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OZET

Bu calisma icerisinde, Azerbaycamin Bakii sehrinde turizm
olanaklar1 degerlendirilmis, mevcut duruma gore yapilabilir turizm
faaliyeti belirlenmis ve butik otel yapilmasi calismasi iizerinde
durulmustur. Yatirim iizerine cesitli arastirmalar yapilmis ve isletme
kurulmasi icin gereken fizibilite calismalari incelenerek detayh olarak
gosterilmistir.

Birinci boliimde, yatirnm kavramina yer verilmis ve yatirim
simiflandirmalar1 detayh olarak gosterilmistir. Projenin ne oldugu
arastirlmistir. Ayn1 zamanda yatirim projesi ve yatirnom proje tiirleri
bir-bir ifade edilmistir.

Ikinci boliimde, Fizibilite asamalarla ele alinmistir. Ekonomik
etiit, Finansal yani Mali etiit, Teknik ve Hukuki etiite yer verilmis ve
her biri yeterince ifade edilmistir.

Uygulama boliimii icerisinde, hayali otel isletmesi kurulmus,
tahmini piyasa fiyatlar1 belirlenmis ve otelin mali tablolan
hazirlanarak onlar iizerinde otel yatirnm degerlendirilmistir. Otel
Icerisehir bolgesindeki isletme asamasinda olan bir hazir bina olarak
alimp restorasyon yapilmustir. Isletmenin yirmi dért odasi, bir
restorami ve Kkiiciik bir teras alam vardir. Odalar standart ve suit
olarak iki kategoride hizmet vermektedir. Tiim bunlar dogrultusunda
otelin Gelir ve Gider tablolar: olusturulmus, oda fiyatlar piyasaya gore
degerlendirilmis ve isletmenin mali analizi yapilmistir. Otelin Net Nakit
Akis1 hesaplanmis ve elde edilen bulgularla Net Bugiinkii Degeri ve

Geri Odeme Siiresi bulunmustur. Tiim bu veriler bes yilik bir siire



icerisinde degerlendirilmistir. Otel yatirnm icin kredi basvurusu da
yapilmstir.

Yapilan arastirmalar ve analizler sonucunda, proje yatirnom icin
onaylanmistir. Geri odeme siiresi iki yil yiiz on giin olarak elde

edilmistir.

Vi
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GIRIS

Yatirim kavrami gelisimasamasindaki iilkeler agisindan yiiksek anlama
sahiptir. Gelisme asamasindaki iilkeler kendi i¢lerindeki olumsuz siireci
asmaktan otrii gerekli yatirimlara 6nem vermek zorundadir.S6z konusu
yatirimlar, iilkenin milli gelirinde hizli,olumlu hareketleri olusturacak olan
dinamik, hassas degiskenleri meydana ¢ikartirlar.Objektif Kriterler
acisindan alinan yatinmla ilgili kararlar isletmede rekabeti yiikseltir,
pazardaki degismelere uyum saglamasina, isletmenin piyasadaki degerini
artirmaya olanaklar saglar(Kula ve Erkan, 2001: 146).

Yatinmlarin iktisadi dengeyi birpozisyondan baskasina kaydirmasionu
stratejik dnem, mevkii sahibi yapar. S6z konusu hususungenishissesi, iilke
kaynaklariin yatirimlarayonlendirilme sekline baglidir. Kaynaklar verimli
bicimde tasarruf edilerek, islevsel projelere,etkin alanlara aktarilmazsa
yatirrmlarolumsuz sonuclar ortaya koyacaktir. Verimliyatirnrm politikasi
kullanarak tilkeler kaynaklarini artira bilecektirler. Bunu yatirimin ¢ogaltan
etkisi ve olumlu yonii olarak soyleye biliriz(Caglar, 2016: 2).Yatirimin
verimlilik etkisini bu sekilde 6zetleye biliriz. Yatirimlardagoriile bilecek ani
artim, kendisinden daha fazla gelir artimma yol aga bilir. Ciinki,
harcamalarinin g¢ogalmasindanoétrii gelirleri artanlar, onun biiyiik hissesini
harcamaya yonelirler.

Cogalan gelirin ne kadarinin tiiketmek i¢in ayrilacagini tiiketicilerin
marjinal tiiketim meyilleri tayin edir. Marjinal tiikketimeyili hangi oranda
giiclii olarsa, yatirimin artimindan meydana ¢ikan gelirin tiketim igin
harcanan kismu da 0 kadarcok olacaktir. Ayni  zamanda

tiketimharcamalarindaki artis, bu mallar1 satan kisilerin gelirlerini de



artirarak, onlart farkli harcamalara yonlendirir (KILICBAY, 1968:
320).Boylelikle her yatinm yarandigi yerden baslayarak adim-adim
etrafayayilan gelir, harcama akiminiolusturur diye sdyleye biliriz. i1k olarak
o yatirimla direk ilgili insanlarin satin alma ile gelir giicleriyaranir.
Okisilerin  tiiketimle alakaliharcamalar1 ile gelirin bir hissesizincir
gibiikinci,iiciincii ve ayni yolla diger halkalara ulasir. Kisaca,yeni her
yatirim, ¢arpma tesiriyle bir ¢ok katbiiyiimiis olacak,milli gelirle istihdami
artiracaktir.

Onceki anlatimlardan da anlasilacag: {izre, yatirimlaristihdamin,milli gelir
artisinin,ulusal refah ile eknomik kalkinma hizinin dinamik bir unsuru
olarakoniimiize ¢ikiyor. Yatirimlar gelisme asamasindaki iilkeler agisindan
biiyiikk dnemesahiptirler. Ciinki,igsizligin en asag: diizeye indirlmesi,ulusal
gelirlerin artirllmasi, baska bir soyleyisle beklenen ekonomi biiyiimesinin
gerceklesmesi,yapilan yatirimlarin dagilimi ve hacminden asilidir(Caglar,
2016: 4).

Gelismekteki iilkeler igersinde iiretim faktorlerinden yatirim, Sermaye
mallarimin  unsuru genelde kit goriliir.Ayn1 zamanda kit olmalari
dolayisiylaonlar1 pahali konuma sokar. Boylelikle de yatirnm mallarndaki
pahalilikile kitlik yatirim ve sermaye mallarimin maliyetleriniartiranfaktor
gibionliimiize ¢ikacaktir. Boylenegatif gelismeler, yatirimlarin fiyatlarini
artirarak miitesebbisteki yatirim giiciinii ve arzusunu negatif yonde
etkileyecektir. Bundan dolay1 gelisme asamasindaki iilkelerde yatirimin
olanaklar1 ¢ok kez beklenen diizeyin iizerinde olmaz. Gelisme siirecinde
olan iilkelerdeki yatirirm darbogazi problemikaynak planlamasi ve yatirim
caligmalariyla en ideal yatirimla ilgili projelerin se¢imi konusunu 6n plana

cikartir. Bu konu ileri boliimlerde genis sekilde etiit edilecektr. Yatirimlarin



planlanmasi,dogru yonlere aktarilmasi tilkelerin ekonomileri i¢in ¢ok biiyiik

onemlere sahiptir.



BIRINCI BOLUM
YATIRIMIN TANIMI VE ONEMI

1.1 YATIRIM KAVRAMI

Yatinm kavramini farkli alanlar i¢in, degisik sekillerde tanimlamislardir.
Lakin bu kavramlar kendi 6zlinde ayn1 manay1 tasirlar. Sadece yazilis ve
sOylenis sekillerinde farkliliklara sahiptirler. Emiroglu yatirimi, “Ulusal
ekonominin reel liretim amaglar1 varligina bir dénem igerisinde yapilmis
ilaveler” olarak ifade etmistir(Erbas, 2010). Yatirrmi halkin anlayacagi
ckonomi literatiirii seklinde tanimlamak daha kolay anlasilir olacaktir. Halk
dilinde yatirim genel olarak sermayenin herhangi iste kullanilmasi ya da kar
amaciylackonomik degerlerin ise tahsisi gibi sOylene bilir. Baska deyisle
yatinm, kapital temsil eden bir seyi almaktir. Ekonomi ilminde
yatirimi,Sermayenin artimiyla bagdastira biliriz. Yani belli donem igerisinde
sermayeye konulan net ilaveler yatirim adlanir. Ekonomi agisindan
gelecekteki ekonomi olanaklar1 ve ya geliri yaratan her tiirden harcama
olarak tanimlanabilir (Uslu ve Yildirim, 2017:2).

Yatirnmi mikro ve makro acidan anlatmaya ¢alisalim. Makro yatirimi, milli
gelir ve ekonominin liretimini ¢gogaltmak i¢in harcanan hissesi gibi gortirler.
Baska soyleyisle milli gelir ayn1 yil tiikketilmeyip sermayeye ilave ediliyorsa
yatirim olarak belirtilir.Bundan dolay1 yatirimi her zaman toplam tasarrufa
esit tutarlar. Mikro agidan ise isletmeye uzun siireligine kazang getirecek
biitiin harcamalar olarak sdyleye biliriz. Arazi, teghizat, meteryal, bina gibi
vasitalarin tedarikleri i¢in yapilan harcamalardir. Ya da bir yeni isletme
kurmak,yenilemek i¢in gerekli olan tiim malzemelere yapilan harcamalardir

diye soyleye biliriz(Ozcan ve Sagli, 2012).



