bu siire
genellikle 15-30 yil arasin-dadir. Daha
sonra tesis, 6zel firma tarafindan Kamuya

devredilir. Bu model, Dinya Bankas,
Asya Kalkinma Bankasi ve Avrupa
Kalkinma Bankasi  tarafindan da

desteklenmektedir. Diinyadan 6rnek ola-
rak, Yeni Zelanda’da Mangawhai Liman
atik su tesisi, Avusturalya’da Sidney Li-
mani1 Tuneli ve Melburn CityLink projeleri
ve Laos’ta Tha Ngone Koprisiu gosteri-
lebilir. YSI modeli, projenin tasarlanmasi,
finanse edilmesi, insa edilmesi agisindan
aslinda yap-sahiplen-iglet-devret
modeliyle aynidir. YSI modelinin farka,
tesisin belirli bir igletim siiresi sonunda
6zel sektor tara-findan Kamuya
devredilmemesidir (siiresiz isletim hakki).
Bunun yerine, devlet tesisin isletilmesi
konusunda bazi diizenlemeler yapabilir.
Ornegin, fivatlandirma konu-sunda
devletin s6z hakki olabilir. Dun-yadan
ornek olarak, Amerikan Calenergy, Duke
Energy ve Alman Siemens ortakligi ile
Litvanya’da yapilmasi planlanan $400
milyonluk bir enerji santrali gosterilebilir.
Her Kamu 6zel sektor ortakligr modelinde,
ozel sektorin risk paylasim derecesi ve
yonetime katkisi birbirinden farklidir.
Sekil 2’de her bir finansman modeli i¢in
ozel sektér katkisi ve dstlenilen risk
derecesine gore siralamasi
gosterilmektedir (David, 2003).

KOSO modelleri giiniimiizde Ingiltere,
Hollanda, Avustralya, Amerika gibi bir¢ok
ilkede yaygin olarak kullanilmaktadir.
Tablo 1'de KOSO modellerinin sikca
kullanildig iilkeler ve kullanim alanlarina
ornekler verilmigtir.



Sekil 2: Ozel Sektoriin Proje Risklerine ve Yonetime Katilim Derecesi

Ozellestirme

Yap-Sahiplen -islet

Yap-Sahiplen-islet-Devret

Yap-iglet-Devret

Yap-Kirala-Devret

Yap-Devret

Ozel Sektoriin Risk Derecesi

Devlet Finansmani

v

Ozel Sektdriin Yonetime Katkisi

Tablo 1: Kamu Ozel Sektér Ortaklik Modellerinin Diger Ulkelerdeki Kullanim Alanlar

Ulke Kullanim Alanlar:

Finlandiya Ulasim, okul ve tGiniversite ingaati
Fransa Su ve atik su tesisleri

Yunanistan Yol yapimi ve tren tagimaciligi
Irlanda Ulagim, egitim ve atik su tesisleri
Ttalya Hastane, ulasim ve atik tesisleri
Portekiz Havaalani ve yol ingaat1

Ispanya Otoban ve atik su tesisleri

Japonya Hastane, huzurevi, bilisim ve ulasim
Avustralya Yol yapimi, hastane ve hapishane
Giuiney Afrika  Hapishane, su ve atik su tesisleri, hastane ve okul yapimi

3. Tirkiye'de Saghk Sektori Igin Bir
Proje Finansman Onerisi ve Bir Hastane
Projesi icin Hipotetik Fizibilite Analizi

Calismanin basinda tamamiyla Kamu
tarafindan finanse etme ve o6zellestirme
arasinda bir ara kesit olarak kabul edilen
kamu 06zel sektor ortakligi modelleri,
onceki bolimde ayri ayri incelenmistir.
Turkiye’de sik olarak kullanilan model-
lerden Yap-Islet-Devret modelinin zayif
taraflarinda birisi, ilke hazinesinin proje
¢iktisina satin alma garantisi vermesidir.
Digeri ise, zaten her sektorde yeterli
uzmanlik saglayamayan devletin, proje
anlagsmasinin sonunda ekonomik omrina
tamamlamig bir tesisi devralmasi, yiksek
bir yatirnm ile yenileme c¢alismas:
yapmaya zorunlu kalmasi ve daha sonra
da projeyi isletmeye c¢alismasidir. Daha
once ifade edildigi gibi, devletin saglamasi

gereken temel hizmetler arasinda egitim,
saghk, ulagim ve altyapr hizmetleri yer
almak-tadir. Ingiltere’de 1992 yilinda
gelistirilen bir KOSO tiirev modeline gére
(Private Finance Initiative - PFI), 6zel
sektér ha-zine garantisi olmaksizin
projenin  tasa-rimi, finansmanm  ve
ingaatin1  proje anlas-masi uyarinca
yuritmektedir. Devlet proje anlasmasi
gercevesinde, konsorsiyumun inga edecegi
tesisin  Gzelliklerini ve ta-mamlanma
stiresini belirleyebilmekte ve gerek ingaat
gerekse isletim safhasinda
denetleyebilmektedir. Ingsaat safhasinin
bitmesiyle birlikte, isletim safhas1 basla-
maktadir. Igletim safhasinda, devlet, is-
letmeci sirkete belirli donemsel 6demeler
yapmaktadir. Diger bir deyisle, 0zel
sektér, devletin sunmasi1 gereken bir
hizmeti sunmasi kargiliginda esit zaman
aralik-larinda  devletten nakit girisi



