Projelerin Degerlendirilmesi - Ticari Analiz

Projelerin Degerlendirilmesi -

;| Ticari Analiz

= Basit Karlilik (Rantabilite) Oranlari
= Geri 6deme Sdresi Yontemi

= Net Bugiinkii Deder Yontemi

= Fayda Maliyet Orani (F/M)

= Ic karlilik Orani (IKO)

= F/Mve IKO'nun Karsilastirnimasi

Basit Karlilik (Rantabilite)

;| Oranlari

= Basit karlilik orani, yatinm projelerinin daha
ziyade 6n dederlendirmesinde kullanian
faydal bir yontemdir.

= Anlamli ve dogru karlilik orani
hesaplayabilmek igin projenin faydali 6mriine
ait yillardan en uygun normal bir yil segilmesi
gerekir. Bu normal yil da projenin tam
kapasite ile calistigi temsilibir yildir.

Basit Karlik (Rantabilite)

;| Oranlari

= Ekonomik istikrar olan (ilkelerde yaygin bir
bicimde kullanilan yatinminortalama
verimliligi yontemi, aksi halde, enflasyon
etkisinden dolayl paranin zamandegerinin
6nem kazandigi durumlarda yatinmlar
gergekgi bir bicimde siralamada yetersizdir.

= Clinkii bu yontemde paranin zaman dederine
6nem verilmemekte, ayrica, projelerin
ekonomik émirleri de ihmal edilmektedir.
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Basit Karlik (Rantabilite)

;| Oranlari

= Paranin zaman dederini dikkate almayan
yatinmin ortalama verimliligi, ik farkh sekilde
hesaplanabilmektedir:

i) Yatinmin Ortalama Verimliligi (ROI1): Toplam

nakit girislerinin, yatirm tutarina oran

ii) Yatinmn Yillik Ortalama Verimliligi (ROI2):

Yillik ortalama nakit giriglerinin yatinm tutarina

orani

Basit Karlilik (Rantabilite)

:_| Oranlari

« ROI1=ZF ROR=2ZE/™
(o C

= ROI: Yatinmin Ortalama Verimliligini,
= R : Net nakit girislerini,

» C: Yatinm tutarini,

= n:Yl

Basit Karlik (Rantabilite)
Oranlar

= Hesaplanan karlilik orani (rantabilite),
yatinmcinin bekledigi karlilik oranindan biiyiik
ise yatinm kabul edilebilir niteliktedir.

= Birden fazla proje arasinda bir secim yapilmasi
gerektigi durumlarda rantabilitesi en yiiksek
projeye yatirim yapilir.
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Basit Karlik (Rantabilite)

;| Oranlari

Omnek: Yatinmin ortalama verimliligi

Yatrim Yatrim :gz:“:;u Tercih
projesi | tutari (C) (ZRg ¢ sirasi
A 3

400.000 400.000 1
B 400.000 800.000 2 2
© 400.000 880.000 2.2 1

Basit Karliik (Rantabilite)

;| Oranlari

Ornek: (yatinmin yillik ortalama verimlilii)

Ekonomi | Toplam net q
Yatrim | Yatrim e vy Tercih
projesi | tutari (C) k or:'lur nak;:kgmsl M sirasi
A 1

100.000 1 100.000 1
B 200.000 2 200.000 0.5 3
C 400.000 4 1.000.000 0.625 2

;| Geri Odeme Siiresi (GOS)

= Geri 6deme siresi bir zaman 6lglsudir. Bu yonteme
gore kendisini en kisa zamanda 6deyecek yatirim,
riski en az olan yatirimdir. Bir bagka deyisle, bu
yontem, yatirimin kendisini finanse edebilmesiigin
gerekli olan zamani bulmaktadir.