1.2 YATIRIM SINIFLANDIRMALARI
Yatirimlar bir ¢ok kisi tarafindan farkli sekillerde siiflandirilmistir. Daha
kolay anlasila bilsin diye yatirimi ekonomik,tiiketici ve finansal olarak iige
ayirmiglar. Anlasilacagi tizere her ekonominin {iretim potansiyeli vardir.
Uretimi gerceklestirmeye olanak saglayan her bir unsur sermaye stokunu
olusturur. Ve bu sermaye stokuna yapilan ilaveler ekonomik yatirim olarak
belirtilir. Baska bir deyisle,belirli donemde ftiretilip ithal edilen mallarin
tilketilmeden geleceye devir edilen kismudir (Yalgmmer ve Aksoy,
2013:7).Finansal yatirimlar ise hisse senetleri,bonolar gibi menkul degerlere
yapilan yatirimlardir. Onlarin yapilis amaci, elde bulunan sermayeyi
artirmak icin kar edile bilecek varliklarin 6nceden tahmin edilerek satin
almmasidir. Ayn1 zamanda elde edilen bu finansal yatirnmlart ekonomik
unsurlart almak i¢in kullanarak isletme i¢in ekonomik yatirima
doniistiirtirler (Ceylan ve Korkmaz, 2015:8).Tiiketici yatirimlar tasarruf
sahibinin elindeki fonu menfaat amaciyla cesitli unsurlara baglamasi olarak
sOylene bilir. Bunu kisaca ifade edersek, herhangi bir mali,6rnegin ¢amasir
makinesini kullanim amagh alip kendi evinde kullaniyorsa bu tiiketim i¢in
yapilmis yatirnmdir. (Madura, 2011:500).
Bundan baska, yatirimlar1 en ¢ok kabul goren sekillerde siniflandiralim:

1. Gayri Safi ve Safi yatirimlar,

2. Otonom ve Uyarilmis yatirimlar,
3. Stok yatirimlari,
4

. Sabit Sermaye yatirimlari.



1.2.1. Gayri Safi ve Safi Yatirnmlar

Bunlar1 Briit ve Net yatirimlar olarak da sdyleye biliriz. Herhangi bir
ckonomide belirli zamanlarda yapilan {retimde sermaye mallarinda
yipranmalar olur. Bu dénemdeki yatirimlarin yipranmalar i¢in harcanandan
geriye kalan kismina Net yani Safi yatirim denir. Ve buradan da yola

cikarsak bu yapilan tiim yatirimlarintoplamina Gayri Safi yani Briit yatirim

denir (Dilmag, 2013:6).

1.2.2. Otonom ve Uyarilms Yatirimlar

Bagamsiz (Otonom) yatirimlar satis ve ya tiketme sayisina bagh
olmaksizin yapilirlar. Altyap: yatirimlar1 da bu sinifa dahildir. Bunlar kara,
tiketim diizeyine ve milli gelire bagli olmaksizin yapilirlar. Esasen uzun
donemli yatirnmlar bu kapsama dahildir. Bu yatinnmlar milli gelirle
bagamsiz olduklarindan dolay1 devlet bu yatirimlar gerceklestirir ve az
gelisen iilkelerde daha ¢ok rastlanir. (Dilmag, 2013:5)Uyarilmis yatirimlar
ise belli bir donemdeki ekonomide olan degismelerden dolayr degisen
yatirimlardir. Bunu mille gelirdeki degismelerin tiiketim harcamalarina
yansimasina gore girisimciler tarafindan yapilan yatirimlar olarak belirte

biliriz.

1.2.3. Stok Yatirimlar

Stok dedikte akila mamiil, yar1 mamiil,ham madde ve bagka yardimci
unsurlar geliyor. Stoklara yapilan yatinnmlar sektorler acisindan farklilik
gostermektedir. Stoklara yatirnm dedikde buraya yalmizca isletme
ambarinda olan mallar dahil deyildir,ayn1 zamanda paras1 O6denmis

olan,kullanim i¢in agilan ve ya kullanilmak tizere yolda olan her tiirlii mal



da buraya dahildir. Bir isletmede iiretim ve satisin hacmi,mamiiliin
bozulabilirlik durumu,teknigi ve s. ona yapilacak yatirimi1 dogrudan etkiler.

(Aksoy ve Yalginer, 2013:267)

1.2.4. Sabit Sermaye Yatirimlari

Yatirim projelerinin  hazirlanmasindaki esas noktalardan biri de sabit
yatirnmin hesaplanmasi olarak bilinir. Yatirimin yapilmasi fikrinin
olusumundan isletmenin agilmasina kadar olan harcamalarin timiini teskil
eden sabit yatinnmdir. Bagka sekilde sOylersek; projenin sonuna kadar
kullanilacak sabit wvarliklarin parayla degerini sabit yatirim olarak
belirleyecegiz (Dumlu, 2008:54).

Sabit sermaye yatirimlari i¢erisinde bunlar1 bulundurur:

a. Yeni yatinmlar: Bunlar yeni bir proje gelistirme asamasinda yapilacak
olan tesis yatirimlaridir.

b. Tamamlama yatirimlar: Uretim asamasindaki dar bogaz gidermeleri,
cksik olan seylerin tamamlanmasi ya da cesitli teknolojilerle tesis
kapasitesini artirma amaci ile edilecek yatirimlara denir.

c. Idame ve vyenilenme yatinmlar;; Donem siiresince  zarar
goren,yipranmaya maruz kalan tesisleri koruma i¢in  yapilan

yatirimlardir.(Candir, 1970:3)

1.3 PROJE KAVRAMI

Projeyi basit olarak tanimlarsak,baslangi¢ ve bitis tarihleri belli olan ve
gidisat1 planlanan bir siirectir diye biliriz. Proje Ydnetim Instituna gore ise
“bir proje, essiz bir lirlin veya hizmeti yaratmak i¢in tistlenilen gegici bir

calisma” olarak tanimlanmistir. Alman standarti DIN 69901, projeyt “bir



kerelik olmas1” ve “benzeri bulunmamasi”na dayali tanimlayarak, hedefi,
stiresi gibi kisitlamalar1 olan ve de kendisine has 6zellikleri kapsadigini
bildirir. (Yilmaz, 2015:3)Proje olmadan,yapilmali islerin diizenli ve verimli
sekilde yiiritiilerek tamamlanmasi miimkiinsiizdiir. Proje, sonucaodakli
faaliyetler tiimiidiir. Zor olan engellerle yiizlesmeden hedeflere, yalniz
projelerin sayesinde ulasmak miimkiindiir. Bundan dolay1 projeler yapilmali
olan isler agisindan Kilit unsur olarak sdylene bilir. Bir bagka ifadeyle, proje
sorunlarin ¢oziimlere ulastirilmasi i¢in gerekli yontem vestireclerin sistemli
olarak belirlenmesi agsamasidir. (Dilmag, 2013:13)

Proje Yonetim Bilgi Birikimi Kilavuzua gore proje “benzersiz bir iiriin,
hizmet ya da sonu¢ yaratmak icin ylriitiilen gegici bir girisim” gibi
tanimlanmistir. Barutgugile gore proje,“belirli kaynaklarla belirli bir zaman
icerisinde tamamlanmas1 gereken ve tekrarlanmayan ozel faaliyetler

toplulugu” seklinde séylenmistir. (Pala, 2016:2)

1.3.1 Proje Tiirleri

Isletmelerde ele alinan ve de yiiriitimde olan farkli projeler vardir. Bunlari
genel olarak; (Barutgigil, 1983:237)

1. Ticari projeler,

2. AR-GE ve miihendislik projeleri,

3. Sabit sermaye ve Ingaat yatirimi projeleri,

4. Yonetim projeleri,

5. Bakim projeleri olarak tanimlaya biliriz.

Ticari Projeler : Miihendis yaklasimitalep eden, belirli kitle talebiya da ig

gereksinim  karsilama amagli  istlenilen ¢esitli  sozlesmeler ve



programlarolarak bilinir. Bunlar esasen imalat, teknik, pazarlama ve baska
yonlerden hayli karigik yapilidirlar ve teknik risk igerirler.

AR- GE ve Miihendis Projeleri : Yenilikgi tdrtinler, tiretim teknolojilerini
gelistirme ya da o iirlinler ilizerinde onemli degisiklikler yapmaamaci ile
baslatilip yiiriitilen projelerdir. Cok fazla diizeyde yenilikler, risk ve
belirsizlikler igerir.

Sabit sermaye ve Insaat yatirim projeleri: Genel olarak,alt yap: yatirimlari
olan bina, arazi ve makinalarin satin alinmalari, kiralanmalar1 amaci ile
yapilan harcamalar ya da sabit tesisin iri ¢apli de§isim ve diizenlenmeleri
icin gerekli cabalardir diye biliriz.

Yonetim projeleri: Islerin vyiiriitiilme ve orgiitlenmesi, isletmenin iginde
olusmus haberlesme agini, denetmek ve de yonetmek i¢in yapilan her
tiirden projeleri kapsar.

Bakim projeleri: Esasen proses endiistrisi igerisinde periodik yapilan
korumaci bakim projeleri olarak bilinir.

Bundan baska projeleri Orgiitler farkli sekillerde de siiflandirirlar.
Bunlardan birisi de bu sekilde belirtilmistir; (Sahin, 2016:18)

1. Blyiikliiyiine gore: Kiigiik,orta ve bliyiik projeler,

2. Amaglara gore: Kar amagh ve kar giitmeyen projeler,

3. Kuruluslarina gére: Ozel projeler,kamu projeleri ve karma projeler,

4. Yer Aldig1 Sektore gore: Tarim, sanayi, ulasim, madencilik, saglik,
egitim ve s.,

5.Uretime Katkilarma gore: Sosyal ve Ekonomi altyapisiyla ilgili projeler,
6.Niteliklerine gore: Yenilenme projeleri,etiit projeleri, kapasiteyi artirmak

i¢in projeler, tamamlanma ve ya iyilestirmek icin projeler.



