Insaat Projelerinin Gelistirilmesi
&
Yatirim Yonetimi (Fizibilite) Hazirlanmasi




Yatirim; belirli bir zamanda bir kereye mahsus olmak

Uzere yapilan ve birbirini takip eden devrelerde gelir
elde etme olanagi veren harcamadir.

< Yatirim, projeye belirli ve uzun é6mdarlt bir

YATIRIM kapasite yaratmali,
PROJELERI < Ekonomiden fiziki girdiler (hammadde, is gucu,

sermaye mallari gibi) almali,
% Ic ve dis ekonomilere mal ve hizmet arz etmeli.

Yatirim projesi ile, mevcut kapasite
blyutdlir/glincellenir veya yeni bir Giretim kapasitesi
kurulur.



YATIRIM
PROJELERI

Ekonomik buyimenin temeli olan yatirimlarin bir
ekonomide ne denli 6nemli degismelere yol acan
dinamik faktorler oldugu, onlarin "¢cogaltan ya da
carpan” ve "hizlandiran" etkileri ile 6zetlenebilir.

Yatirimlarin ¢ogaltan etkisi, bir ekonomide yatirimlar
icin yapilan harcamalarin kendilerinden kat kat fazla
oranda milli gelirde bir artis sagladigini ifade eder.



Yatirim projesinin planlama asamasinda:

YATIRIM ~.‘aCr)nnacge|<I?:II’<II: ty)/:'lcilrrllerzr:]rcil]ae\/srian|§lar|n| etkileyecek olan

PROJELERI < Durum analizi yapmak suretiyle olasi problemleri
tanimlanmasi,

< Olasi yatirnm alternatiflerine yonelik
degerlendirmelerin yapilmasi gerekmektedir.



YATIRIM
TiPLERI

m Finansal yatirimlar (mali yatirimlar):

Tahvil, bono, hisse senedi, yatirim fonlari gibi
yatirim araclari 6rnek verilebilir.

m Uretime iliskin yatinmlar:

AR-Ge, fabrika insasi (kurulus yatirimlan), tesis
blyitme/glincelleme (Glncelleme yatirimlari),
onarim/iyilestirme (isletme strdirme yatirimlari),
gibi Uretime dayali yatirnrmlar olarak tanimlamak
mumkdndur.



YATIRIM
PROJESINDEN
BEKLENENLER

mYatirim projeleri isletmelerde;

Isletmeciligi yikseltir,

Ulkede bilinmeyen alanlarda tiretim
imkanlari saglar,

Iktisadi faydayi arttirir,

Riskleri azaltir,



YATIRIM
PROJELERININ
ASAMALARI
(Proje
Gelistirme
Sureci)

Kéar amaci Sosyal amag Yasal zorunluluk Verimlilik
] ]
Yatrim ihtiyac
|
Proje fikrinin dogusu l. Asama
|
On aragtirmalar 2. Asama
* [konomik ettid * Finansal etid
¥ Teknik ctiid * Hukuki etiid
]
Fizibilite etiidi J. Asama
]
Degerlendirme ve yatinm Karan 4. Asama
|
Kesin proje 5. Asama
|
Projenin uygulanmasi 6. Asama
|
Deneme aretimi 7. Asama
|
Kesin liretime gegis 8. Asama




Yapilabilirlik
( Fizibilite )
Raporu

Fizibilite (yapilabilirlik),
fikir olarak ortaya cikan bir yatirrmin
gerceklestirilmesi kararini verebilmek icin;
yatirimi sektorel, teknik ve ekonomik yonleri ile
analiz eden bir calismadir.



“Belli miktarda bir para
bir yatirnma donusturulurken,
gelecek donemde bu yatirrmdan beklenen
kazan¢ ne olacaktir?”

Yapilabilirlik Fizibilite Etiidi >>>
( Fizibilite) - Ne iiretilecek ?
Raporu * Nasil uretilecek ?
* Uretilen mal, ne fiyatta nereye satilacak ?
* Ne kadarlik bir yatirimin tutarina fon
saglanacak ?
* Yatirnmdan ne kadar gelir saglanacak ? Vb.



Fizibilite Calismasi;

‘Yatirim alternatiflerinin nakit akimlarina yansimasini
gosterir.

Yapllabl|lr|lk o Naklt a!<|m| ka'r glegl.ldlr. Ama isletme
Fizibilit gelirlerinin ve giderlerinin bir fonksiyonudur.
( (ZIDHIte ) “Yatirim kararinda KABUL / RED yaklagimi yerine >>>
Raporu yatirimin siirdiiriilebilir olma kosullarina
odaklanmalidir.

Bir yatirim projesi veya fizibilitesi icin
surdurulebilirlik, proje tamamlandiktan sonra proje
hedeflerinin kendi yarattigi fonlarla varligini
siirdlirmeleridir.



Yapilabilirlik
( Fizibilite )
Raporu

Yapilabilirlik ( Fizibilite ) raporunun amaclari;

Optimum kaynak kullanimini saglamak, Bu agidan
fizibilite etidi dogru yatirim alaninin kapisini agan ve
yol gdsteren bir rehberdir.