Bu yontem enflasyon oraninin diisiik oldugu dlkelerde
Ortalama Verimlilik Yontemi ile birlikte en fazla
kullanilan yéntemlerden birisi iken, enflasyon oraninin
yiiksek oldugu Ulkelerde pek fazla tercih
edilmemektedir.
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Geri Odeme Siiresi Yonteminin
Yararlan

= YOontemin anlasiimasi ve uygulanmasi kolaydir.

= Projeler arasinda bir siralama araa olarak
kullanilabilir.

= Nakit ihtiyac siddetli olan isletmeler igin en iyi
yontemdir.

= Kendini en kisa siirede itfa eden projenin az riskli
oldugdu kabul edilir.

:-| Geri Odeme Siiresi (GOS)

= Geri 6deme sliresi su sekilde hesaplanir:
Yatinm projesinin yillik net nakit girigleri her yil
igin ayni ise, projenin geri ddeme siiresi, yatirm
tutaninin yillik net nakit girislerine bélinmesiile
bulunur.

e . P Yaturim Tutart
Geri ddeme siiresi Yullik Kar+Amortisman

(Yulik Net Nakit Akumlart)

;| Geri Odeme Siiresi (GOS)

= Yatinm projesinden sadlanacak net nakit girisleri
yillar itibariyle degiskenlik gésteriyorsa, net
nakit girigleri ilk yildan baglayarak proje
maliyetine esit olunanyila kadar toplanir ve
proje maliyetine est oldugu andaki yil sayisi
yatinmin geri 6deme stires olarak kabul edilir.
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Geri Odeme Siiresi (GOS)

Ornek:

Xisletmesi asadidaki iki yatrm projesinden birine yatiim

yapmak istemektedir Her iki yatrim projesinin de maliyeti

12.000.000 TLdir Yatrm Projelerinin saglayacadi net nakit
akislan asadidaki gibidir.

I Y T
1 2.500.000 2.500.000
2 2.500.000 3.500.000
3 5.000.000 6.000.000
4 4.000.000 2.800.000
5 0 2.400.000

Geri Odeme Siiresi (GOS)

A Projesinin geri édeme siiresi

Yillar Yillik Nakit Girisleri Nakit Girislerinin
Kiumiilatif Toplams

1 2.500.000 2.500.000
2 2.500.000 5.000.000
3 5.000.000 10.000.000
4 4.000.000 14.000.000
5 0

Yatinm tutari olan 12.000.000 TL'ye 3,5 y/ sonunda ulagimaktadr.
12.000.000= 2.500.000+2.500.000+5.000.000+4.000.000/2

Geri Odeme Siiresi (GOS)

B Projesinin geri ddeme sdiresi

Yillar Yilhik Nakit Girisleri Nakit Girislerinin
Kimiilatif Toplamu

1 2.500.000 2.500.000
2 3.500.000 6.000.000
3 6.000.000 12.000.000
4 2.800.000 14.800.000
5 2.400.000 17.200.000

Yatinm tutari olan 12.000.000 TL'ye 3 yi sonunda ulagimakiadir.
12.000.000= 2.500.000+6.000.000+3.500.000

B projesi daha kisa zamanda kendini 6dedidi igin B projes
segilmektedi:
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Yatirimin Geri Odeme Siiresi (n) =

;| Yatirnmin Faydal Omrii

Bir yatirim geri 6deme siiresinin paranin zaman
degeridikkate alinmadan (statik yontem)
hesaplanmasidir.

Yatirim Tutari (I)

Yatirimin Yillik Geliri (K)

Net Buglinkii Deger (NBD)

Bir projenin net bugiinkii degeri, o projenin
gelecekteki nakit giris ve gikislarinin bugiinkii
dederleri arasindaki farkin toplami olarak
tanimlanir.
— Ry R Rn -
NBD_W a+z 7

Ri1, Rz, Ry,:Net Nakit Girisleri
i:Marjinal Sermaye Maliyeti ,
C:Yatirim Harcamasi
n:Yatirimin Ekonomik Omrii

;| Net Bugtinkii Deger (NBD)

— net bugiinkii deder pozitif ise (NBD>0)
yatinm yapilir,

— net bugiinki deder negatif ise (NBD<0)
yatinm yapilmaz.