1.3.2 Proje Omiir Dongiisii

Bu genellikle tiim kuruluslar i¢in hemen-hemen ayni asamalar1 i¢inde
bulundurur. Her hangi bir projenin basariyla sonu¢lanmasi igin yapilmali
islerin belirlenmesi ve bu siirecin planlanarak boéliinmesi onu daha kolay
hale getirir. Bundan dolay1 proje bir-birini izleyen agamalardan olusarak

dongli olusturur.

Sekil 1: Proje Dongiisii

Proje Fikrinin

= ka

Projenin Projenin
Degerlendirvilmesi ve Hazirlanmas:
Denetimi
Projenin l,"”"".""
Analizi
Uygulanmus:

Finansman S.If'.l.llllllkl\l

Kaynak: Ciner, 2007: 18
Baska bir sekilde ifade edersek,projenin Omiir dongiisii sistemle ayni
ozellikleri tagiya bilir. Bunlar kavram, tanim, iiretim, uygulama ve bitisdir.

(Kerzner, 2002:77)
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Projenin Omiir Déngiisii , ad ve sayilar1 projeyle ilgili olan &rgiitlerin ya da
proje sathalariin tiimiine denir. Ve bu ayn1 zamanda projelerin sonlarinda
hangi gegislerin olacagmi ve ya olmayacagini gosterir.(Kiirk¢iioglu,
2006:9)

Projeler her biri farkli ve kendine 6zel siirecleri kapsadigi i¢in onlarin her
birinin farkli yasam dongiileri olur. Genel olarak ise projelerin yasam
dongiisiinii asagidaki sekilde gostere biliriz;

Sekil 2: Projenin Siireci

A : Proje
Proje Organizasyon ve Galigmanin Yurutulmesi
Kapanisi
Baslangici Hazirhk ?
-~ - = » ~ ~
. N
7’ N
’ N
’ .
’
= e "\
o \
~ 2 \
b | I, \
& : \
o / A
c / \
Q \
& o \
U 7 \
a , \
o ’ 1
> ’ \
4 \
4+ ’
\
.g I/ \
] P \
\
= 77 \
- 7 \
- Ay
e \‘
- e = \
>

Zaman

Kaynak: Ciner, 2007: 19
Bu proje dongiisiiniin tim siireclerinin baslamasindan bitimine kadar
izlenmesine ise ‘“Proje dongiisiiniin yonetimi” denmektedir. Belirlenen

amaclar1 elde etmek icin projenin planlanma,organize edilme, biitceleme ve

1



degerlendirme asamalarindan ibaret bir slirectir. Proje dongiisii yonetiminin
basarili olmasindan 6trii bu adimlara dikkat etmek gerekir: (Akilli, 2017:53)
1. Bir asamay1 bitirmeden digerine gecilmemelidir.

2. Her asamada kararlar,kriter ve yontemler tanimlanmalidir.

3. Esas paydaslarin durumlardan haberdar olmasi ve toplantilarda olmalari
lazimdir.

4. Projenin hedeflerinin net sekilde belirlenmesi ve onlara odaklanilmasi

saglanmalidir.

1.3.3 Proje Asamalar

WINCH’e gore proje asamalar1 bu sekilde siralanir;

1. Analiz Evresi

2. Planlama Evresi

Analiz evresi igerisinde sorun,paydas,hedef ve strateji analizlerini tasir.
Planlama evresi de mantiksal matris,faaliyet plani ve biitceyi ele alir (Akilly,
2017:58). Endiistriyel projelerdeki is akimimnin asamalari ise asagidaki
sekilde gosterildigi gibidir ve genellikle bir- birini tamamlayarak zincir
seklinde devam eder ve de her asama kendinden Once gelen asamanin

tamamlandigindan emin oldukdan sonra devreye girmelidir;
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Sekil 3: Proje Asamalan

.......... D_
A "
KAYIT/ DEGERLEME
DENEYIMLER
ARASTIRMA
v % .
BAKIM GELISTIRME __
TASARIM
KULLANIM
SOZLESME
TESLIM... =
................. YARIM. Ao
INSA

Kaynak: Barutgigil, 1983:238

1.4 YATIRIM PROJESI KAVRAMI

Yatirim projesi kavrami i¢in bir ¢ok ifadeler sOylenmistir. Yatirim projesi;
ekonomik,hiikuki, mali ve teknik yapilanmaya sahip plan olarak agiklana
bilir. Bir toplum igerisinde belirli zaman diliminde hizmet ve

mallarin iretimlerini artirma amagcli, elde olan imkanlari1 olusturmak,
genisletmek ya da gelistirmek ig¢in bir Oneri olarak tamimlaya biliriz.
Yatinnm projesinde asagida gosterilen hususlar1 esas sartlar olarak goz
oniinde bulundurmak gerekir.

a. Yatirim, projeyle uzun donemli ve belirli kapasite yaratmali,
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b. Ekonomideki fiziki girdileri almak lazimdir,

c. Dis ve i¢ ekonomiler i¢in hizmet ve mal arz edilmelidir (Caglar, 2016:
12).Yatirim projesi planin bir pargasidir. Bu proje bir ayrint1 olup plandaki
belirtilmis hedefleri elde etmek i¢in olusturulan bir siirectir. Ve bu siirecin
de belirli stliresi ve biitcesi vardir. Bu biitceyle de lazim olan {iretim
faktorleri satin alinarak belirli bir iiretim kapasitesi olusturulur. Yatirim
projesini Sariaslanin deyimiyle ifade edersek, her hangi bir belirlenen
zaman icerisinde elde olan mal ve hizmetlerle planlanmis bir siireg
igerisinde gerceklestirilecek uygulamalar biitiiniidiir diye biliriz (Erbas,
2010:32).

Oktay Gilivenli acisindan yatirnm projesi, ililkenin ekonomisine nazaran
tanimlanirsa, iilke kaynaklarimi belirli siire igerisinde, mal ve hizmetlerin
tretiminde kullanilmasint Ongodren plan olarak, yatinmciya nazaran
tanimlanirsa,ekonomik,hukuki,tekniki ve mali yapiya sahip plan seklinde
ifade edilir.( Karayiin, 2016:46)

En genis anlamiyla, belirli hizmet ve mallarin iiretimini gergeklestire
bilecek tesisleri olusturma amaci ile kaynaklarin tahsisini 6ngoren projedir.
Birlesmis Milletler Kalkinma Teskilat1' ise yatirnm projesini ; Se¢ilmis bir
toplum igerisinde belirli zaman diliminde mal ve hizmet iiretimini
cogaltmak amaciyla imkénlar olusturmak, genisletmek ya da gelistirmek
i¢in bir uygulama olarak belirtmistir.(Kilig, 2015:14)

Biitiin bu tariflerden de goriildiigii lizere, yatirim projesi biiylik oranda
gelecekle baglantili bilgilere ve verilere dayanir. Ideal yatirim projesinden

beklenenler ise asagidakilerdir;
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1) Yeni {iretim kapasitelerinin kurulma ya da var olan kapasitelerin
yenilenmeleri, biyiitilmeleri ve de gelecekteki donemlerde iiretimi
artirmalarini amaglar.

2) Ekonomiden iiretime dayali faktorler isteyecektir; sermaye, isgiicli ve de
cogunlukla dogal kaynaklar1 kullanir.

3) Yatirim projeleri, belirlenmis iiretim teknolojilerinin uygulanmasi i¢in
olanaklar saglayacaktir.

4) Yatirim projeleri, bir cok hukuki s6zlesmelere yol agar.

Bundan baska yatirim projelerinin sinirlayict 6zellikleri de vardir;
1) Yatirimlar, projelerle uzun dénemli ve planh bir kapasite yaratmalidir.
2) Ekonomideki fiziki girdileri almalidir; hammadde, is giicii ve sermaye.

3) Dis ve I¢ ekonomiler i¢in hizmet ve mallar getirmelidir.

1.5YATIRIM PROJESI SINIFLANDIRMALARI

Yatirim projelerinin ¢esitli nitelikleri i¢inde bulundurmasi onlar1 degisik
isimlerle simiflandirmaya sebep olur. Yatirim sekillerini incelerken farkli
bakis acilar1 olusturulur ve bundan dolay tiirlii-tiirlii siniflandirmalar ortaya
cikar. En belirgin siniflandirma ise,yenilenmeye yonelik yatirim projei,yeni
hizmet ve mal iretmeye yonelik yatirim projesi,genislemeye yonelik

yatirim projeleri ve stratejik amacglara yonelik yatirnm projeleridir (AK,

2004:16).