Planlanan isletmenin kurulus kararini kesinlestirmek,
isletmenin hangi buyiiklikte ve nerede kurulacagini
belirlemek,

isletmenin kurulmasi icin ic ve dis finansmana ihtiyac
varsa, kredi saglamayi bekledigi bankalara ve oteki
kuruluslara 6n-proje sunmak,

isletme, yatirim indirimi, kredi ve ddviz tahsisi gibi
hiklimetce verilen yatirimi tesvik ve diger
imtiyazlardan yararlanacaksa, ilgili kurumlara projeyi
tanitmak,

Projenin uygulanmasi doneminde karsilasiimasi
muhtemel glclikleri 6nceden gérmek ve gerekli
tedbirleri almak.



Yapilabilirlik

( Fizibilite )
Raporu

Sektorel
Degerlendirme

Rekabet Kosullan

Yillar itibaniyle ongorilen
Kapasite Kullaum Oranlan

Girdi-Uriin
Satis Fivati
ve Kosullan

Teknoloji

Kurulu Kapasite

Kurulus Yen

Teknik

Degerlendirme

Isletme
Sermayesi

Finansman Thtiyaci

Fizibilite Bolimleri

e Giris; Yatirnmci ve
yatirim ile ilgili
genel bilgiler,

e Sektorel
Degerlendirme,

e Ekonomik
Degerlendirme,

e Teknik
Degerlendirme,

e Sonug ve Oneriler.

| Finansman Kaynaklan |

Proforma Tablolar

Mali Analiz

Itfa Tablolan

Amortisman, Kredi

Ekonomik
Degerlendirme



SEKTOREL
DEGERLENDIRME

Makro gostergeler (GSMH, satin alma gicl, demografik
ozellikler, Yasal / Politik durum, vs.)

Urtiniin Tanimi ve Siniflandirmasi (konut, ofis, AVM, mixed
use, vs.)

Arz Analizi (Bolgedeki diger tim projeler, satisa sunulan
drdnun ozellikleri, rekabet ortaminin analizi, vs.)

Talep Analizi (Tuketici analizi, hedef kitle analizi, talep
tahmini, satis fiyati, satis olanaklari, pazar arastirmasi vs.)
Arz ve Talebin Karsilastirilmasi

Alicilar ve saticilar acisindan piyasa cesitleri (Tam Rekabet
Piyasasi, Tekelci Rekabet Piyasalari:Monopol, az sayida
bulunan saticinin ¢ok sayida alici ile karsilastigi piyasalar:
Oligopol)

Satis ve Rekabet Olanaklari

Satis Fiyatlari

Sehrin gelisimi

Guclu - Zayif - Firsat - Tehdit Analizleri :

( Strength - Weakness - Opportunity - Threat : SWOT )



EKONOMIK
DEGERLENDIRME

Piyasa arastirmasi ve talep tahmini,

isletme buyukligiinin secimi (kapasite secimi),

(1) Olcek ekonomisi

( Uretim kapasitesi arttikca, azalan birim maliyetleri ifade
eder)

oTeorik kapasite

oNormal (Pratik) kapasite, Isletmenin duraksamalar,
vardiya degisimler, arizalar dahil varabilecegi gercek
kapasitedir. Bu degerin rijit olmasi beklenmez ancak
planlanan degerdir.

-Guncel (Fiili) kapasite, Isletmenin ¢alisma donemi
boyunca ortaya koydugu gorulen fiili veya gergeklesen
kapasitedir.

-Atil Kapasite, Isletmenin belirli bir dénemdeki Gretim
kapasitesi normal kapasitesinin altinda ise aradaki fark
atil kapasitedir.

-Optimum kapasite, Birim Uretim basina sabit ve degisir
maliyetler toplaminin minimum oldugu kapasite

Kapasite Kullanim Orani =
Giincel Kapasite / Normal Kapasite



EKONOMIK
DEGERLENDIRME

Kapasite seciminde dogru karar vermek icin degisik
kapasitelerin maliyet degerleri irdelenir.

-Sabit maliyetler: Firmaya temel Gretim kapasitesini
saglamanin maliyeti. Uretim miktari ile toplam sabit
maliyette degisim olmaz. Bazi sabit maliyetler sigorta,
emlak vergisi, kira, ve yonetim giderleri.

.Degisken maliyetler: Uretim veya satislarin
diizeyine/miktarina bagli maliyetlerdir. Uretim biyiklugi
ile dogru orantili olarak artar/azalir. Bazi degisken
maliyetler direk hammadde ve iscilik giderleri.
-Ortalama birim maliyeti (Average Unit Cost):Toplam
uretim maliyetinin Uretim miktarina boélinmesiyle
bulunan birim basina disen ortalama maliyettir.



