
PROJE DEĞERLEMESİ 

İsmet Doğan KARGÜL* 

A- Projelerin Ekonomik Yönden Hazırlanması: 

Bir projenin hazırlık çalışmalarına üç ayrı yönden yaklaşılmak
tadır. Bu yönler de : a) Ekonomik b) Teknik c) Mal i etüdlerdir. 
Her üç yönden yapılacak araştırmalar eş-anlı başlar ve birbirleriy
le sürekli bir eş güdüm içinde gelişirler. 

Bir projenin hazırlanmasında ekonomik etüdün kapsamına gi
ren konular şu şekilde sınıflandırılabilir : 

1 — Piyasa araştırması ve talep tahmini 
2 — Kapasite seçimi 
3 — Kuruluş yeri. 

1 — Talep tahmininin proje hazırlanmasındaki y e r i : 

Bir proje için piyasa araştırması i k i amacı gütmektedir. 
a) Gelecekte ne. kadar satılabilir? Yani kendi piyasası için

deki payı ne olacaktır? 
b) Hangi fiyattan satılabilir? 
Bir proje f i k r i doğunca ve bu f ikr in geliştirilmesine karar veri

lince yapılabüirlilik etüdüne başlanacaktır. Projenin talep tahmini
nin gerçeğe yakın olması yalnız projenin yönünden değil m i l l i eko
nominin kayba uğramaması yönünden de aynı derecede önemlidir. 

B . Piyasa Araştırmasının Kapsamı : 

Yapılacak piyasa araştırması talep miktarı ve fiyat tahmininin 
yanısıra aşağıdaki bilgileri de ortaya koyabilir. 

(*) Î-Ü. İktisat Fakültesi'nde Profesör. 
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1) Üretilecek malların ekonomik ve ticari özelliklerinin tesbit 
edilmesi. 

2) Arz kaynaklarının meydana çıkarılması (ithalat varsa ne
reden yapıldığı). 

3) Aynı alanda yatırım yapan diğer mü teşebbüsleri, bunların 
kapasitelerini ve ne zaman işletmeye açıldıklarını öğrenmek. 

4) Üretilecek mâl ve hizmetlerle rekabet veya tamamlama du
rumunda olan mal ve hizmetlerin talep arz ve fiyat özelliklerinin 
belli olması. 

5) Üretilecek mal ve hizmetlerin, projeye başlamadan önce
ki maliyet, i thal ve satış yapılarının ortaya çıkarılması. 

6) Fiyata ve üretime etki yapan vergi,, gümrük ve i thal pol i t i 
kalarıyla diğer idari önlemlerin ye bu konularda hükümetten iste
nilecek politika kararlarının tesbiti. 

7) Dünyada o malı üreten başlıca ülkeler piyasalarının ince
lenmesi, nerelere ihracat yaptıklarının tesbiti ve aynı piyasalara i h 
racat yapma olanağının araştırılması. 

8) Tüketici şevkinin yoklanması diğer ifadeyle reklam koşul
larının belirlenmesi. 

Piyasa araştırmasının kapsamına giren bu konular, teşebbüsün 
işletme döneminde daima karşılaşacağı problemlerdir. Bu sorunlara 
çözüm yollarının bulunması işletmenin başarılarının sürdürülmesin
de önde gelmektedir. 

Talebin etkilenmesinde bir inci l etkenler, malın fiyatı, tamam
layıcı malın, rakip malın fiyatı ve gelir seviyesidir. Bunun yanında 
ikinci sayılabilecek etkenler de, Gelir bölüşümü, şehirleşme hareket
leri , tüketici tercihlerindeki değişmelerj yeni mal ikame eden tek
nolojik değişmeler. Hükümetin maliye politikası ile tüketiciler üze
rine salman vergiler ve reklamla tüketiciye yapılan etkiler şeklinde 
düşünülebilir. 

Bir mahn fiyat esnekliğinin piyasa araştırması ile önemi büyük
tür. Üretilecek malın fiyat esnekliği i y i bilinirse talep tahmininin de 
gelecekte vuku bulacak fiyat değişmelerinin işletmenin satışlarını 
ne oranda etkileyebileceği önceden kestirilebilir. 
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Talebin gelir esnekliği de f iyat esnekliğine benzer bir şekilde 
bir öneme sahiptir. 

Talep tahmini yapabilmek için proje konusu malın arz yönü 
üzerinde de durmak zorunludur. Bu durum geçmiş dönemdeki tale
bin hangi arz kaynaklarından karşılandığını açıklamaktadır. Aynı 
zamanda o malın arzında kullanılan üretim faktörlerinin durumla
rını öğrenmek olmaktadır. 