saglamak-tadir. Ingiltere’de  genellikle
hastane insaat ve igletiminde kullanilan
bu modelde, 6zel sektor ortagin uzmanlig:
ile hem ingaat maliyeti azalmakta hem de
verilen  saghk  hizmetinin  kalitesi
artmaktadir. Bu mo-delin en biyik
avantaji, devletin lzerinden finansman
yikinin kaldirilabilmesidir. Ozel sirket
ya da konsorsiyum, proje anlag-masi
sartlarina goére projenin finansmanini
temin etmektedir. Bu modelde, proje
yuriticisit olan 6zel ortak, s6z konusu
proje yiksek bir maliyet ile yapilan-
dirilacaksa, sirket genellikle tahvili ihrag
ederek finansman saglama yolunu secer.
Proje finansmani i¢in ihra¢ edilecek
tahvillerin uluslararas1 kredi kuruluglar
tarafindan en az BBB notu ile derece-
lendirilmesi gerekmektedir. Devlet, proje-
nin ingaat1 tamamlandiginda, 6zel sektor
ortagina yapacag diizenli 6demeleri belir-
lerken, proje yuriticlsinin tim maliyet-
lerini de degerlendirir. Eger proje yuruta-
cliisi sirketin 1hra¢ edecegi tahviller
BBB'den daha yiiksek bir kredi notu
alirsa, bor¢glanma maliyeti daha disik
olacagin-dan, devlet bu daha disik
maliyetlerin kendi dénemsel 6demelerine
de yansimasi i¢in proje anlagmasini tekrar
gozden  ge-cirmeye  gidebilir.  Proje
finansmaninda bir diger fonlama yontemi
de kredilendir-medir. Proje yuruticistu
olan 6zel ortak bankalar araciligiyla proje
finansmani talep edebilir. Proje
finansmani i¢in kredi saglayan kurumlar;
Dinya Bankasi, Avrupa Yatirim Bankasi,
Avrupa Kalkinma Bankasi, Islam
Kalkinma Bankasi, Asya Kalkinma
Bankas1 veya diger uluslararas1 ticari
bankalardir. Proje finansmani1  igin
kullanilan bir diger yontem de yeniden
finanslamadir (refinancing). Biiyiik 6lcekli
bir projenin en riskli dénemi ingaat
doénemidir. Bu nedenle ingaat silirecinde
alinan krediler genelde daha yuksek faiz
tagirlar. Ancak ingaat tamamlandiktan ve
tesis igletilmeye baglandiktan sonra, daha
ucuz maliyet ile fon temin edilebilir. Proje
yuriiticisu  sirket, ingaat safthasim
tamam-ladiktan sonra genellikle yeni
tahviller ihra¢ eder veya daha disiik faiz
tizerinden kredi alabilir. Tablo 2’de bu
modelin Ingiltere’de kullanim alanlar1 ve

2004 yili  i¢gin  yatinm  miktarlan
gosterilmektedir (HM Treasury, 2003).

Bu modelin devlet i¢cin maliyet azaltic
etkisinin yaninda projenin tasarimi, fi-
nansmani ve ingaat1 agsamalarinda maruz
kalinabilecek risklerin 6zel sektére devre-
dilmesi de sik¢a kullanilmasinin nedenle-
rinden biridir. Risk paylasimi
konusundaki genel uygulama, devletin
sadece igletim asamasinda  maruz
kalinabilecek  risklere ortak olmas:
seklinde yapilanmasidir.

Tablo 2: ingﬂtere Modelinin Sektoérel

Dagilim
Sektoér Proje Yatirim Tutarn
Sayis1 (Milyon £)
Ulasim 36 20,526
Saglk 126 2,891
Savunma 45 2,359
Egitim 93 1,858
Sosyal
givenlik 7 930
Cevre 11 349
Sanayi 9 194
Hazine 1 118
Das iligkiler 2 91
Gumrik 2 83
Hapishane 2 65
Devlet
Binalarimin
Ingaat1 1 12

3.1. KOSO Modeli ile Risk Paylagimi

Bir proje, ekonomik oémria boyunca
cesitli risklere maruz kalabilir. Genel
olarak projenin ekonomik 6mrii boyunca
maruz kaldig1 risklere gore, proje tasarim
ve gelistirme safhasi, ingaat sathasi ve
Isletim safhasi olmak tizere 3 temel saf-
hada incelenmektedir. Proje safthalar
sekil 4’te 6zetlenmektedir.