EKONOMIK
DEGERLENDIRME

m isletmenin kurulus yerinin secimi.
m Hedef pazara yakinlik
m Hammadde kaynaklarina yakinlhk
m isgiict kaynaklari

Yontemler;
< Faktor karsilastirma ( Puanlama / Scoring )

yontemi,
< Maliyetleri karsilastirma yontemi,
< Kazanclari karsilastirma yontemi,
< Karhliklari karsilastirma yontemi.
m  Finansman ihtiyaci ve kaynaklarinin belirlenmesi
m Yatirnm sonunda olusacak toplam gelirlerin, giderlerin
ve karlihiginin tahmini,

m  Uretim programinin olusturulmasi
m Uretim Teknolojisi, Ekipman parki, is Giicii

secimi



TEKNIK
DEGERLENDIRME

o

Uriinlin teknik tasariminin belirlenmesi,

Uretim ydntemi ve teknoloji secimi; Secimin gerekcesi, elde edilis

bicimi (lisans, satin alma, ortak girisim), alternatif teknolojiler ve
maliyetleri,
isgiicti_ihtiyacinin belirlenmesi; Vasifli ve vasifsiz isglici ihtiyaci,

denetci ve yonetici elemanlar, egitim ihtiyaci, tGretim 6ncesi ve
isletme donemine ait is¢i ihtiyaci ve maliyetleri,
is akim semalar _ile santiye ici yerlesme diizeninin ve bina

ihtiyaclarinin belirlenmesi; Uretim alani yer gereksiniminin teknik

blrolarin ve yardimci hizmet binalarinin saptanmasi,
imalat planlarinin hazirlanmasi; imalatin kim tarafindan, nasil

yapilacagi ve maliyeti,
Yapim malzemesi ihtiyacinin belirlenmesi,

Iinsaat donemine ait maliyetlerin hesaplanmasi.




Fikir — On Fizibilite / Hedef kitle - imar Etidleri

Arsanin Bulunmasi

=

Pazar Arastirmasi — Sosyal, Ekonomik ve demografik analizler — En dogru zaman?

-

Finansal Analiz ] Konsept

=

GayrimEHkul Is programi / Nakit akis!
Sektoru Igin
Yatlrlm l Proje Gelistirme
Analizi

=

Pazarlama ve Satig Proje Yapim

N &

Teslim Sonrasi Hizmet

Teslim

=

Yoénetim / isletim




Gayrimenkul
Sektorunun
Temel
Gostergeleri

Not : Asagidaki gostergelerin yaninda tlkenin ve
diinyanin genel ekonomik durumu da irdelenir

KONUT SEKTORU
GOSTERGELERI;

m  Ruhsat adetleri,

m iskan adetleri,

s Konut kredisi hacmi,
s Konut kredisi adetleri.

OFIiS SEKTORU
GOSTERGELERI;

m  Bosluk orani

m  Emilim ( Sunulan —
Kullanilan m?, tnite)

m  Toplam stok m?

m  Ortalama kira

AVM SEKTORU

GOSTERGELERI;

Toplam kiralanabilir
alan,

Hane halki tiketim
aliskanhklari,

1000 kisiye diisen
kiralanabilir alan,
Yeni yapilacak olan
yatirimlar,

Mevcut AVM’lerin
tipleri ve turleri



Yapilasma
Sartlan

Yapi insaat Alani (Briit insaat Alani):

Isikliklar ve avlular hari¢ olmak tGzere, bodrum kat, asma kat ve
cati arasinda yer alan mekanlar, cati veya kat bahceleri, ¢atida,
katta ve zemindeki teraslar, balkonlar, acik cikmalar ile
binadaki ortak alanlar dahil yapinin insa edilen butin
katlarinin alani



T.A.K.S (Taban Alani Kat Sayisi):

Yapinin taban alaninin, imar parseli alanina

Yapilagma oranidir.

Sartlari < Imar plani tizerinde yazil taban alani
katsayisi o imar adasindaki imar parselinde
yapilacak insaatin toprak lizerinde
kaplayacagi en blyuk bina sahasini gosterir.

< TAKS 1.00’ den blyuk olamaz.



Yapilasma
Sartlari

K.A.K.S. (Kat Alani Kat Sayisi) (Emsal):

Yapi insaat alaninin imar parseli alanina
oranidir.
< Imar plani Uzerinde yazili kat alani katsayisi,
o imar adasindaki imar parselinde yapilacak
binanin insaat alanlari toplamini gosterir.

» Bina insaat alani imar plani Uzerinde yazili
kat alani katsayisi ile belirtilmis miktardan
fazla olamaz.

< Cogu zaman TAKS ile birlikte verilir ve
binanin olasi kat yuksekligi buradan
hesaplanir.

% insaat Yogunlugunu ifade eder.

o0

L)



m H__ (Maksimum Yapi Yiiksekligi):

Imar parseli icerisinde yapilacak olan yapilarin
olabilecegi maksimum yuksekligi gosterir.