Proje etüdünü hazırlayanlar hangi piyasalara mal arzedecekle-
r i n i , bu piyasalarda egemen olan koşulları dikkatle belirlemek du
rumundadırlar. Bu yoldan da taşıma giderlerini, dağıtım sistemle
r i n i satış politikalarını önceden belirlemek olanağmı bulacaklardır. 

Bu arada proje hazırlanırken piyasa etüdünde işletme denge 
şartlarının daima gÖzönünde tutulması ve rakiplerin uzun dönem 
denge durumlarının bilinmeye çalışılması gerekmektedir. Bu bi lg i 
ler işletme döneminde karşılaşılacak rekabet koşullarına göre uygu
lanacak politika hakkında ayıdmlatıcı olacaktır. 

Piyasa etüdü : Bir projede piyasa etüdü, verilen bir fiyattan 
toplumun satın alacağı düşünülen ve yeni bir işletme tarafından üre
tilecek olan mal veya hizmetlerin hacmini belirleme işidir. Piyasa 
etüdünde i k i kademe vardır. 

a) Bilgilerin toplanması 
b) Tahl i l i ve tahminlerin yapılmasıdır. 

Toplanan bilgiler ve yapılan varsayımlarla incelenen proje için 
bugünkü ve gelecekteki talep miktarım elde etmeyi sağlayan bir ta
lep fonksiyonu elde edilir. 

Toplanacak Bilgilerin Çeşitleri 

1) Üretilecek mal ve hizmetlerin kullanım yerleri ve Özellik
leri. 

2) İstatistik serileri. 
3) Tüketicilerin tip ve özellikleri 
4) Fiyatlar ve maliyet 
5) Arz kaynakları 
6) Dağıtım kurgusu 
7) Rakip maî ve hizmetler 
8) Hükümetin ekonomik politikası etrafında toplanmalıdır. 
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C. Talep Tahminî Yöntemleri : 

Çeşitli yöntemlerden birine karar vermede, elde bulunan ista
tistik verilerine araştırma için sarf edilecek paraya, yöntemin güve
nirl ik derecesine, daha uzun geleceği tahmin edebilme olanağı et
kenler gözönüne alınmaktadır. Ancak araştırmacı bir proje için bir
kaç tekniği deneyebilmektedir. 

1) Mekanik Ekstrapolasyonlar 
a) Hareketli ortalamalar 
b) Basit modeller 
c) Zaman dizileri analizi 
d) Üssel düzeltme 

2) Barometrik Teknikler 
a) Önde giden göstergeler 
b) Baskı indeksleri 
c) D i f üzyon endeksleri 

3) Fikir alma ve Anketler 
a) Yönetici tahminleri 
b) Satış personeli f ik ir ler i 
c) Tüketici Anketleri 

4) Ekonometrik Modeller 
a) Tek denklemli modeller 
b) En-anlı modeller 

Talep tahmin yöntemlerini bir başka şekilde de tasnif ederek 
açıklamak mümkündür. 

I —. Eğilim Yöntemleri (ekstrapolasyon) 
a — Aritmetik doğrusal eğilim 
b — Yarı logaritmik eğilim 
c — İkinci ve poknom eğilimler 
d —• Cobb - Douglas fonksiyonu 
e — Oto korelasyon 

I I — Tüketim düzeyi yöntemi 
a) Talebin f iyat esnekliği 
b) Talebin gelir esnekliği 

' c) Çapraz esnekliği 
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I I I — Tüketim katsayı yöntemi 

I V — Regresyon modelleri 

V — Ana gösterge yöntemi şeklinde yapılabilir. 

D. Gelişmekte Olan Ülkelerde K a m u Sektörü Yatırımlarının 
Planlanması : 

Uluslararası kuruluşların olduğu kadar hükümetlerin kamu ya
tırım tahlilleri, iktisadi planlamanın önemli bir kısmını tamamla
maktadır. Bir yandan bireysel yatırım projeleri, kalkınma planının 
somut ifadesi olurken diğer taraftan da bu şekilde gelişme projele
r inin toplamı devlet sermaye bütçesinin büyük kısmını oluşturmak
tadır. Pekçok uzman geçmiş dönemde proje tahlillerine pratikte 
gösterilen pek az olan ilgiye dikkati çekerek kamu yatırım planla
masının yetersizliğine ve sektörel programların başarısızlığına yol 
açtığını ifade etmişlerdi. Bu konuda teoride ciddi sayılabilen iler
lemeler olmuştur. 