1.5.1 Yeni Mal ve Hizmet Uretmeye Yonelik Yatirim Projeleri
Yeni hizmet ve mal {liretmek igin iliretim faktorlerini bir araya getiren

yatirimlara denir. Piyasadaki karsilanmamis taleplerin varligi, ya da
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giinimiize kadar karsilanmamis ihtiyaglarin belrlenmesi yeni mal ve
hizmetleri iiretmeye sebebiyet verir. Isletmeler bu amag igin yeni araziler
satin alir,iizerine binalar insa eder,isletmeler kurur,makineleri ve
ekipmanlar1 satin alirlar ve liretime baslarlar ve tiim bu siire¢ yeni {iretim
icin yatirim projelerine 6rnek gibi gosterile bilir. Bu yatirnm acisindan
bakildiginda iriinlerin iiretim i¢in yeniden baslatilmasi esas amildir. Bu
sOzii giden iiretim, mevcut kuruluslar tarafindan yapila bilecegi gibi, yeni
olusmus tiizel kisilikler tarafindan da yapila bilir. Yeni,biitiiniiyle yeni bir
tesisyapilanmasina yonelik yatirimlari ifade edir. Bunlar1 esasen gelisme
asamasindaki iilkelerde gormek mimkiindiir, ¢linki, parasal ve de sayisal
acidan onemleri bilyiik projeleri olustururlar. Ornek olarak sdylersek, yeni

oteller, yeni bir restoran, seyahat acentalar1 ve s.(Dilmag, 2013:20)

1.5.2 Yenilenmeye Yonelik Yatirim Projeleri

Yenilenmeye yonelik yatirnmlarda genellikle kurulmus bir kapasite var
olmaktadir. Projede istthdam daha 6nceden yapilmis olur. Hizmet ve mallar
tretilerek pazarlara sunulur. Esasen bu tiir projelerde pazar paymi koruma,
pazar payr artirma, isgiiciinde, malzemelerde ve enerji gibi faktorlerde
tasarruf saglamaya calisarak daha ucuza ya da daha kaliteli hizmet ve
mallar1 liretmeye olanaklar saglar. Bu amag¢ dogrultusunda var olan {iretim
sahfalar1 yenileriyle degistirilerek gelistirilir.Donem siiresince asinmaya
maruz kalan, eskiyerek kullanisa yararli olmayan, yipranma ve ya hasar
gormiis donanimlarin  korunmalar1 i¢in iretim kapasite ve 0Ozelliyi
degistirilmemek sarttyla olusturulan yatirimlara denir. Bagka bir deyisleyse,
tretim  faktorlerinin, eskimis  donanimlarin  yenilenmeleri  igin

kullanilmalaridir (Giirtunca, 2013:16).
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Yenileme yatirim projeleri, turizm isletmelerindeki iirtinlerin, hizmetlerin
stirdiiriilebilmesi i¢in asinmaya maruz kalmis, yipratilmis, iiretim giiclinii
kaybeden ya da teknolojik a¢idan eskiyen, modadan kenar kalmis sabit
varliklar1  yenilemek konusu iizerinde durur. Ornek olarak, otel
isletmelerinde eskiyen ve ya kullanilamayacak durumda olan bulasik
yikama makinesi, klima gibi ekipmanlarin yeni iriinlerle degistirilmesini

sOyleye biliriz.

1.5.3 GenislemeyeYonelik Yatirim Projeleri

Genislemeye yoOnelik yatinm  projelerindeki amag¢ ilave iiretim
kapsitelerinin olusturulmasidir. Bu yaturm tiirlindii, isletmeler piyasadaki
olusan talepleri karsilamaktan otrii kapasitelerinin  kullanim oranini
artirirlar. Genisleme yatirimiyla var olan iiretim kapasitesi fazla bir oranda
artirilarak genisletilir. Isletme ilave uretim birimleri elde eder. Bu amag
dogrultusunda  isletmeye yeni  binalar,makineler,yeni  alet ve
avadanliklar,araclar getirilir ve personal sayis1 artirilir. (Aksoy ve Yalginer,
2011 :6)Bu yatirnmlar, gorildiigii {lizere c¢alisan durumda olan bir
isletmenin iiretme kapasitesinin g¢ogaltilmasi i¢in olusturulan program
olarak ifade ede biliriz.

Genisleme yatirimlari, var olan yatirimlar talebi karsilamakta yetersiz
oldugu durumlarda firmalar araciligiyia ortaya konulur. Bunlari, var olan
tesisin liretimini arttirmak, yeni tesis kurmak, farkli firmalarla ortakliklar
olusturmak,istthdami artirma yoniinde faaliyet sunmak ve baska sekillerde

belirte biliriz (Dilmag, 2013:22).
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1.5.4ModernizasyonaYonelik Yatirim Projeleri

Isletmelerin sahip olduklar1 mevcut kapasiteleri ve iiretim giicleri vardur.
Yatirimlarin teknik Omiirlerine heniiz ulasilmamistir. Ancak ekonomik
Omiirleri sona ermek iizeredir. Ve ayni zamanda tiiketicilerin tercihleri
degismis ve bagka alanlara talep yaratmalari mevcut {iriine olan talebi de
distirmiistiir. Rakip firmalarin da bu pazara girmeleri rekabeti zorlamis ve
mevcut isletmeyi daha kaliteli ve fonksiyonel iiretimler yapmaya
zorlamistir. Tiim bu proses sonucunda isletme modernizasyon yatirimi
yapmak yoluna gitmeye mecbur olmustur. Netice olarak, isletme sahip
oldugu tretim araglarini yenileriyle degiserek ,iirettigi mal ve hizmetleri
yeni araglarla iliretmeye devam edecektir. Modernlestirmedeki amag¢ yeni
liretim yontemlerine ya da teknolojilere sahip olarak, eski verimlilige oranla
daha cok ve ekonomik iiretim asamasi olusturmaktir. Buradaki esas amac
tiretimdeki yenilenmeleri teknolojiye de yansitmaktir (Yalginer ve Aksoy,
2011:6) Buna turizm agisindan Ornek verecek olursak, mesela bir otelin
onbiirosunda kullanilan rezervasyon programinin yenisiyle degistirilmesini
ya da seyahat acentasinda bilet rezerv programinin bir iist versiyonuyla

degistirilmesini sOyleye biliriz.

1.5.5 Stratejik Yatirnm Projeleri

Stratejik yatirimlar isletmelerde uzun siire boyunca karlilik payimni artirmaya
yardimct olan onemli etkenleri kendisinde barindirir. Esasen isletmelerin
pazar degerlerini artirmak cabalari,risklerini diisiirmeye caligmalari,liretim
siiresini uzatmak istemeleri stratejik yatirimlari yapma nedenlerini

olusturur.
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Stratejik yatirimlar,atak,savunmali ve karma karakterli olaraksiiflandirilir
(Yalgmer ve Aksoy, 2011:6). Isletmeler {iretimi uzatmak igin
hammaddelerin de tiretimini kontrolde tutmak isterler. Bunlara soyle 6rnek
verecek olursak, bir petrol sirketinin petrol kuyusu agmak i¢in olusturdugu
yatirim savunma karakterli yatirim olarak ele alinir.

Stratejik yatirimlar pazardaki pay1 artirmaya yonelik de yapila bilir. Ornek
olarak, diinyanin bir ¢ok iilkesinde faaliyet gdsteren bir satis firmasinin
belirli bir bolgede faaliyet gosteren kiiciik magazayi satin alarak pazardaki
payini artirmasi ve atak gostermis olmasi. Bunu da atak stratejisi olarak ele
ala biliriz.

Ve bir de isletmler yurt dis1 ve yurtici pazarlara girmeye c¢alisarak bir ¢cok
subeler,dagitim kanallar1 ve satis temsilcileri olusturarak pazarda biiylime
yoluna giderler. Bunlar da karma strateji olarak belirlenmistir.Bu yatirimlar
isletme acisindan dolayli yararlar saglayan, kazandiracagi faydalari uzun
donemde elde ederek katki saglayan ya da bazi durumlarda yatirimlarin
saglayacaklar1 faydalarin parayla degerlerini 6l¢gmenin miimkiinsiiz olacagi
yatirimlardir. (Akgiic, 2013:323)

Tim bunlardan bagka yatirim projelerini Kar amacina gore de kategorilere
ayrrmiglardir;

1) Kar amaci giiden yatirim projeleri — menfaat elde etmek i¢in yapilir.

2) Kar giidmeyen yatirim projeleri — menfaat olmayan,saglik,egitim ve s.
Ve bir de kisaca belirtirsek anafikir bakimindan bu kategorilere
ayrilmistir;(Caglar, 2016: 2)

1. Sektorel calismalara dayanan yatirim projeleri

2. Genel kalkinmaya dayanan projeler

3. Piyasa arastirmasina dayanan yatirim projeleri
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4. Tabii kaynaklara dayanan projeler

5. Politik yatirim projeleri
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IKINCI BOLUM

FiZIBILITE ETUDUNUN HAZIRLANMASI
2.1 FIZIBILITE ETUDU
Fizibilite etiidleri,projelerin, hakikaten fizibil olduklarmni ve yatirimcilara
yararlt ola bileceklerini kanitlamak amaciyla hazirlanirlar. Bu incelemeler
genellikle proje sahiplerinin fikirlerini gergeklestirmenin olanaklarini Slger.
Fizibilitede amaglar belirli sekilde ifade edilmelidir ve yapilacak isler de bu
amaclar dogrultusunda gergeklestirilmelidir.
Fizibilite etlidii,yatirim kararlarindan Once,basta teknik,hukuki,finansal ve
ekonomik analizler olmak {izre, vergi, karlilik ve baska verileri igerip,
yatirim fikirlerinin rasyonelliklerini belirleme konusunda bilgi veren
calisma tiiriidiir. (Kiictk, 2013: 94)
Fizibilite etiitlerinin amaci, yapilacak yatirnmi detayli olarak inceleyip
faydalarin1 degerlendirerek, en karli yatirimi segmeyi saglamaktir. Fizibilite
etiitler1 sonucunda ortaya ¢ikan raporlar teknik,hukuki,ekonomik ya da mali
acidan olumsuzsa, yapilacak olan yatirim fikrinden doniiliir. Bundan dolay1
baz1 kaynaklarda fizibiliteyr yapilabilirlik ve ya uygulanabilirlik -etiitii
olarak ifade ederler. Bundan yola ¢ikarak bu fikri sOyleye biliriz ki,
projenin yatinmindan sonra ortaya ¢ikacak mali kayiplar1 6ngérmek igin
fizibilite ¢caligmalar1 yapilir.
Fizibilite c¢alismalari ve raporunun hazirlanmasini esas kilan amaglar
sunlardir: (Mucuk, 2016: 84)
1. Isletmenin kurulmasi kararmnin verilmesi
2. Isletmenin kurulus yeri ve biiyiikliigiiniin belirlenmesi
3. Yatirimin finansal yiikiinii ortaya koymak ve gerekli kurumlara fizibilite

raporu sunmak
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4. Tesvik kredileri,yatirim indirimleri ve s. gibi devletin saglamis oldugu
olanaklardan yararlanmak icin ilgili kamu organlarina fizibilite raporunu
sunmak
5. Projenin gergeklesecegi donemde karsilasilabilecek gilicliikleri 6nceden
belirleyip dnlemler almak.
Fizibilite calismasi1 yatirim Kkararlar1 i¢in ekonomik,teknik ve finansal
temelller saglamalidir.Fizibilite calismasi bitirildiginde, her hangi bir
isletmenin kurulmasina karar verilmis bilgiler toplanmis demektir. Fizibilite
etiidiiniin asamalar1 sunlardir: (isli, 2011:7)
1. Baslama asamasi (Projenin tanimi ve kapsami)