Yapilasma
Sartlan
m Normal kat yuksekligi = h; Genelde 3.0 m
alinir.



m  1500m? bir arsaniz oldugunu diistinin
m TAKS =0.2, KAKS = 2 olsun

Bu ne anlama gelir?;

m 1500 x 0.2 =300m? arsa lUzerine oturacak binanin taban alani

m 1500 x 2 =3000m? arsa lizerindeki binanin toplam kat insaat alani
m 3000 /300=10kat katsayisi

Ornek-1
> Bu arsa Uzerine 300m? taban alanli, 10 kath bir bina
yapabilirsiniz.
Eger plan notlarinda aksi bir hiikiim yok ise;
» 200m? taban alanli 15 kath bir bina yapabilirsiniz
» 200m? taban alanli 10 kath ve 100m? taban alanh 10 katl
iki ayri bina yapabilirsiniz.



Yine 2000m? bir arsaniz oldugunu disiinin
TAKS = 0.25

KAKS = Emsal = 2

H. ..=30m, h=3molsun

Ornek-2

% 300m? taban alanh 10 kath ve 200m? taban alanl
5 katli iki ayri bina yapabilir misiniz?
% 200m? taban alanh 20 kath bir bina yapabilir misiniz?



Ornek-2

Yine 2000m? bir arsaniz oldugunu distinin
TAKS = 0.25

KAKS = Emsal = 2

H ..=30m, h=3molsun

m

Bu ne anlama gelir?;

m 2000 x 0.25 = 500m? arsa lizerine oturacak binanin taban alani
m 2000 x 2 =4000m? arsa lizerindeki binanin toplam insaat alani
= /h=30/3 =10 kat kat sayisi

Hmax

» Bu arsa tUzerine 4000m? insaat alani olan en fazla 10
kath bir bina yapabilirsiniz.
300m? taban alanli 10 katli ve 200m? taban alanli 5 kath
iki ayr1 bina yapabilirsiniz.

> 200m? taban alanh 20 kath bir bina yapamazsiniz




PROJE
DEGERLENDIRME
TEKNIKLERI

Paranin Zaman Degeri ve Fizibilitelere Etkisi

Yatirimlarin gerektirdigi para ¢ikiglari ile yatirrmdan
saglanacak para girisleri;

mfarkhh donemlerde gerceklesecektir.
mzaman i¢indeki dagilimi da degisik olabilir.

Paranin zaman degerini dikkate almadan para giris ve
cikislarini karsilastirmak anlamsiz sonuclar verecektir.

O halde bir yatirimin para giris ve cikislarinin birbirleriyle
karsilastirilabilmesi icin bunlarin zaman faktériini goz
oniinde tutarak ayni zaman duzeyine indirgenmeleri
gerexir.



Maliyetler

Kisa donemde maliyetler

Yatirim yapisinda, kadrolarinda herhangi bir degisikligin
yapilmadigi déonemdir. Yani, lretim tesisinin genisletilmesi ya
da yenilenmesi s6z konusu degildir.

mToplam sabit maliyetler; Uretim seviyesine baglh olmayan
yatirimlardir. )

mToplam degisir maliyetler; Uretimi gerceklestirebilmek icin
kullanilan ve Gretim miktarina bagli olarak degisen
maliyetlerdir.

Birim maliyetler ise; )
mBirim maliyetler = Toplam maliyetler / Uretim miktari

Uzun donemde maliyetler

Uzun donem, tretim donaniminin ekonomik 6mrint doldurarak
yenilenme zamaninin geldigi, yani techizatin degistigi bir
donemdir.

Butun maliyetler degiskendir.

Bu donem icinde Uretim teknolojisi yenilendiginden ve kapasite
arttigindan, birim basina ortalama maliyetler azalir.



Sabit masraflar nelerdir?

Bir isletme Uretim yapsin veya yapmasin mecburen
katlanacagi ve yapacagi masraflardir;

o o x x M x m X

Amortisman gideri,

Sabit vergiler (emlak, cevre, vb),

Sigorta giderleri,

Direk tretimi etkilemeyen elektrik, su gibi giderler,
Uretime bagl olmayan hizmet araclarinin giderleri,
Uretime bagh olmayan diger giderler,

Genel yonetim giderleri,

Cekirdek kadroyu olusturan teknik ve idari personel
giderleri,

Sabit yatinm finansman 6édemeleri.



AMORTISMAN NEDIR?

Amortisman:

O Asinma,
O Yipranma ve

O Deger kaybina maruz sabit varliklarin yani fiziki varliklarin zamanin
gecmesiyle ugradiklar deger disuslerini ifade eder.

Amortisman gideri:

Zamani gelince onlari yenilemek icin diizenli olarak (aylik, yillik) biriktirilen
paraya denir.

Ornekler:

Arazi ve arsalar zamanin gecmesine bagli deger kayb1 yasayip
tikenmezler. Bu sebeple amortismana tabi degildirler.

Maden ocaklari, petrol kuyular: ve is makineleri ise zamanin

gecmesine bagli deger kaybi yasayip tiikenirler. Bu sebeple
amortismana tabidirler.




Degisken masraflar nelerdir?

Uretime bagl olarak yapilan masraflardir;

Iscilik,

Malzeme giderleri (hammadde),

Uretim miktarina bagh degisen iscilik giderleri,
Uretim miktarina bagh degisen enerji giderleri,
Tamir ve bakim,

Depolama / nakliye,
Diger Uretime bagh artan degisken giderler.