Ancak bu ilerlemelerin tümü uygulamaya henüz aktarılmamış
tır. 

Kamu sektörü tahli l i ile ilgilenirken birbirinden farklı dört tip 
üzerinde durulabilir. 

1 — Yol ve su arzı gibi kamu alt yapı projeleri 

2 — Demir-çelik, güç santralleri gibi kamu teşebbüsü projeleri 

3 — Kırsal kesim kooperatifleri ve küçük sanayi gibi özel sek
tör projeleri için kamu kredisi 

4 — Ulaşım ve madencilik gibi kamu denetimine bağlı olan 
özel sektör projeleri 

Bu şekilde kamu yatırımlarının genişlemesi, sadece sermaye olu
şum şeklini alt yapı yatırımlarını destekleyen niteliğinde bırakmayıp 
gelişen ülkelerde de iktisadi faaliyetlerde önder durumuna getir
mektedir. Yine plancıları, özel sermayenin geri plana ittiği ama dev
letin ekonomik ve sosyal amaçlarını yansıtan gereksinimleri daha 
açık bir yöntemle yapmaya itmektedir. 
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E . K a m u Sektörü Yatırım Projelerinin. T a h l i l i : , . 

Proje değerlemesi bir planlama tekniği olarak da geçen on yıl
da artan bir i lg i ve uygulama bulmuştur. Hemen hemen de geliş
me planlamasının bir yöntemi olmuştur. 

Proje değerlemesinin ktsa bir tarihçesi : Fayda-maliyet tali
h l i , kamu yatırımlarının iktisadi bir değerlendirilmesi tekniği ola
rak 19cu yüzyılın ortalarına kadar gitmektedir. B i l f i i l kullanımı 
1930'larda ABD'nin "New Dea l " kamu işletme programı içinde, ba
raj . projelerinin kongreye sunuluşunda ele alınmıştır. Yöntem çok 
ilkel olup, çiftçilerin bekledikleri net gelir artışı ve yaratılan elek
triğin kâr'ı i d i . 

Modern anlamda proje değerlendirmesi çeyrek yüzyıldan beri 
kullanılan bir yöntemdir. Gelişen ülkelerde bir planlama tekniği ola
rak i lk kez Birleşmiş Milletler ve Dünya Bankası gibi Uluslararası 
organlarca uygulanmıştır. Bunlardan bilinen b i r i Birleşmiş Mil let 
ler Komisyonunun 1958 yılında Lat in Amerika için hazırlattığı bir 
çalışmadır. Ancak bu çalışma daha çok tahmin yöntemiyle i lg i l iydi . 
Yatırım kriterinin kendisi açıkça belirtilmediği halde dışsalîıklar 
ve gölge fiyatlama üzerine bir kısım tartışmalar bulunuyordu. 1960'-
lı yıllarda gerek, akademik gerekse uygulama çevrelerinde gelişme 
planlaması ile ilgilenenler arasında bell i bir yatırım ölçüsünün k u l 
lanılması hakkında hararetli bir tartışma çıktı. Özerlikle bu tartış
mama büyük bir kısmı emeğin fnsat maliyeti ve sermaye-yoğutı 
tekniğin seçimi üzerinde toplandı. Daha sonra proje değerlendirme 
tekniğinin ana hatları üzerinde bir görüş birliği belirmeye başladı. 
Bunlar da iskonto akımlarının ilkelerine ve kıyaslamalı üstünlükler 
teorisinin uygulanmasına dayanmaktaydı. Bu hal ise projeleri i k t i 
sadi planlama işleminin dışında ayrı olarak incelemeye yöneltmek
teydi. 

F . Proje Değerlendirmede Diğer Meseleler : 

Bir planlama yöntemi olarak proje değerlendirmenin başlıca 
güçlü ve zayıf yanı bu mikro planlamanın bir bütün olan ulusal 
planlamadan ne Ölçüde ayrılabileceğinde bulunmaktadır. Bir yan
dan b u ayırım yerel koşula ayrıntının uyumu, bazı yapısal sorunların 
tanımı ve plan uygulamasındaki esneklik gibi etkin planlamanın sı-
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nırlarmı belirleme yönünden yararlıdır. Diğer taraftan ulusal plan
lama süreci içinde ticarete girmeyen ürünün değerlendirilmesi, is-
konto haddinin tayini gibi uygun bir şekilde elden geçüilemeyen 
hususlar ayrılmaktadır. 
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