Projenin ekonomik Omri boyunca
gecirecegl proje tasarim ve gelistirme,
ingaat ve igletim safhalarinin her birinde
farkli riskler ortaya c¢ikmaktadir. Tablo
3’de projenin her safhasi i¢in maruz
kalinabilecek  riskler 6zetlenmektedir
(Julie, 2003). Projenin tasarim ve
gelistirme safhasinda, projenin fizibilite
calismasimin da yer aldigr bir fayda-
maliyet analizi yapilir. Bu analizde
projenin maruz kalabilecegi riskler, ingaat



maliyetleri, operasyon maliyetleri, tamir-
bakim-onarim maliyetleri, projede
kullanilacak tasima aracglar1 maliyetleri
(gemi, wucak, tren), ka-mulastirma
maliyetleri, projenin igletmeye alinma
sliresi, projenin ekonomik 6mri, projeden
beklenen dolayli ve direkt gelirler, proje
ile ilgili  vergiler ve  muafiyetler
hesaplanarak analize dahil edilmelidir.

Tim nakit akiglarinin hesaplanmasinin
ardindan projenin kabul edilebilmesi igin
ozel sektor ortaginin en azindan projeye
koydugu sermayenin firsat maliyetini
kazanabilmesi gerekir (Londsdale, 2005).
Anlagmaya bagli olarak, sermaye maliyeti
tuzerine makul bir getiri de eklenebilir.
Ozel ortak icin sermaye maliyeti agagidaki
formiil yardimiyla hesaplanabilir.

Sekil 4: Proje Safhalar

Proje Tasarim ve Gelistirme safhasi

0 1 2 3 4 S 25
| | | | | | |
| | | | | | |
Fizibilite Thale Proje Anlasmasi
Calismasi - n\ J 4

Insaat safhas Isletim Safhas1

AOSM =wd kq (1-T) + we ke

AOSM : agirlikli ortalama sermaye maliyeti

wd : bor¢lanmanin toplam sermaye i¢indeki pay:
We : 6zsermayenin toplam sermaye i¢indeki pay1

kq : bor¢lanma maliyeti
ke :6zsermaye firsat maliyeti
T :vergiorani

Tablo 3: Proje Riskleri

Ozel Sektore Transfer Edilen

Riskler

Ozel Sektore Transfer
Edilemeyen Riskler

Tasarim ve Gelistirme Safhas:

Tasarim riski

Teknoloji ve eskime riski

Tesisin kamuya en yararh hizmeti
sunacak sekilde tasarlanmasi

Kamu yarari gereklerinin 6zel
sirkete ayrintili olarak
aktarilmasindan sorumludur.

En yliksek teknolojinin

kullaniminin ve siirekliliginin

garanti edilmesi

Insaat Safhas

Insaat riski

Geciken projeler i¢in devlete

cezali 6demelerin yapilmasi

Yasal riskler

Yasal degisiklikler sonucu 6zel
sirketin zarar etmesi ya da
projenin gecikmesi
durumunda, devlet sirketin bu
zararini Ustlenir.




Isletim Safhas:

Performans Riski

Proje anlagmasinda belirlenen

standartlara uyulmamasi
durumunda sirket tazminat 6der.

Isletim maliyeti riski
paylasilabilir.

Talep riski

Artik deger riski

ve onarim maliyeti

Proje anlasmasina gore risk

Projenin ekonomik 6mria sonunda,
tesis Ozel sektorde kalirsa bakim

Proje anlagsmasina gore risk
paylasilabilir.

Devletin asgari hizmet geliri
garantisi

Projenin ekonomik émri
sonunda, tesis kamuya gegerse
bakim, onarim ve igletim

maliyeti
Yukarida tammlanan finansal defis- 2Zama-ninda projeye aktarl.lam.an'lasL
kenler gelismig finansal piyasalar uzmar.lhk ek81khg¥ ve verimsizlikler
bulunan  ilkelerde ~ daha  kolay nedeniyle,  proje 10 yilda
olctlebilirken, az gelismis finansal tamamlanabilirken toplam ma-liyeti de 20

piyasalari bulunan tlkelerde ise genellikle
tahmin edilebilir. Proje finansman igin
acilan ihaleye katilan her sirket, proje
finansman modelini ve model detaylarin
da sunmak zorundadir. Devletin en 1iyi

sartlarn  teklif eden girketi veya
konsorsiyumu se¢gmesinden sonra, devlet
ve konsorsiyum arasinda bir proje

anlagmasi1 imzalanir ve ihaleyi alan sirket
ya da konsorsiyum projenin insaatina
baslar. Insaat proje anlasmasinda beyan
edilen slre i¢cinde tamamlanmak zorun-
dadir. Bu modelin en biiyiikk avantajla-
rindan biri, 6zellikle ingaat safhasindan
sonra tesisin igletmesinin de 06zel sektor
tarafindan ustlenilecegi modellerde, sir-
ketin proje ingaatini daha hizli ve kaliteli
yapmasina olanak saglamasidir. Ingiltere
modeli devlet agisindan ele alindiginda,
projenin insaati bitene kadar Hazine her-
hangi bir 6deme yapmamakta ve herhangi
bir garanti yiki de bulunmamaktadir. In-
saatin tamamlanmasi ve tesisin
isletilmeye baglanmasiyla birlikte, devlet
sirkete Kamu hizmetini kendi adina
sunmasi dolayisiyla belirli miktarlarda
dénemsel G6demeler yap-maktadir. Sekil
5de bir Kamu projesinin %100 devlet
finansmani ile yapilmast veya KOSO
modeli ile finanse edilmesinin Ha-zineye
getirecegi finansal yik karsilagtiril-migtir.
Devlet tarafindan finanse edilen
yukaridaki o6rnek projenin planlanan
ingaat stresi 5 yil ve ilk yatirim maliyeti
10 mil-yon dolar olmasina ragmen, devlet
biitge-sinden gerektigi kadar kaynagin