» ox  ox x x x X



Minimum
Attractive
Rate of
Return -
MARR

Projeyi yatirnma deger kilacak faiz
orani.

(Bilesik faiz hesaplarinda «Yillik
Faiz» gibi degerlendirilir)

- Sermaye maliyeti (Cost of capital)

v Oz sermaye
v Imtiyazh Hisse Senetleri
v Dagrtilmayan Karlar
v Yabanci Kaynak Maliyeti
O UzunVadeli Borglar (Tahvil)
O  KisaVadeli Borglar (Banka
Kredisi, Finansman Bonosuy,
Satici Kredisi vb.)

- Risk Primi (Risk premium)

v Isletme Riski
v Finansal Risk
v Pazar Riski

v Faiz Riski vb.

- Kar orani

MARR

Kar
Orant

Risk
—> —P
(Oran)

—» <«— Primi

Sermaye Maliyeti

(Oran)

«—

Eger daha yuksek riskli bir projeye
yatirim yapiliyorsa bu risk icin
konulan prim miktari da artar.



NET
BUGUNKU
DEGER

(Net Present
Value - NPV)

Gelecekte olusacak nakit akislarinin bugunku
degere cekilmis degerleridir.

‘Net buginki deger, uzun zamanli projelerin finansal olarak degerinin
bicilmesi icin kullanilan standart bir metottur.

*BugUnk{ deger yontemiyle bulunan bitin degerlerin toplaminin
alinmasiyla elde edilir.

‘Pozitif deger ¢cikmasi kazancimizin yatinmimizdan yiksek
olacagini (karh), negatif deger ¢cikmasi yatirim giderlerinin getiriden
fazla olacaginin gostergesidir (zarar).

-Sifira esit olmasi ise projenin basa bas noktasinda oldugunun
gostergesidir.



- Eger NPV degeri yillik %10 ise asagida masraflari verilen iki makine
arasindan en uygun makineyi net buginku deger yonetimiyle
belirleyiniz.

- ki makineden elde edilen kazang ayni kabul edilecektir.

. Elektrikli Gazh
Ornek-1 Ilk Maliyet -2500 -3500
Yillik operasyon maliyet -900 -700
Hurda degeri 200 350
Ekonomik omri 5 5




Ornek-1

Elektrikli Gazh
Tk Maliyet -2500 -3500
Yillik operasyon maliyet -900 -700
Hurda degeri 200 350
Ekonomik omrii 5 5

P.=-2500 - 900(P/A, %10,5) + 200(P/F, %10,5) =-5788 $

P, = -3500 - 700(P/A, %10, 5) + 350(P/F, %10, 5)

=-5936 %

 Elde edilen sonuclara gore, elektrikli makine

tercih edilmelidir.




IC KARLILIK
ORANI
(Internal Rate

of Return -
IRR)

Bir yatinnm projesinin net bugunku degerini sifira esitleyen
diger bir deyisle nakit girislerinin bugunku degerini nakit
cikislarinin bugunku degerine esitleyen oran olarak
tanimlanabilir.

Yatirrmin hayati sonunda geri 6demeyi saglayacak faiz oranidr.
Yani bu marjinal faiz orani, net buginki degeri “o” 'layan faiz
oranidir.

‘I¢ karllik orani ayni zamanda yatirimin ne oranda katma deger
yaratacagini ifade eder.

‘Literaturde i¢ karlihk orani, verimlilik orani olarak da
adlandirnimaktadir.

*IRR > yatirmdan beklenen karlilik orani =» proje icin YATIRIM
KARARI alinir

"|RR < yatinmdan beklenen karlilik orani =» proje RED edilir
*|RR = yatirmdan beklenen karlilik orani =» BASABAS



IC KARLILIK
ORANI
(Internal Rate

of Return -
IRR)

* Alternatiflerin se¢ciminde 6nemli bir sayisal gostergedir.

Her bir alternatif icin yapilacak harcamalarla, getirileri
arasinda yapilan matematiksel islemlerle yizdeli bir deger
bularak, bir sermaye yatiriminin karliliginin % olarak ifade
edilmesidir.

- Birden fazla projenin karsilastirlmasinda i¢ karlilik orani

yUksek olan tercih edilecektir.



IC KARLILIK
ORANI
(Internal Rate

of Return -
IRR)

Net Bugtinkl Deger

2500 A

2000 H

1500 +

1000 -

500 -+

-500

-1000 +

-1500

-2000

ic Karlilik Orani

Faiz Orani (%)



Ornek-2

* Bir mUhendislik firmasi dinyanin en yUksek binalarindan
birini insa etmektedir.

* Buinsaat sirasinda cevre kontrol sistemlerinin verimliligini
artirmak icin $500,000 harcamistir.

* Bu sistem sayesinde 10 yil boyunca yilda $10,000 ener;ji
masrafindan kar elde edecegi disunilmektedir.

 Ayrica on sene sonunda harcamasi gereken $700,000'lik
masraftan da kurtulacaktir.

Bu projenin I¢ Karlihk Oranini (Verimlilik Oranini) bulunuz.