. Piyasa aragtirmasi

. Hammadde etiidii

. Yer secimi

. Kapasite se¢imi

2

3

4

5

6. Teknoloji se¢imi
7. Isletme organizasyonu (Insan kaynaklarr)
8. Isletme donem gelir ve giderleri

9. Finansal Analiz

10.Sonug (Degerlendirme ve Oneriler)

Fizibilite raporu ise finansal,teknik ve ekonomik etiidlerle olusan asagidaki
konular1 igermektedir:(Mucuk, 2016: 86)
- Pazar durumu,tesis kapasitesi (Pazar arastirmasi,pazarlama ve
satiglar,kapasite ve liretim)
- Malzeme girdileri

- Isletmenin kurulus yeri
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- Proje miihendisligi
- Teknoloji
- Insaat ve donatim miihendisligi
- lIsgiicii
- Idare ve satis giderleri
- Mali analizler
Fizibilite uzmanlik gerektiren bir i oldugu i¢in ekip ¢aligmasi gerektirir.
Dolayistyla da iktisat ve buna yakin alanlarda uzmanlasmis kisiler bu ekibi
olusturur.
Fizibilite belirtildigi gibi ti¢c yonden ele alinir:
1. Ekonomik
2. Teknik
3. Finansal ve mali etiitler.

Bu etiitleri genel hatlariyla asagidaki boliimlerde agiklayalim.

2.2 EKONOMIK ETUT

Fizibilitenin ilk asamasimi ekonomik etiit olusturur. Bunun nedeni ise,
incelenme siirecindeki yatirnm fikrinin gergeklestirilmek i¢in uygun olup
olmadiginin evvela ekonomik agidan degerlendirilmesidir. Ekonomik etiit,
isletmelerin ne kadar mal ya da hizmeti liretmeleri gerektigini, onlar1 hangi
fiyatdan satabileceklerini, iiretecekleri {iriinler i¢in pazar

arastirmasi, pazar bliylime orani (talep tahmini), isletmelerin nerede
kurulacaklarin1 ve hangi kapasiteyle kurulmalar1 gerektigini ortaya koyar.
Ekonomik etiitte esasen bu konulara yer verilir;(Gedik ve Akyiiz, 2005: 53)
1) Talep tahmini ve pazar aragtirmasi,

2) Isletme kapasitesinin saptanmasi,
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3) Isletme kurulus yeri se¢imi.

2.2.1 Talep Tahmini ve Pazar Arastirmasi
Pazar analizindeki ilk nokta talebin tahminidir. Temel olarak ise talep
analizi tiiketiciye etki eden faktorleri tespit etmeyi hedefler. Talebi
etkileyen faktorler dedikde esasen talebin niteligi s6z konusudur. Nitelik
dedikte talep edilen mamiiliin 6zellikleri belirleyici r6l oynamaktadir.
Uretilen mamiiliin tasarim ve Ozelliklerinde tiiketicinin kisilik,zevk ve
tercihleri etkili rol oynamaktadir. Pazar boliimlemesi ve mamiil tasariminda
dikkate alinmasi gereken nitelikleri belirleyen unsurlar asagidakilerdir:
(Yalgimer ve Aksoy, 2011: 18)

- Yas

- Cinsiyyet

- Egitim Durumu

- Meslek

- Aile yapisi

- Gelir Yapisi

- Psikolojik Yap1 (Ihtiyaglar,Ogrenme Siireci,Kisilik,Algilama)
Talebin tahmini gelecekteki belirli bir zaman diliminde, belirli fiyat
diizeyinden tiiketicilerin ne kadar mal ve hizmet satin almay istediklerini
belirler. Talebin yalnis tahmin edilmesi de iki sekilde olusur:
a) Asir1 Talep- Tahmin edilen talep gercekte olan talepden fazla olursa bu
asir1 talep tahmini seklinde ifade edilir
b) Yetersiz Talep- Tahmin edilen talep ger¢ekte olan talepden az olursa

buna yetersiz talep tahmini denir.
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Talep tahminindeki amag gergekte olani tahmine maksimum yansitmaktir.
Talep tahmini i¢in gesitli talep tahmin yontemleri vardir,bunlar nicel ve
nitel yontemler olarak gruplandirilir. Bunlar da kendi aralarinda boyle
gruplandirilir: (Yalgmer ve Aksoy, 2011: 34)

1. Nitel Yontemler

a) Bireylerden goriis alma (tiiketiciler,yoneticiler,rakipler)

b) Uzmanlardan goriis alma (Delphi, Nominal grup)

2. Nicel Yontemler

a) Kiyaslama

b) Grafik

¢) Ik ve Son yil

d) Yarim Ortalama

e) Hareketli Ortalama

Pazar arastirmasinda ise bu konular incelenir:

1) Talep miktar1 arastirilir

2) iiretim ve Ithalat arastirilir

3) Cari piyasa fiyatlar1 ve maliyet arastirilir

Pazar arastirmasinda verileri toplarsin ve toplanan verilerle analizler yapar
ve tahminlerde bulunursun. Verileri ilk ve ya ikinci elden toplarsin. Esasen
verileri 3 yontemle toplarsin:

1. Anket

2. Gozlem

3. Deney
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2.2.2 Kurulus Yeri

Isletmelerde kurulus calismalar1 iizerinde onemle durulmasi gereken bir
konu da kurulus yeri se¢imidir. Kurulus yeri isletmenin faaliyyetde
bulundugu yer olup, isletmeyi kurarken yapilacak islerin basinda gelir. ilk
once kurulus yerinin 6nemi ve optimum kurulus yeri ele alinmali, daha
sonra ise kurulus yeri se¢imini etkileyen faktorler,kurulus yeri se¢me
yontemleri incelenmelidir.

Kurulus yerlerinin esas amaclari, isletmelerin giderlerini en diisiik ve
gelirlerini en yiiksek tuta bildigi, en yiiksek kar ya da en ¢ok fayda
saglandig1 bir yer se¢imi saglamaktir. Kurulus yeri sik-sik degistirilirse
parasal ve miisteri talebi acisindan kayiplara neden olur. Bundan dolayzi,
kurulus yeri kapsamli ve karsilagtirmali analizler yapilarak detayli incelenip
tespit edilmelidir. (Kiigiik, 2013: 111)

Kurulus yeri se¢imi 3 asamadan olusur:

1. Tesinin kurulus bolgesinin se¢imi

2. Bolgenin belirli yerlerinin se¢imi

3. Belirlenen bolgede tesisin kurulacagi arazinin se¢imi

Temel olarak ise kurulus yeri segilirken bu siire¢ izlenir: (Yalgmer ve
Aksoy, 2011: 87)

a. Kurulus yeri ithtiyacinin belirlenmesi,

b. Thtiyaci karsilayacak alternatif kurulus yeri tespiti,

c. Alternatif kurulus yeri 6zelliklerinin tespiti,

d. Alternatifin nitel ve nicel olarak analizi,

e. Analizlerin sonucunda kurulus yeri se¢imi.