milyon dolar1 bulmaktadir. Proje fizibilite
analizinde, yi1llik igletim maliyeti olarak 2
milyon dolar o6ngérul-musken, proje
hizmete alindiginda yillik igletim maliyeti
4 milyon dolar olarak gergeklesmektedir.
Bu yapilanmada, proje planlanandan iki
kat daha uzun siirede ve iki kat daha
yiksek ilk  yatirmm  maliyeti ile
tamamlanabilmis ve iki kat daha yiiksek
bir igletim maliyeti ile faaliyetlerini
stirdiirebilmektedir. Bu tesisin istenilen
nitelikte ve kalitede hizmet tretip
uretemedigi de ayrica sorgulanmalidir.

3.2 Bir Hastane Projesinin KOSO
Modeli ile Finansmani ve Hipotetik
Fizibilite Analizi

Ingilere’de kullanilan séz konusu mo-
delin hem devlet hem de 6zel sektor ortak
acisindan avantajlarinin sayilarla ortaya
konulabilmesi 1icin, c¢alismanin bundan
sonraki boélimiinde 100 yatak kapasiteli
bir hastane i¢in hipotetik bir fizibilite
analizi yapilmis ve KOSO modelinin hem
kamu sektorii hem 6zel sektor ortagi hem
de hizmeti kullanan bireyler i¢in avantajh
oldugu ortaya konmustur. Bu hipotetik
analizde, hastane ingaatinin iki yilda
tamamlanacagl ve ingaatin tamamlanma-
sinin ardindan 20 yil siireyle 6zel sektor
ortagi tarafindan isletilecegi
varsayilmigtir. Ingaat safhasindaki tim

giderler o6zel sektor ortagr tarafindan
kargilanacaktir. Tablo 4’te hastane
ingaati, maag Odemeleri ve sirketin

borglanmak zorunda oldugu miktarlar



Ingaat dénemi  toplam
%20’sinin  6zkaynaklar ile

verilmistir.
giderlerinin

karsilanmasi 6ngérilmustir.

Sekil 5: Proje Finansman Tiiriine Gére azine Sorumlulugu

Devlet Finansmam ile Projenin Tamamlanmasi

KOSO Modeli ile Projenin

Tamamlanmasi
Maliyet Agim1 .
Tesis
faaliyete
gecene Kar paylagimi
kadar
devlet
Tahmini ilk 2 6deme
yatirim maliyeti | = yapmaz
<§ Isle{:im stirecinde Isletim maliyetlerinin
g mahyt.et agimi : bir kisminin Kamu
a Tahmini isletme tarafindan paylasilmasi
IMNallyetl
0 10 0 10 20
5 Yil 5 Yil
Insaat safhas1 Isletme ve bakim safhasi Insaat Isletme ve bakim
safhasi safhasi

Tablo 4: Ozel ortagin hastane ingaat safhasindaki nakit ¢ikiglar

Giderler ($) 0 1 2
Ingaat 750,000 750,000 1,000,000
Maas 500,000 500,000 500,000
Toplam 1,250,000 1,250,000 1,500,000
Borclanma (%80) 1,000,000 1,000,000 1,200,000
Ozel sektér ortagimin, projenin  planlanmistir. Ik hizmet yili kirasinin

bagladigr yili takiben iki yil boyunca
ingaat maliyetleri ve personel maaglar:
i¢in banka kredisi kullanmasi
ongorulmustir. Banka kredisinin ilk 3
yilinin geri o6demesiz olup, hastanenin
faaliyete gectigi lUglinci yildan itibaren
tahakkuk eden faizleri ile birlikte ti¢ yil
iginde geri édenmesi planlanmistir. Uzun
vadeli faiz orani olarak %10 alinmigtir.
Odeme planm1 ek 1'de verilmigtir.
Hastanenin ticiincii yil basinda faaliyete
gecmesinden tim igletim donemi sonuna
kadar, devletin &zel sektér ortagina
sundugu Kamu hizmeti karsiliginda her
yil dizenli kira o6demeleri yapmasi

$1,000,000 olmasi ve sonraki her yil igin
%5 oraninda arttirilmasi kabul edilmigtir.
Tablo 5’te fizibilite analizinde kullanilacak
diger girdiler Ozetlenmigtir. Sirketin
ikinci yilin sonunda, hastanenin faaliyete
gececegl 3 yildan itibaren kullanmak
uzere, ekonomik omru 10 yil olarak
tahmin edilen $5,200,000 degerinde
techizat alimi i¢in 10 yil vadeli banka
kredisi alacagi, ilk alinan techizatin
ekonomik O6mrinin dolmasi ile beraber
hastanenin faaliyette bulundugu 13. yilda
$5,700,000’ik ikinci techizat aliminin yine
10 yil vadeli banka kredisi ile yapilacag:



ve yeni techizatin ekonomik émriinin yine

10 y1l olacag1 kabul edilmistir.