STOO XX

.




Ornek-2

ST00.00x)

SSXL00

-500000+10000(P/A,i%, 10)+700000(P/F,i%, 10) o
i%=5 Esitligi o yapacak, tablolardan bulunan en yakin 'i’ degeri
0 = - 500000 + 10000(P / A,5%, 10) + 700000(P /

F,5%, 10)

0 < $6946
-500000+10000(P/A,6%, 10)+700000(P/F,6%, 10)
0 > $-35519 35519
o, 6946-0
I =
6946 — (—35519
( ) s X
6
i= 5.16% — ’
6946

Not: i¢ karllik orani analizinde faiz oranlari sinama yanilma metodu kullanilarak bulunmaktadir.
Buradaki asil amag; toplam nakit akigini sifir (o) yapacak i% degerinin bulunmasidir.
Bu soru i¢in bu deger %5 ve %6 arasina denk gelmektedir.



YATIRIMIN
GERI

DONUSU -
(Return of

Investment —
ROI)

Yatirim Getirisi (ROI), bir yatirimin verimliligini
degerlendirmek veya yatirimlari karsilastirmak igin
kullanilan bir 6l¢uttir.

ROI, bir yatinmin geri donusunu (getiri/kar)
yat|r|m maliyetine gore olcer.

-Kar, girdilerin amortismanlar ve harcamalar
dusildukten sonra ve vergiden 6nceki halidir.

*ROI, aslinda bir tur Fayda-Maliyet analizidir.

*Yapilan yatirimin geri donisunu degerlendirmek igin
kullanilir

ROI = ( Net Yatirim kari1 / Yatirnm Tutari) x 100



Asagida 5 yil boyunca girdileri ve giktilari gésterilen iki
projenin, bes yil siresince her seneki yatirim geri donis
oranlarini bulunuz.

____-_

Girdiler

c")rnek_3 Ciktilar -100  -70 -70 -85 -75 -75 -475
____-_
Girdiler

Ciktilar -100 -30 -30 -35 -20 -20 -235



____-_

Girdiler 0

Ciktilar -100  -70 -70 -85 -75 -75 -475
Net Akis -100 20 30 40 70 8o 140
Toplam -100 -80 -50 -10 60 140

Nakit akis

= - Basit ROI -100 -47.1 -20.8 -3.1 15 29.5
Ornek-3 o

ROI, =22~ 20%470)x1 90 = 94471
(100+70)

_(0+90+ 100)—(100+70+?0)*100 _

RO, (100+70+70)

-%20.8

0+90+100+125)—(100+70+70+85
= )~ 2100 = - %3
(100+70+70+85)

ROI,

(0+90+100+125+145)—(100+?0+?0+35+?5)*100 =4

RO, =
4 (100+70+70+85+75)

%15

_(0+90+100+l25+l4-5+155)—(100+?0+?0+85+?5+?5)*100 =4

ROI
3 (100+70+70+85+75+75)

%29,5



PR _-__-_

Girdiler o
Ciktilar -100 -30 -30 -35 -20 -20 -235
Net Akis -100 70 60 40 30 20 120
Toplam -100 -30 30 70 100 120
Nakit akis
Ornek-3 BasitROl  -100  -23.1 188 359 46.5 511
(%)
ROI, =220~ (200+30)1 0 = 94231
17 (100+30) .
RO, _(0+100+90)—(100+30+30)*100 - %18.8
(100+30+30)
_(0+100+90+75)—(100+30+30+35) o
ROl (100+30+30+35) *100=9%35.9
_(0+100+90+75+50)—(100+30+30+35+20) _ o,
ROL, (100+30+30+35+20) *100=%46.5
ROI _(0+100+90+75+50+40)—(100+30+30+35+20+20)*100 _ 9/51 1
5 — /0 .

(100+30+30+35+20+20)



FAYDA /
MALIYET
ORANI - F/M
(Benefit / Cost
Ratio-BCR)

Projeden elde edilecek faydalarin, projeye
yapilacak yatirnm degerine bolunmesiyle
bulunur.

Birbirine yakin stirede bitebilecek projelerin seciminde
onemli bir gostergedir.

v E/M orani (BCR), 1'den biiyiikse; Projenin getirisinin,
yatirrmindan yulksek oldugu anlasilir.

v"F/M QOrani 2.5 olarak bulundu" demek, projenize
yatirdiginiz 1 TL'niz size 2.5 TL olarak donecek demektir.

vF/M orani 1'den kiiciikse; Projenin yatirim harcamalari,
getirisinden fazla olacak demektir.

vF/M orani 1 ise; Proje basa bas noktasinda demektir.