Isletmelerin kurulus yerlerini segmede yardimci olan faktorler vardir. Bu

faktorler 12 baglik altinda toplanir: (Mucuk, 2016: 116)
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. Hammadde

. Uretilecek mamiiliin 6zelligi
. Iscilik tedarik imkanlar1

. Talebe yakinlik

. Ulagim imkanlari

. Arsa bedeli

. Dogal yap1

. Alt yap1

O o0 3 O L B~ WL N

. Tesvik ve sinirlamalar

10. Ulke kanunlar

11. Tesisi ileride biiyilitme imkanlar1
12. Toplumsal yap1

Bundan baska kurulus yeri se¢imini etkileyen segme yontemleri vardir:
1. Basabas noktas1 yontemi
2. Maliyet ve Kar karsilastirmasi yontemi

3. Puanlama yontemi

2.2.3 Kapasite Belirlenmesi

Kapasite kavrami, belirli bir isletmenin her hangi bir donemde elindeki
kaynaklar1 kullanarak elde ede bildigi maksimum c¢iktiy1 ifade eder. Bir
igletmenin iirete bildigi mal ve hizmetlerin Olgiilerek ifade edilmesine
isletme kapasitesi denir. Bir isletmenin elinde olan hammadde, isgiicii,
malzeme ve makine gibi faktorler ile belirli bir donemde maksimum trettigi

mal ve ya hizmet miktar1 o isletmenin kapasitesidir. (Dilmag, 2013: 36)
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Bir isletme kurulurken onun aylik,yillik iiretim olanaklar1 degerlendirilmeli
ve bliytikliigii kapasitesine uuygun sekilde yapilmalidir.
Kapasiteyi belirlerken faydalanilan bir ¢ok kapasite tiirleri vardir:(Mucuk,
2011: 104)

- Maksimum ve yaTeorik ,

- Pratik ve ya Normal ,

- Fiili ve ya Gergeklesen ,

- Atil ve ya Bos,

- Optimum kapasite,

- Asirt ve ya Zorlanmis kapasite.
Maksimum kapasite mevcut makine ve techizatla hi¢ bir duraklama,
gecikmek ve ya ariza olmaksizin ulasabilecek en yiiksek kapasitedir.
Pratik kapasite ise goz Onilinde bulundurulan gecikmeler ve arizalar
nedeniyle duraksatilan imalat1 dikkate alarak geride kalan kapasitedir.
Fiili kapasite her hangi bir faaliyet donemi igerisinde var olan iiretimin
kullanmas1 sonucunda ulasa bilecek iiretim miktaridir.
Atil kapasite ise isletmenin talep yetersizligi ve ya buna benzer nedenler
dolayisiyla kullanmadigi,arta kalan kapasitedir.
Optimum kapasite, belirli bir isletmenin minimum maliyetlerle tiretebildigi
irlin miktaria denir.
Asin kapasite ise isletmenin, biitiin sistemi zorlamakla pratik kapasiteyi
asarak onun {izerinde elde ede bildigi kapasitedir.
Kapasite segimini etkileyen bazi faktorler de vardir :(Ozpeynirci, 1999: 30)

- Talep hacmi,

- Teknoloji,

- Finansman,
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Kurulus yeri,

Diger faktorler.

2.3 TEKNIK VE HUKUKIETUT

Ekonomik etiitden sonraki asamayi teknik etiit olusturmaktadir. Pazar

analizi yapildikdan sonra yeterli talep géren mal secilir ve teknik etiitle bu

malin TUretilebilirligi tespit edilir. Bu kapsamli bir inceleme daha ¢ok

miihendisler tarafindan yapilir. Teknik analiz, yatirnm projesinde iiretilecek

mamiiliin teknik o6zelliklerini tespit etmeyi, liretime gerekli teknolojilerin

se¢cimi, hammaddeler ve malzemelerin, ayn1 zamanda is¢ilik ihtiyacinin,

tesis binasinin segilmesi, yerlesim planinin olusturulmasi ve uygulama plani

hazirlanmasi ¢alismalarini kapsar. (Aksoy ve Yalgier, 2011: 71)

Teknik etiit kapsamina giren konular esasen bunlardir:

Proje teknik tanimi,arazinin zemin etiidii,hammadde ve malzeme
etiidi

Uretime gerekli ulus ve teknolojilerin segimi,secimlerin sebepleri ve
maliyetler

Makine ve techizatlarin secimi,ozellikleri,tercih edilme
sebepleri,maliyetleri ve teknik omiirleri

Tesis yerlesim plani

Insaat isleri

Montaj isleri ve onlarin maliyetleri

Teknik etiid yapilirken ilk olarak belirlenmesi gereken hangi iiretim

metodunun  kullamlacagidir. Uretim metodlar1  segilirken en son

kullanilanlar tercih edilir, ancak hi¢ denenmemis olan metodlarin kullanimi1
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risk igerir. Uretim metodu secimini etkileyen faktdrler bunlardir:
(Ozpeynirci, 1999: 36)

- Tek, seri ve ya kitle tiretimler

- Yontemin risk derecesi

- Emek, sermaye gibi agirlikli faktorler

- Yan iirtinlerin degerlendirilme durumu
Uretim metodundan sonra dikkat edilmesi gereken konu makine ve
techizatdir. Sec¢ilen makine ve donanimlar iilke igerisinde bakimi yapila
bilecek ve ya onarim problemlerinin giderile bilecegi tiirden olmasina
dikkat edilmeli. Secilen makine fazla isgiicii talep eden mi olmali yoksa
bliyiik Ol¢iide kendi-kendine calisa bilen tiirden mi olmali. Tiim bu seyler
g0z oniinde bulundurularak makine se¢imini etkileyen faktorleri siraliyalim:
(Aksoy ve Yalciner, 2011: 81)

- Secilen makine iiretim mamiillerini yapacak diizeye sahip olmali

- Donanim talebi karsilaya bilecek kapasitede olmali

- Makineler teknolojik yeniliklere sahip diizeyde olmali

- Makineler kaliteyi koruyacak niteliklere sahip olmal

- Makinelerin maliyetleri hesaplanmali ve en tasarruflusu se¢ilmeli
Tiim bunlardan sonra {lizerinde esasen durulmali konu teknik elemanlarin
secilmesidir. Yeterli ve nitelikli personel secimine dikkat edilmelidir.
Personel ihtiyacglartyla ilgili etiidlerbunlardir:

- Personel ticretleri

- Personel 6zellikleri

- Sendikalar

- Personelin sosyal sorunlari

- Egitim
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- Rakiplerin personel politikalari

Hukuki etiid ise mali sorumlulugu sinirlamak, sermaye gereksinimi,

vergilendirme, kredi saglanmasi gibi degerlendirmeleri igerir.

2.4 FINANSAL ETUT
Fizibilitenin ekonomik ve teknik etiitlerden sonra gelen en son agamasi
finansal etiitdiir. Ekonomik ve teknik incelemelerin sonug¢larinin mali olarak
ortaya konulmasi finansal etiidiin {lizerine diiser. Finansal analiz, projenin
gerceklesmesi i¢in kurusulunda gerekli yatirim tutarini ve elde edecegi gelir
miktarim1  tahmin etmek ve projeyi mali acidan degerlendirmeyi
amaglar.(Ozpeynirci, 1999: 39)
Finansal etiit genellikle bu konular1 kapsar; (Gedik ve Akyiiz,2005:54)

- Yatirimin tutarin1 hesaplamak

- Isletme gelir ve giderlerinin tahminlerini yapmak

- Finansman kaynaklarini saptamak

- Isletme karlilik durumlarini analiz etmek

- Organizasyon durumunu incelemek
Finansal analiz yatirim projelerinin parasal olarak degerlendirilmesidir. Bu
analiz yapilirken kullanilan degiskenler sunlardir:

- Yatirim harcamasinin tutari

Duran varlik maliyetleri
- Proje giderleri

- Teknik yardim ve Lisans
- Avrazi bedeli

- Ingaat giderleri
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- Makine giderleri

- Genel giderler

- Tasit ve Demirbaslar

- Isletmeye alma giderleri
- Beklenmeyen giderler

- Yatirim hurda degeri

2.4.1 Sermaye Hesaplama Yontemleri
Sermaye giderleri, projenin uygulamaya koyulup iiretime geg¢ilmesine kadar
maddi ve maddi olmayan sermaye faktorlerine yapilan harcamalardir. Tim
bu faktorleri asagidaki gibi siralayalim: (Caglar, 1996: 36)

- Kurulus yeri giderleri

- Proje ve etiid giderleri

- Patent ve know-how giderleri

- Arsa bedeli

- Arazi diizenleme giderleri

- Ulastirma giderleri

- Ana fabrika, makine giderleri

- Ithal ve giimriik giderleri

- Montaj

- Genel giderler

- Tasima giderleri

- Beklenmeyen giderler

- Donem faizleri
Sermayehesaplama yontemlerini ise kisaca boyle ifade edelim:(Kiirsat ve

Yalgmer, 2011: 188)
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- Kar pay1 modeliyle hesaplama
- Sermaye fiyatlandirma yontemiyle hesaplmama
- Agirlikli ortalama yontemiyle hesaplama

- Piyasa degeri iizerinden hesaplama

2.4.2 Belirlilik Sartlariyla Yatirnm Kararmmin Verilmesi

Belirlilik kosulu igerisine dahil olan yontemler kendi igerisinde iki
kategoriye ayrilir. Bunlar statik ve dinamik yontemlerdir.(Ceylan ve
Korkmaz, 2015: 319)

Statik yontemler:

1. Ortalama yillik gelirin ortalama yatirim tutarina orani yontemi- vergiden
sonraki yillik ortalama gelirin, ortalamayatirim tutarina oranidir.

2. Geri 0deme siiresi yontemi - Yatirimin ne kadar siirede geri 6denilecegini
hesaplama yontemidir, yatirim tutariin yillik net nakit girisine oranidir.

3. Yillik ortalama net nakit girisinin yatirnm tutarina orani yOntemi-
ortalama net nakit girislerinin, yatirim tutarina oranidir.

4. Toplam net nakit girisinin yatirim tutarina orani yontemi- net nakit girisi
toplaminin, projenin yatirim tutarina oranidir.

5. Denetim yoluyla siralama yontemi- iki ve ya daha ¢ok proje arasindan en
cok arzu edileni denetim yoluyla belirlemeye yardimer olur.

Dinamik yontemler:

1. I¢ karhilik oram1 ydntemi- projenin nakit giris ve ¢ikislarini birbirine
esitleyen iskonto oramidir.

2. Net bugilinkii deger yontemi- iskonto orani kullanilarak nakit giris ve

cikislari indirgenir.
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3. Karlilik endeksi yontemi- gelecekteki net nakit girislerinin bugiinkii

degerinin, nakit ¢ikislarinin bugiinkii degerine oranidir.
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UCUNCU BOLUM
BUTIK OTEL YATIRIM PROJESI. BIR UYGULAMA
3.1. UYGULAMA KONUSU
Uygulamanin konusuAzerbaycaninbagkentiBakiide bir butik otel yatirim
projesini olusturmaktir. Biitceleme yapilabilirlik etiidii formasinda olacaktir.
Yatirimin biit¢elemesi iizerinde kurulus yerinin se¢imi, tekniki etkenler
etkilidir. Calisma verileri genel olarak pazar fiyatlar1 baz alinarak ortaya

konulmus ve 6nceden hesaplanarak projenin uygulanabilirligi 6l¢iilmiistiir.