Tablo 5: Fizibilite Analizinde Kullanmilan Girdiler

Fizibilite Analizi Verileri

Ik y1l beklenen hasta sayisi 30,000
Devletin her hasta i¢in hizmet tcreti 6demesi $ 80
Hastadan tahsil edilen hizmet ticreti $ 20
Hasta sayisinda beklenen yillik artis oram %5
Techizat bakim onarim gideri artis oram %1
Devlet sabit 6demeleri artis oram %5
Degigsken giderler artig orani %1
Maaglar artis oran %2
Genel giderler artis orani %1
Vergi oranm %30
Projenin agirlikli ortalama sermaye maliyeti %25

Ek 2 ve Ek 3te 2. ve 13. yillarda
yapilan techizat alimlar ile ilgili kredi
gerli Odeme tutarlar1 ve amortisman
giderleri  gosteril-mektedir. Ek  4te,
hastanenin faaliyete ge¢-tigi 3. yildan
itibaren 20 yil boyunca karsi-lanacak
finansal giderler, maas giderleri, techizat
bakim onarim maliyetleri, diger genel
giderler ve degisken giderler sunul-
maktadir. Her gider turiniin yillik belirli
bir oranda artacagi tahmin edilmis ve bu
artig oranlar1 Tablo 5'te verilmistir. Ek
5’te, hastanenin faaliyette bulundugu 20
yil boyunca elde edecegi gelirler hesaplan-
mastir. Hastanenin fizibilite analizinde ilk
yil 30,000 hasta gelecegi ve hasta
sayisinda her yil %5 oraninda bir artis
olacagi tahmin edilmektedir. Hastanenin
hasta hizmet tucreti olarak ortalama $100
tahsil edecegi ve bu tutarin %20’sinin
hastadan ve kalaninin devletten alinacag:
kabul edilmistir. Dolayisiyla hastane
projesinin  toplam  gelirleri, devletin
yapacagl yilhik kira 6demeleri ve hasta
basina hizmet licretinden olusmaktadir.

Projenin nakit akiglarinin dogru olarak
hesaplanabilmesi, projenin kabul veya ret
karar1 agisindan ¢ok onemlidir. Projenin

nakit akiglarimin hesaplanabilmesi i¢in,
projenin her yil yaratacagi vergi sonrasi
net karina amortisman giderleri eklen-
migtir. Ek 6'da projenin nakit akiglar
gosterilmektedir. Bu modelde, 6zel sektor
devlet ortakligi ile amaglanan her iki
tarafin hem kara hem zarara ortak ol-
masidir. Bu nedenle, hastane kar ettigi
yil-larda bu karin yarisini devletle paylas-
makta, zarar ettigi yillarda ise bu zararin
yarisi devlet tarafindan karsilanmaktadair.
Hastanenin faaliyete gectigi liglinct yildan
itibaren ilk ti¢ yi1l hastane zarar etmekte
ve devlet bu zararin yarisin1 telafi
etmektedir. Altinca  yildan  itibaren
hastane kar etmekte ve devlet buradan
nakit girisi saglamak-tadir. Hastane
projesinin 6zel sektér ortagi icin net nakit
akiglar1 devlet 6demeleri ile netlestirilerek
Ek 6’da gosterilmistir. Hastane projesinin
kabul edilebilmesi ic¢in pozitif bir net
bugtnkii degere sahip olmasi ve i¢ verim
oraninin, sirketin agirhkli  ortalama
sermaye maliyetinden yiiksek olmasi
gerekmektedir. Hastane projesinin nakit
akiglarinin finansal ¢ktilar1 tablo 6’da
Ozetlenmigtir.

Tablo 6. Hastane Projesinin Degerleme Ciktilar:

Agirlikl Ortalama Sermaye Maliyeti

I¢ Verim Oram

% 25
% 32.9



Net Bugiinkii Deger

$ 578,181

Projenin net nakit akislar1 %25 olarak
kabul edilen agirlikli ortalama sermaye
maliyetinden iskonto edildiginde, projenin
net buginki degeri $578,181 ve i¢ verim
orant %32.9 olarak hesaplanmaktadir.
Dolayisiyla, bu proje 6zel sektoér ortagina
uygun bir getiri saglamaktadir. Hastane
projesinin 06zel sektor ortagi tarafindan
inga edilip yonetilmesinin devlete olan
faydas1 incelendiginde, devletin nakit
¢ikig-larinin, proje giderlerinden daha az
oldugu goézlenmektedir. Ek 7’de projenin
O0zel sektor ortagina olan maliyeti ile
devletin bu ortaklik iginde yapacagi nakit
gikiglarn  karsilastirilmis ve  boylece
hastane projesinin KOSO modeli ile
tamamlan-masinin devletin hazinesi i¢in
de aslinda bir tasarruf olacagi ortaya
konmusgtur. Devletin bu model ile
sagladigr hazine tasarrufunun yaklasik
olarak $8,000,000 olacagr  tahmin
edilmigtir. Bu tablodan da gorilmektedir
ki devlet-6zel sektor ortaklig: ile hem 6zel
sirket makul bir getiri elde edebilmekte
hem de devlet daha kaliteli bir hizmeti
kendisinin sunmasin-dan daha ucuza
saglayabilmektedir.