Ornek-4

Antalya'daki blylk turizm potansiyelini diistinerek devlet
Antalya disinda yer alan bir kdye ikinci bir havalimani yapmayi
planlamaktadir.
mBu projenin dizayn maliyetinin 1 000 000 $ olacagi ve

yapim maliyetinin de 50 000 000 $ tamamlanacagi
dustnulmektedir.
mDevletin ilk sene 500 000 $ bakim ve operasyon masrafi
yapacagi ve bu miktarin her sene 100 000 $ artacagi
dustnulmektedir.
mHavaalani nedeniyle tarim arazilerinin elde edilen

yillik 250 000 $ gelir kaybi olacagi tahmin edilmektedir.
mDiger taraftan, bu havaalanin Antalya’da yasayan halka yilda
1 500 000 S kazandiracagi diistiniilmektedir.
mEger analiz periyodu 20 sene ve MARR degeri %10 olarak
alinirsa bu projenin ekonomik olup olmadigini yillik net hasila igin
F/M analizi metoduyla yapiniz?

mA____=51.000.000* (A/P,10,20) + 500.000 +

masraf —
100000*(A/G,10%,20) = 7.143.310 $/yIl
®A,..., = 1.500.000-250.000=1.250.0005/yIl

arar

mF/M =1.250.000 / 7.143.310 = 0,17<1 reddet



GERIi ODEME
SURESI
(Payback
Period)

Bir yatirim i¢in geri 6deme siresi, yatirim i¢in
harcanan toplam sermayenin ne kadar surede
geri alinabildigini gosteren sayisal bir degerdir.

Bir diger ifade ile yatirrmin saglayacagi net nakit
girislerinin yatirnm tutarini karsilayabilmesi icin gegmesi
geren suredir.

Geri Odeme Siresi; projenin getirilerinin toplaminin,
yatirim bedellerini gectigi zamana verilen addr.

Bir diger ifadeyle projenin KARa gectigi andir.
(Basabas Noktasi)

Birden fazla projeyi karsilastirirken hizli geri donis
saglayacak projenin se¢cimi dogru olacaktir.

Bu da Geri Odeme Suresi “*kisa” olan projenin daha iyi
oldugunun gostergesidir.



Asagidaki tabloda nakit akislari verilen iki alternatif icin %10 MARR
degerine gore ?eri odeme suresi analizi yapiniz ve bu analiz sonucunda

hangi alternatifin tercih edilmesi gerektigini belirtiniz?

_ -150 000 -200 000
y B o o
Ornek-5 o 45000
_ 35 000 60 000
45 000 60 000
_ 55 000 60 000
_ 65 000 45 000



Ornek-5

Zaman

Alternatif A

-150 000

15 000

25 000

15000*(P/F,10%,1)

-150000+15000(1+0,1) =
-136363,636

=

35 000

45 000

55 000

1.Asama+25000(1+0,1)2=
-115702,48

65 000

N[ |WIN |-

75 000

2.Asama+35000(1+0,1)3=
-89406,46

3.Asama+45000(1+0,1)*=
-58670,855

4.Asama+55000(1+0,1)>=
-24520,183

5.Asama+65000(1+0,1) =
12170,62

6.Asama+75000(1+0,1) 7=
50657,48




Ornek-5

Zaman

Alternatif B

-200 000

45 000

45 000

-200000+45000(1+0,1)1=
-159091

60 000

60 000

60 000

1.Asama+45000(1+0,1)2=
-121901

45 000

N[ |WIN |-

45 000

2.Asama+60000(1+0,1)3=
-76821,9

3.Asama+60000(1+0,1)*=
-35841,1

4.Asama+60000(1+0,1)>=
1414,148

5.Asama+45000(1+0,1)®=
26815,48

6.Asama+45000(1+0,1) 7=
49907,59




Firsat maliyeti; Projelerden birini secip, bir digerinden
elde edebileceginiz faydalardan vazge¢menizle
(firsati kagirmakla) olusan maliyete verilen addur.

FIRSAT m Yeteri kadar kaynaginiz olmadigi dénemde
MALIYETI "Hayir" demek zorunda kaldiginiz is firsatlari
(opportunity bu maliyete bir 6rnektir.

Cost)



A projesinin net bugtinkt degerinin 100.000 TL,
B projesinin net buglinkii degerinin ise 250.000 TL olmasi
durumunda B projesinin tercih edilecegini biliyoruz.

_ _ _ m  Ancak her iki projenin de uluslararasi bir proje
Risk Analizleri oldugunu ve A projesinin Romanya’da, B projesinin ise
>>> Son Karar Irak’ta oldugunu dusunursek, kararimiz degismeli
midir?



e Basa-bas noktasi, Uretim miktari, maliyet akislari ve
satis gelirleri arasindaki iliskilere dayanarak,

Giderler = Gelirler
oldugu faaliyet dizeyini gosterir.

e Kar ve zararin sifir oldugu noktadir. (Sifir kar

Basa ba§ noktasi, Olii nokta, Kar’a gecis noktasi)
Noktasi e
ﬂk
(Break Even st
. oy
Point) .
Sg=Fi*
Kar
alant C
B,
Sbr* TG =SM + Bdg* 1
A G
Zarar
al
H,
Uretim
0 nb nt miktar
> Kapasite
0 % 50 % 100

Basa-bas grafigi



Basa-bas analizi neden kullanilir 2
Yoneticilerin isletmelerinde yatirim kararlari almalarina nasil fayda saglar?