3.2. OTELIN OZELLIKLERI

Kurulus yeri olarak turistlerin en ¢ok tercih ettikleri blge olan igerisehir
secilmistir. Bu bolge sehir i¢i ulasim i¢in biliyiik avantaja sahiptir. Bolge
otel igletmeciligi i¢in gerekli olan tiim altyapi olanaklarina sahip olmakla
beraber, hem de sehrin ziyaret edilen en 6nemli alanlarindan biri olmasiyla
yatirim i¢in bilyiik avantaja sahiptir.

Otelimizi kisaca asagidaki tabloda ifade edelim:

Tablo 1: Otel Bicimi

Yer Icerisehir
Otel alani 1400kv
Kat sayisi 4

Oda sayis1 24
Restoran 1
AsansOr 1
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4 kath, 1 asansorlii ve 1 restoranli otelimizin kii¢iik bir teras alani1 da vardir.

[lk kat resepsiyon, 2 yonetici odasi, lobi, WC ve restorandan ibaretdir.

Lobi 2 divan, 6 koltuk ve 2 masa olmakla toplam 10-12 kisilik bir
kapasiteye sahiptir.

Lobinin hemen yaninda restoranimiz yerlesiyor. Restoran 8 masa, 28
sandalye ve 16 kisilik 4 masa ve 16 sandalye ile toplamda 44 kisilik
bir kapasiteye sahiptir.

Mutfagimiz restoran alani icerisinde yer alir. Icerisinde hizmet icin
gereken 2 buzdolabi, 2 soba, bulasik makinesi, mutfak techizati ve
takimi, mutfak robotlari,caydanlik, kazanlar ve gerekli tiim diger
esyalar yer alir.

Resepsiyon alaninda ise desk, 1 bilgisayar, 1 printer, kirtasiye alet-
edevatlari, 1 koltuk, 2 telefon, ¢op kutusu ve s. gibi gerekli esyalar
bulunur.

WC 4 kisilik (2 kadin,2 erkek) banyo techizati ve malzemeleriyle
donatilmustir.

Yonetici odalar1 resepsiyonun hemen yaninda bulunur . Her biri 2
masa , 3 koltuk, 1 bilgisayar,1 printer, kirtasiye malzemeleri, gardrop,
telefon, tv ve tv masasi gibi esyalara sahiptir.

2-4 katlarin her biri 8 oda (bunlardan 3-ii tvin standart, 3-ii king
standart ve 2-si suit), 1 kat genel telefon hattt ve asansor onii masa

sandalye takimiyla donanmistir.

Odalarimiz toplam 24, 18 standart ve 6 suit olarak ayrilmistir. Asagidaki

tabloda odalarin 6zelliklerine goz atalim:
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Tablo 2: Oda Tipleri

Oda tipi

kv

Esyalar

Standart
Tvin Bed

25

2 tek kisilik yatak (2 yatak takimi), tv ve tv masast,
1 masa ve 2 koltuk,1 yatakbagsi masas1 ve lambasi,
telefon, minibar dolabi, elbise dolab1 ve 4 aski,
banyo  techizati, banyo  esyalari(1sabun,2
sampuan,l tuvalet kagiti,2 el ve 2 beden
havlusu,sa¢ kurutma makinesi), 1 rahatsiz etmeyin

ve 1 temizlik kart1, 2 terlik, ¢op kutusu

Standart
King Bed

25

1 cift kisilik yatak (yatak takimi), tv ve tv masasi, 1
masa ve 2 koltuk,1 yatakbasi masasi ve lambasi,
telefon, minibar dolabi, elbise dolab1 ve 4 aski,
banyo  techizati, banyo  esyalari(lsabun,2
sampuan,l tuvalet kagiti,2 el ve 2 beden
havlusu,sa¢ kurutma makinesi), 1 rahatsiz etmeyin

ve 1 temizlik kart1, 2 terlik, ¢op kutusu

Suit

30

1 ¢ift kisilik yatak (yatak takimi), tv ve tv masasi, 1
masa, 1 divan ve 2 koltuk, 2 yatakbasi masas1 ve
lambasi, telefon, minibar dolabi, elbise dolab1 ve 6
aski, banyo techizati, banyo egyalari(1sabun,2
sampuan,l tuvalet kagiti,2 el ve 2 beden

havlusu,sa¢ kurutma makinesi),litii ve ttialthg, 1
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rahatsiz etmeyin ve 1 temizlik karti, 2 terlik, ¢op

kutusu

3.3. OTELIN EKONOMIK ANALIZi

> Yatirrm Maliyeti Inceleme

Otel isleyis asamasindaki bir otel binasi1 olarak alinmis ve diizenlenmistir.

Yatirnm maliyeti hesaplanirken ortaya konulan rakamlar bunlardir:

Bina alinmasi i¢in 5.000.000 manat

Etiid ve Proje i¢in 50.000 manat

Arazi diizenlemesi i¢in 20.000 manat
Dekorasyon harcamalari i¢in 50.000 manat
Demirbaslar 120.000 manat

Gerekli tasit ve makineler i¢cin 50.000 manat
Beklenmeyen giderler igin 20.000 manat

Genel giderler i¢cin 50.000 manat harcama yapilmistir.

Isletmenin faaliyete baslamasi icin gereken oda malzemelerinin listesi

asagidaki tabloda belirtilmistir:
Tablo 3: Oda Tahmini Malzeme Gideri

Malzeme Fiyat Adet | Toplam
Yatak ve Nevresim 1300 24 31.200
Masa 150 24 3.600
Koltuk 80 24 1.920
Tv ve altlig 1200 24 28.800
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Yatakbas1 masa ve lambasi 120 24 2.880
Telefon 40 24 960
Minibar dolab1 150 24 3.600
Gardrop ve askilar 320 24 7.680
Banyo techizat ve esyalar 3000 24 72.000
Temizlik ve rahatsiz etme kartlari 10 24 240
Terlik ve ¢Op kutusu 30 24 720
Diger esyalar 6.000
Oda dis1 esyalar 40.000
Toplam 182.510

» Hizmet giderleri

a) Internet ve telefona 500 manat aylik

b) Laundry hizmeti- Outsourching 800 manat aylik

c) Elektrik kisi bas1 gilinliik 2.7 manat

d) Su kisi bas1 giinliik 0.5 manat

e) Isitma kisi bas1 giinliikk 6 manat

f) Iscilik giderleri kisi basi giinliik 6.42 manat:

1 yonetici 1.000 AZN

1 muhasebeci 800 AZN

3 Onbiiro elemani, her birine 500 AZN
2 asci, her birine 500 AZN

4 garson, her birine 400 AZN

2 bulasike1, her biri 300 AZN

4 kat gorevlisi, her biri 400 AZN
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e 2 giivenlik elemani, her biri 350 AZN.
h) Malzeme gideri kisi bas1 17 manat
g) Bakim onarim yillik 5.000 manat
m) Satis giderleri yillik 8.000 manat
» Oda Fiyati
e Standart odalar 350 manat
e Suit odalar 400 manat
e Tahmini ortalama oda fiyat1 375 manat
» Doluluk Orani

Otel y1l igerisinde 365 giin olarak faaliyet gosterecektir. Tahmini doluluk

orani asagidakisekilde gosterilmistir:

Sekil 4: Tahmini Yilhik Oda Doluluk Orani

Doluluk

100
80
60

40

20 m Doluluk

Tahmini ortalam aylik doluluk orani %89 dir. Oda doluluk oranimnin

yiikksek goziikmesinin sebebi pazarda yeteri kadar rekabet edecek butik
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otel olmamasi ve otelin yerlesim yerinin turistler agisindan daha cok

tercih edilmesidir.
» Tam Dolulukta Isletme Gelirleri

Yillik Gelir= Giin sayis1 * oda miktar * oda fiyat1
Yillik Tahmini Gelir= 365*24*375=3.285.000 AZN

3.4. MALI ANALIiZ

Otelin faaliyete gecmesi ic¢in gereken sabit ve degisken yatirimlarin

tablolarin1 asagida inceleyelim:

Tablo 4: Tahmini Sabit Giderler

Bina 5.000.000
Etiid ve Proje 50.000
Dekorasyon 50.000
Arazi diizenleme 20.000
Demirbaglar 120.000
Tasit ve Makine 50.000
Beklenmeyen Giderler 20.000
Genel Giderler 50.000
Toplam 5.360.000

Tablo 5: Yilhk Tahmini Degisken Giderler

Elektrik (kisi bast giinliik) 2.7
Su (kisi bas1 giinliik 0.5
Isitma ( kisi bag1 giinliik) 6
Iscilik ( kisi bas1 giinliik) 6.42
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Otel malzemesi (kisi basi giinliik) 17
Tesrifat ( kisi bas1 giinliik) 1
Bakim onarim (y1llik) 5.000
Satis giderleri (yillik) 8.000
Hukuk giderleri (y1llik) 2.000
Kredi faizi (aylik) 25.000
Toplam 830.376