6. Sonug

Uzun vadeli ve olduk¢a yliksek yatirim
miktar1 gerektiren kamu yatirimlarinin,
ozel sektor finansmani, deneyimi, insaat
ve isletmedeki verimliliginin
kullanilmasini ongoren finansman
modelleri 1970’lerde ortaya atilmaya
baglanmis ve  1980lerden  itibaren
diinyada yaygin olarak kullaml-mistir. Ilk
uygulamalardaki sorunlar, séz konusu
proje ingaatlarinin tamamlanip igletmeye
alinmasiyla birlikte (yaklasik 5-10 yilhk
bir siire¢) netlesmeye baslamistir. Bu
sorunlara pratik ¢ozimler uretebilmek
icin, finans miihendisleri tarafindan cok
sayida ve birbirlerinin tlrevleri olan fi-
nansman modelleri tretilmistir. 1990’1ar-
dan itibaren ilk uygulamalari gorilmeye
baslayan “Kamu Ozel Sektér Ortaklign
(KOSO) — Public Private Partnership
(PPP)” tipindeki modeller, son yillarda
daha yaygin olarak Kamu projeleri finans-

maninda kullamilmaktadir. KOSO modeli
sik1 bir gozetim ve denetim yardimiyla,
Kamu yatirimlarinin daha ucuza mal
edilmesi, daha kisa siirede bitirilmesi,
daha kaliteli hizmet tretilmesi, Uretilen
hiz-metin siirekliliginin saglanmas1 ve
hizmet fiyatinin makul bir seviyede
belirlenmesi potansiyeline sahiptir. Bu

modelde, 6zel ve kamu tarafi proje
uzerindeki  riskleri  ve maliyetleri
paylastiklar1 gibi, projeden saglanan

getirileri de paylagsmaktadir. Ornegin, ele
alinan herhangi bir buyik yatirim igin,
Kamu proje gelistirebilir (mimari yapisi,
teknik spesifikasyonlar vb). Ozel sektor
projeyi insa edip, gerekli finansmam
bulabilir. Kamu 1ise, ithalat-SSK-KDV-
Kurumlar vb diger vergilerden feragat
ederek proje maliyetlerini azal-tabilir.
Boylece, Kamu tarafi direk bir nakit
¢ikigina gerek kalmadan proje
finansmanina katilmig olur. Ayrica, Kamu
tarafi ingaat siuresini hizlandirmak i¢in
ortagi oldugu projenin kamulastirma,
tarihi bolge, SIT alam gibi sorunlarim
¢ozmede de destek olabilir. Daha sonra
isletmeye alinan projeye ait gelirler,
oncelikle operasyon giderlerine ve borg
geri oOdemelerine ayrilir. Ozel sektor
ortagina yaptigr  o6zkaynak  yatirimi
karsiliginda Kamu tarafindan makul bir
getiri garantisi verilebilir. Daha sonraki
yillarda saglanan gelirlerden 6zel sektor
ortaga diisen paylar, hem o6zkaynak
yatirimini hem de makul bir getiriyi 6zel
sektor ortaga kazandirdiktan sonra, Kamu
tarafi projenin tek sahibi olabilir veya
ortaklik Kamu yararina ola-cak sekilde
yeniden sekillenebilir. Bu yon-temde, 6zel
sektor ortagi icin gegerli belir-sizlikler
biiyiik 6lgiide elimine edildiginden, 6zel
sektéor ortagi daha kiigik getiriler
kargihiginda bile bu ortakliga
girebilecektir. Bu modelin iglemesinde en
kritik nokta, etkin bir muhasebesel ve
yonetsel deneti-min olmasidir. Clnki
ortaklar aras1 tim maliyet, riskler ve
gelirler paylasimi muha-sebe kayitlarina
gore yapilacaktir. Ortak-larin ne kadar
sermaye koydugu, proje i¢in ne kadar borg
alindig, borglarin geri 6deme