Isletme faaliyetini zarardan koruyacak en disik kapasite
kullanim oraninin bulunmasi,

Yeni yapilacak yatirimlarin en az kapasite oraninin bulunmasi,

Cesitli kapasite kullanimlarricin sermaye ihtiyaci ve birim
maliyetlerin tespiti,

Planlanan basa-bas noktasi ile gerceklesen basa-bas noktasinin
karsilastiriimasi yoluyla uygulanan ydnetim ve politikalarin
degerlendirilmesi,

Uretim, yatinm, fiyat politikalarinda kararlara yardimci olmak,

Fiyat, gider, kapasite kullanim orani ve satis hacmi degismelerinin
kar’a etkisini bulmak.



Giderlerin incelenmesi

Giderler;

Sabit giderler
dDegisken giderler

Toplam gider = Sabit gider + Degisken gider



TUG

TOM
SM
BDM

Formuiiller

GELIR:
= Toplam Giretim gelirleri (veya hasilat)
= Satilan (Giretilen) malin satis fiyat
= Uretim / satis miktar
GIDER:
= Toplam Uretim maliyeti
= Sabit Maliyet
= Birim Degisken Maliyeti

TUG= TUM
F.xn=SM + (BDM x n)
n = SM / (F, - BDM)



Satis Gelirleri

)
Sg S
n= Safis

Miktari
-

0 ‘ nt

i
0 % 50 % 100 Kapasite

Satis gelirleri grafigi



1

Maliyetler

Tam | Kapasitede

Toplam | Dejigken

TG =SM + DG Giderler .

¢l |

Sabit

Giderler. -

H v R
2

Uretim Miktar -

. L
% 50 % 100 Kapasite -

Bir isletmede toplam maliyetler grafigi



Satis Gelirler
ve Giderleri

t
Sg
SM
Dg
S
C
Sb TG=SM+ Bdg™* 1
~— H, .
Uretim
0 nb nt miktan
—> Kapasite
0 % 50 % 100

Basa-bas grafigi



ORNEK 7

e X matbaacilik AS firmasi mihendislik ekonomisi konusunda
kitap cikarmak istemektedir. Kitabin basabas satis adedini
bulunuz.

e Kitabin Satis Fiyati (F,) =500 TL
e Sabit Maliyet (SM)’ ler;

= Telif Gcreti =300 000 TL
x Resim gideri = 80000TL
x Dizgi giderleri =150 000 TL

Toplam =530 000 TL



ORNEK 7

e Birim Degisken Maliyet (BDM)’ ler;

= Baski ve kivirma =35TL
x Murekkep ve kagit =110 TL
= Kitabevi iskontosu =50 TL

xDiger degisken giderler = =5TL

Toplam =200 TL

n=SM/(F,- BDM)
n =530 000 /(500 — 200)
= 1767 adet



ORNEK 7

Maliyet veya Hasilat Karlihk Alani

TSH (Toplam Satis Hasilat)

Basa bas noktasi TUM (Toplam Uretim

\ Maliyeti)

Zarar Alan SM (Sabit Maliyet)

» Uretim Miktari




ORNEK 8

1) Asagida bir iriine iliskin sabit maliyetler, degisken maliyetler ve iiriin satis
fiyati verilmektedir. Buna gore;

a) Basabas noktasini hesapla bulunuz,
b) Basabas noktasini tablo diizenleyerek gosteriniz,

c) Basabas noktasinin grafigini miimkiin oldugu kadar 6lcekli ve
anlamh sekilde (lizerinde hesaplanan degerleri de gostererek) ciziniz.

VERILEN BILGILER:

® Sabit Maliyetler (SM) =75 000 TL
®* Degisken Maliyetler (DM) =10TL
®  Satis Fiyati (Fi) =15 TL



ORNEK 8

o Sabit Maliyet =75 000 TL
e Degisken Maliyet =10 TL
e Satis Fiyati =15 TL

a) n =SM/(F,-DM)

=75 000 /(15 - 10)
=15 000 adet



ORNEK 8

b) Basa bas noktasi tablosu

n (Giriin Birim Toplam Toplam degisken Toplam maliyet Satis Kar /
sayisi) | Degisken Sabit maliyet Hasilati Zarar
Maliyet Maliyet
75000+50000= | 15*5000=
* j— -
5000 10 75 000 5 000*10=50 000 125 000 75 000 50 000
15*10 000=
10 000 10 75 000 10 000*10=100 000 175 000 150 000 -25 000
15*15 000=
15 000 10 75 000 15 000*10=150 000 225 000 295 000 0
15*20 000=
20 000 10 75000 | 20 000*10=200 000 275 000 300 000 25 000
25000 | 10 75000 | 25000410=250000 | 325000 | o> 2%97 | 50000

375 000




ORNEK 8
c) Maliyet/Satis — Uretim (*000)

A

TSH
375
TUM
325
300

Basabas noktasi

275
Zarar \ Kar

225\

150

75
50

5000 10 000 15 000 20 000 25 000 Oretim Miktar,



Buglinliik Bu Kadar,
HOSCAKALIN !
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