Isletme igin gereken sabit yatirrm 5.360.000 manat olup, bunun 3.360.000
manat1 6z sermayedir. 2.000.000 manat ise banka kredisi alinmistir. Kredi
faizi yillik %15 dir.
Elde olan verilere dayanarak otelimizin 5 yillik bir siire igerisindeki gelir,
gider ve amortisman tablolarini olusturalim:

Tablo 6: Gelir Tablosu

2019 2020 2021 2022 2023
Oda satis1 | 2.874.375 | 3.011.250 |3.148.125 | 3.285.000 | 3.285.000

Minibar | 153.300 |200.750 |226.665 |262.800 |262.800

Restoran | 613.200 |642.400 |671.600 |700.800 |700.800

Toplam | 3.640.875 |3.854.400 |4.046.390 |4.248.600 |4.248.600

Minibar gelirleri 2019 yilinda oda bas1 20 AZN, 2020-de 25 AZN, 2021-de
27AZN, 2022-de 30AZN, 2023-de 30 AZN olarak tahmin edilmistir.
Restoran gelirleri kisi bas1 kahvalti i¢in 20 AZN ve diger yemekler i¢in 20
AZN olarak hesaplanmustir.
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Tablo 7: Gider Tablosu

Degisken giderler | 2019 2020 2021 2022 2023
Elektrik 41.391 |43.362 |45.333 |47.304 |47.304
Su 7.665 8.030 [8395 [8.760 |8.760
Isitma 91.980 |[96.360 |100.740|105.120 | 105.120
Iscilik 98.400 100.000 | 110.000 | 115.000 | 115.000
Isletme malzeme 260.610 |273.020 | 285.430 | 297.840 | 297.840
Tesrifat 15.330 16.060 |16.790 |17.520 |17.520
Bakim onarim 5000 6000 6000 6500 6500
Satis giderleri 8000 8500 9000 9000 9500
Hukuki giderler 2000 2000 2000 2500 2500
Kredi faizi 300.000 |300.000 | 300.000 | 300.000 | 300.000
Toplam 830.376 |853.332 | 883.688 | 909.544 | 910.044
Tablo 8: Amortisman Tablosu

Sabit Giderler | % | 2019 2020 2021 2022 2023
Etiid ve Proje |20 | 10.000 |10.000 |10.000 |10.000 |10.000
Dekorasyon 20|10.000 |10.000 |10.000 |10.000 |10.000
Demirbaslar 25| 30.000 |30.000 |30.000 |30.000 |30.000
Tasit, Makine | 25]12.500 |12.500 |12.500 |12.500 |12.500
Beklenmeyen | 20 | 4000 4000 4000 4000 4000
Genel Giderler |20 |10.000 |10.000 |10.000 |10.000 |10.000
Arazi Diizeni | 20 | 4000 4000 4000 4000 4000
Bina 7 |350.000 | 350.000 |350.000 |350.000 |350.000
Toplam 430.500 | 430.500 |430.500 |430.500 |430.500
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Amortisman faizleri Azerbaycan kanunlar1 geregi tasit, makine ve
demirbaslar i¢cin %25, duran varliklar i¢in %7 ve de diger giderler i¢in %20
olarak belirtilmistir.

Bu verileri kullanarak isletmenin 5 yillik satis maliyetini hesaplayalim.
Satig maliyeti giderlerle amortismanlarin toplamudir.

Tablo 9: Satis Maliyeti

2019 2020 2021 2022 2023

Giderler 830.376 | 853.332 | 883.688 |[909.544 |910.044

Amortisman | 430.500 | 430.500 |430.500 |430.500 |430.500

Toplam 1.260.876 | 1.283.832 | 1.314.188 | 1.340.044 | 1.340.544

Tiim bu verilerin yardimiyla Net Nakit Akim tablosunu olusturalim:

Tablo 10: Proformo Net Nakit Akim Tablosu

2019 2020 2021 2022 2023

Satiglar 3.640.875 | 3.854.400 | 4.046.390 | 4.248.600 | 4.248.600
Satis 1.260.876 | 1.283.832 | 1.314.188 | 1.340.044 | 1.340.544
Maliyeti (-)

Donem Kar1 | 2.379.999 | 2.570.568 | 2.732.202 | 2.908.556 | 2.908.056

Kurumlar 476.000 | 514.114 | 546.440 | 581.711 | 581.611
Vergisi (-)

Net Kar 1.903.999 | 2.056.454 | 2.185.762 | 2.326.845 | 2.326.445

Amortisman | 430.500 | 430.500 | 430.500 | 430.500 | 430.500

Net Nakit 2.334.499 | 2.486.954 | 2.616.262 | 2.757.345 | 2.756.945
AKkisi
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Ustteki tabloda da goriildiigii gibi, Net Nakit Akim hesaplanirken ilk olarak
elde olan satistan,yani gelirden o yildaki satis maliyeti diisiilerek donem
kar1 bulunur. Dénem karindan kurumlar vergisi ¢ikartilir. Kurumlar vergisi
Azerbaycanda %20 olarak gosterilir, donem karmin %20 i hesaplanip
cikartilir ve Net Kar bulunur. Net Karin iizerine ise Amortismanlar
eklenerek Net Nakit Akimi bulunur.
3.4.1 Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyetinin Hesaplanmasi

Agirlikli ortalama sermaye maliyetini hesaplamak i¢in ilk olarak kredi ve 6z

sermaye maliyetini hesaplamamiz gerekiyor:

> Kredi maliyeti
Kredi maliyeti Ki=Kd (1 -T) islemiyle bulunur.
Kd- yillik kredi faizi
T- vergi orani
Projemizde kredi faizi %15 ve vergi oran1 %20 olarak gosterilmistir.
Ki=15*(1-0.2)= %12

> Oz sermaye maliyeti
Oz kaynak maliyeti, 6z kaynag1 olusturan adi hisse senedi, imtiyazli hisse
senedi ve dagitilmayan karlarin maliyetlerinin agirlikli ortalamalarinin

alinmasi ile hesaplanir.

Oz sermayenin maliyeti hesaplanirken bu veriler kullanilir:
Oz sermaye - 3.600.000
Hisse senet degerini bulmak i¢in - 3.600.000/ 15= 240.000

Komisyon- 2
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Biiyiimenin orani- 0.08

Oz sermayenin maliyetini hesaplayalim

2+(1+0.08)

k.
. 13

+0.08= % 24,6

» Agirlikli ortalama sermaye maliyeti
Agirlikli ortalamanin sermaye maliyetini, farkli fonlarin vergi sonrasi
maliyetleriyle sermayeninigerisindeki paylarinin ¢arpimlari toplami olarak
ifade edelim.. Asagidaki formiille gosterilebilir:
ka =Wd kd + Wb kb + We ke
12*(2.000.000/5.600.000)+25*(3.600.000/5.600.000)= 20.36

Agirlikli ortalam maliyeti yuvarlak olarak %20-dir.

3.4.2 Belirlilik Sartlar1 Altinda Yatirim Kararimin Verilmesi

» Net Bugilinkii Deger Y Ontemi
Net bugiinkii deger , iskonto edilen nakit akim yontemidir. Bu yontemde,
net nakit girisleri belli iskonto oranindan indirgenmelidir (Ceylan ve
Korkmaz, 2014:326). Sonra, iskonto edilen nakit girislerinden yatirim
harcamalar1 ¢ikarilir. Eger net bugilinkii deger pozitifse yatirim yapilir,
negatifse yatirim yapilmaz. NBD bu formiille hesaplaniyor:

NBD=R1/(1+k)+R,/(1=k)*+R,/(1+n)"-C

R-Net Nakit Akim

k- Marjinal sermaye maliyeti

C- Yatirim harcamasini

Nn- Yatirom omri

—5600000 , 2334499 2486954 2616262 2 757345 2756 945
(1+40.2)1  (140.2)2 (140.2)3 (14+0.2)% (1+0.2)5 (140.2)6

=1.686.834
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Net Bugiinkii Deger pozitif oldugu i¢in yatirim yapilmasi olumludur.

> Geri Odeme Siiresi Yontemi
Yatirim tutarinin hangi siirede geri 6denecegini hesaplamak i¢in kullanilir.
Yatirmmin Geri Odeme siiresini hesaplayalim:

Tablo 11: Geri Odeme Siiresi

Yillar NNA

2018 5.600.000
2019 2.334.499
2020 2.486.954
2021 2.616.262
2022 2.757.345
2023 2.756.945

5.600.000-2.334.499-2.486.954=778.547
778.547/2.616.262=0.297 yuvarlak %30
365*0.3=109.5 yuvarlak 110

Yatirmmin Geri Odeme Siiresi 2 y1l 110 giindiir.
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SONUC

Yatirim projeleri yatirimcilar tarafindan degerlendirilirken, elbet ki,
giderleri az olan, onlar i¢in kar1 en yiiksek olan projeyi se¢meyi {istiin

tutarlar.

Bu projemiz yatirim agisindan degerlendirilmis ve karli ¢ikmistir. Yapilan

degerlendirilme sonucunda bu sonuglara ulasilmstir:

e Proje dnceden tahmin edilmis sonuglari elde etmistir.

e Isletme sermayesini 2 y1l 110 giin sonra geri kazanacaktir.

e Proje karli olsa da, yatirrm maliyetinin fazla olmasi1 dezavantaj
saglamaktadir.

e Pazarda yeterince ist diizey butik otel olmamasi rekabet
ortaminda tistiinliik saglamaktadir

e Devletin turizmi destekleyen politikalar uygulamasi bu projeye

olan ilgiyi artirmaktadir.

Proje gergeklestikten sonra basar1 elde ederse, bu tip otellerin sayilarim

artirmak hedeflenmistir.
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