zamanlamasi, seffaf ve gilivenilir bir
tuclinet kurum tarafindan denetim altina
alinmalidir. Bu ¢alismada en 6nemli hiz-
metlerden biri olan saglik hizmetini suna-
bilmek amaciyla, bir hastane projesinin
ozel sektor ve devlet ortaklign modeli ile
hayata gecirilecegi bir fizibilite ¢alismasi
yapilmaktadir. Amaglanan, yine bir KOSO
modeli olarak kabul edilen, Ingiltere
temelli ve daha once Turkiye’de hi¢ denen-
memis olan bu modelin yeni Dbir
versiyonunun Hazineye maliyet azaltic
katkisi ve risk paylasimi etkisi tanimlan-
mistir. Anlatilan bu model ile hem o6zel
sektorin uzmanhgindan faydalanilmakta,
hem de projenin hayata gecirilmesi
asama-sina kadar Hazine herhangi bir
nakit ¢kigina maruz kalmamaktadir.
Fizibilite analizi c¢iktilar1 gostermektedir
ki, bu model hem ingaat ve yoOnetim
faaliyet-lerinin tamamim yuritecek 6zel
sektor ortagr tarafindan makul ve giivenli
bir getiri saglamakta hem de devlet
Hazine-sine yik olmadan, devlet tekeli ile
yapilacagindan daha kaliteli ve wucuz
saghk hizmeti sunulmasina yardimci
olmaktadir. Devlet tekeli ile proje
finansmaninda yasanan temel sorun,
bltce kisit1 nedeniyle s6zkonusu ingaatin
planlanan siire i¢inde tamamlanamamasi
ve tesisin faaliyete gegememesinden dolay:

Kamu hizmetinin zamaninda
saglanamamasidir. Saghk sek-téra gibi
gerek maliyetinin gerekse kali-tesinin
birincil 6nemde oldugu bir hizmet
turtinde, o6zel sektor uzmanhginin
kullanil-masi, toplumun sunulan bu
hizmetten daha mutlu olmasini
saglayacaktir.
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Ek 1. ingaat Safhasindaki Insaat ve Maas Kredi Geri Odemeleri

YIL

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
Faiz - - - 386.000 257.333 128667 - - - Tt === == - - - -
Anapara T © T 1286667  1.286.667  1.286.667 - T T T T T T s st - - -
Toplam Odeme - - - 1.672.667 1.544.000 1.415333 - - - - - === == - - - - - -
Amortisman Gideri | . . . 125.000 125.000 125.000 125.000 125.000 125.000
Ek 2. Techizat Kredi Geri Odemeleri ($5,200,000, 10 Yil vade, %10 yillik faiz)

YIL
0o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Faiz - - - 520,000 468,000 416,000 364,000 312,000 260,000 208,000 156,000 104,000 52,000
Anapara - - - 520,000 520,000 520,000 520,000 520,000 520,000 520,000 520,000 520,000 520,000
Toplam Odeme

- - - 1,040,000 988,000 936,000 884,000 832,000 780,000 728,000 676,000 624,000 572,000
Amortisman - - - 520,000 520,000 520,000 520,000 520,000 520,000 520,000 520,000 520,000 520,000
Ek 3. Teghizat Kredi Geri Odemeleri ($5,700,000, 10 Yil vade, %10 yillik faiz)

YIL
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

Faiz 570,000 513,000 456,000 399,000 342,000 285000 228,000 171,000 114,000 57,000
Anapara 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000
Toplam Odeme | 1,140,000 1,083,000 1,026,000 969,000 912,000 855,000 798,000 741,000 684,000 627,000
Amortisman 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000




Ek 4. Giderlerin Yillara Gore Dagilimi

YIL
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Finansal Giderler - - 2,712,667 2.532.000 2.351.333 884.000 832.000 780.000 728.000 676.000 624.000 572.000
Maaslar - - 1.000.000 1.071.000 1.147.041 1.228.481 1.315.703 1.409.118 1.509.165 1.616.316 1.731.075 1.853.981
Diger Yonetim Giderleri - - 600.000 636.300 674.796 715.621 758.916 804.831 853.523 905.161 959.924 1.017.999
Degisken Giderler - - 500.000 530.250 562.330 596.351 632.430 670.692 711.269 754.301 799.936 848.332
Bakim-Onarim Giderleri - - 100.000 106.050 112.466 119.270 126.486 134.138 142.254 150.860 159.987 169.666
TOPLAM GiDERLER - - 5.557.667 5.520.600 5.492.967 4.188.724 4.310.536 4.443.780 4.589.212 4.747.639 4.919.922 5.106.979
YIL
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
Finansal Giderler 1.140.000 1.083.000 1.026.000 969.000 912.000 855.000 798.000 741.000 684.000 627.000
Maaslar 1.985.613 2.126.592 2.277.580 2.439.288 2.612.478 2.797.964 2.996.619 3.209.379 3.437.245 3.681.289
Diger Yonetim Giderleri 1.079.588 1.144.903 1.214.170 1.287.627 1.365.528 1.448.143 1.535.755 1.628.668 1.727.203 1.831.699
Degisken Giderler 899.657 954.086 1.011.808 1.073.022 1.137.940 1.206.786 1.279.796 1.357.224 1.439.336 1.526.416
Bakim-Onarim Giderleri 179.931 190.817 202.362 214.604 227.588 241.357 255.959 271.445 287.867 305.283
TOPLAM GiDERLER 5.979.789 6.194.398 6.426.919 6.678.542 6.950.534 7.244.249 7.561.130 7.902.716 8.270.651 8.666.687
Ek 5. Gelirlerin Yillara Gore Dagilimi
YIL
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Devletin Kira Odemeleri - - - 1.000.000 1.050.000 1.102.500 1.157.625 1.215.506 1.276.282 1.340.096 1.407.100 1.477.455 1.551.328
Hastadan Tahsil Edilen - - -
Hizmet Ucreti 2.400.000 2.520.000 2.646.000 2.778.300 2.917.215 3.063.076 3.216.230 3.377.041 3.545.893 3.723.188
Devletten Tahsil Edilen - - -
Hizmet Ucreti 600.000 630.000 661.500 694.575 729.304 765.769 804.057 844.260 886.473 930.797
TOPLAM GELIiRLER - - - 4.000.000 4.200.000 4.410.000 4.630.500 4.862.025 5.105.126 5.360.383 5.628.402 5.909.822 6.205.313




Ek 5. Gelirlerin Yillara Dagilimi (Devam)

YIL
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
Devletin Kira Odemeleri 1.628.895 1.710.339 1.795.856 1.885.649 1.979.932 2.078.928 2.182.875 2.292.018 2.406.619 2.526.950
Hastadan Tahsil Edilen Hizmet
Ucreti 3.909.347 4.104.814 4.310.055 4.525.558 4.751.836 4.989.428 5.238.899 5.500.844 5.775.886 6.064.680
Devletten Tahsil Edilen Hizmet
Ucreti 977.337 1.026.204 1.077.514 1.131.389 1.187.959 1.247.357 1.309.725 1.375.211 1.443.972 1.516.170
TOPLAM GELiRLER 6.515.579  6.841.357 7.183.425 7.542,597 7.919.726 8.315.713 8.731.498 9.168.073  9.626.477 10.107.801
Ek 6. Projenin Nakit Akislarn
YIL
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Vergi Oncesi
Net Kar ) ) -1.557.667 -1.320.600 -1.082.967 441.776 551.489 661.347 771.171 880.763 989.900 1.098.3
Vergi - - - 0 0 0 132.533 165.447 198.404 231.351 264.229 296.970 329.5
Vergi Sonrasl ) B )
Net Kar -1.557.667 -1.320.600 -1.082.967 309.244 386.042 462.943 539.820 616.534 692.930 768.8
+ Amortisman - - - 645.000 645.000 645.000 645.000 645.000 645.000 645.000 645.000 645.000 645.0
Nakit Akisi -250.000 -250.000 -300.000 -912.667 -675.600 -437.967 954.244 1.031.042 1.107.943 1.184.820 1.261.534 1.337.930 1.413.8:
% 50 Devlet
Ortakhgi -778.833 -660.300 -541.483 154.622 193.021 231.471 269.910 308.267 346.465 384.4
Net Nakit Akisi -250.000 -250.000 -300.000 -133.833 -15.300 103.517 799.622 838.021 876.471 914.910 953.267 991.465 1.029.4
YIL
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
Vergi Oncesi Net Kar 535.789 646.960 756.506 864.055 969.192 1.071.464 1.170.369 1.265.357 1.355.826 1.441.114
Vergi 160.737 194.088 226.952 259.216 290.758 321.439 351.111 379.607 406.748 432.334
Vergi Sonrasi Net Kar 375.053 452.872 529.554 604.838 678.435 750.025 819.258 885.750 949.078 1.008.780
+ Amortisman 695.000 695.000 695.000 695.000 695.000 695.000 695.000 695.000 695.000 695.000
Nakit Akisi 1.070.053 1.147.872 1.224.554 1.299.838 1.373.435 1.445.025 1.514.258 1.580.750 1.644.078 1.703.780
% 50 Devlet Ortakligi 187.526 226.436 264.777 302.419 339.217 375.012 409.629 442.875 474.539 504.390
Net Nakit Akisi 882.526 921.436 959.777 997.419 1.034.217 1.070.012 1.104.629 1.137.875 1.169.539 1.199.390




Ek 7. Kamu-Ozel Sektor Ortakligi Modelinin Devlet Hazinesine Katkisi

YIL
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Hastanenin Toplam ) ) )
Giderleri 5.557.667 5.520.600 5.492.967 4.188.724  4.310.536  4.443.780  4.589.212  4.747.639  4.919.922  5.106.979
Devlet Yillik Toplam ; ) )
Nakit Cikig! 4.178.833 4.230.300 4.289.983  3.781.303  3.939.700  4.107.886  4.286.415  4.475.874  4.676.883  4.890.099

Hazine Tasarrufu 1.250.000 1.250.000 6.700.000 1.378.833 1.290.300 1.202.983 407.420 370.836 335.894 302.796 271.764 243.038 216.880

YIL
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22
Hastanenin Toplam
Giderleri 5.979.789 6.194.398 6.426.919 6.678.542 6.950.534 7.244.249 7.561.130 7.902.716 8.270.651 8.666.687
Devlet Yillik Toplam Nakit
Cikisi 5.350.715 5.588.718 5.841.134 6.108.788 6.392.550 6.693.343 7.012.145 7.349.987 7.707.966 8.087.241

Hazine Tasarrufu 629.074 605.680 585.785 569.754 557.984 550.905 548.985 552.729 562.684 579.446
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