— Eder net bugiinkii deder sifira esit ise
(NBD=0) bu noktada yatinma yatinmindiger
avantajlan ya da dezavantgjlarina gére
yatinm hakkinda kararnni verir.
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;| Net Bugtinkii Deger (NBD)

Ornek:

Ekonomik &mri boyunca her vl farkli nakit girisleri
saglayan, yatirim tutar1 590.000 TL ve iskonto orani
%10 olan yatirim projesinde NBD ydnetimi ile ilgili
bilgiler tabloda verilmistir. Buna gére projenin
kabul/red durumu nedir?

160.000
150.000
140.000
80.000
50.000

[, T UGV SR

:-| Net Buglinkii Deger (NBD)

NBD= 160000 150000 140000 80000 50000

= + +. + -590000
(140,10)1  (1+0,10)* (1+0,10)° (1+0,10)* (1+0,10)

NBD=-129707 (NBD<0 oldugundan proje reddedilir).

Net Buglinkii Deger

;| Yonteminin Avantaijlari

= Iskonto orani belirlendiginde uygulanmasi
kolay bir yontemdir.

= Projenin tim 6mdir siiresini gézéniinde
tutar.

= Gelecekteki nakit akimlarini bugtine
indirgemek suretiyle zaman tercihlerinide
gozoniinde tutar.
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Net Buglinkii Deger

;| Yonteminin Sakincalari

= Net buglinkii deger yénteminin basaris
belirlenecek iskonto oranina baglidrr.

= Standart iskonto oraninin projenin émri
boyunca sabit kaldigini varsayar.

Ic Karlilik Orani

= Ic karlilik projeye yatinilan sermayenin, o
projenin dmri boyunca lizerinden taksitler
halinde hangi oran iizerinden 6denecegini
gbsteren orandir.

= Ic karlilik ydnteminde iskonto orani
bilinmez.

= Ic karlilik projenin net bugtlinkii degerini
sifir yapan iskonto oranidir.

= ¢ karlilik orani projenin nakit girisleri ile
nakit cikislarini birbirine esitleyen iskonto
oranidir.

ﬁ I¢ Karlilik Orani

Ry R, R,
= + =+ —
T (1+0)? 1+

NBD+

b= i+ +gpp—ppmy X (-i+)

R1, R2, Rn: netnait girigleri

i ig karliik orani

iy:projenin ic karllig » L o
iy net buglinkii dejerihab pozitif fakat sifim gok yakin bir deger yapan daha disiik bir
iskonto orani

i_:net buginki degeri hala regatif fakat sifra gok yakin bir deger yapan daha yiiksek
bir iskonto orani

C: Yatinm Tutar

n: Yatirmin Ekonomik Omrii
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Ic Karlilik Orani

rnek:

Xisletmesinin yeni alinmay! dusiindigii matbaa makinesinin yatirm
tutan donem bag! itibariyle 100.000 TL'dir Yatmimin ekonomik omrii 4
yil olup hurda dederi bulunmamaktadr. VYillar itibariyle saglayacadi
net nakit akimlan ise asagidaki gibidic ic karlik oranini hesaplayiniz.

Yillar Nakit | Iskonto Net | Iskonto Net
Akimlan | orami |Bugiinkii| orani |Bugiinkii
%24 Deger %20 Deger

0

1 42,000
2 46.000
8 40.000
4 26.000

;| I¢ Karlilik Orani

Yillar Nakit Iskonto Net iIskonto Net

. orani Bugiinkii orani Bugiinkii
(%24) Deger (%20) Deger

0 -100.000 1 -100.000 1 -100.000
1 42.000 0,806 33.871 0,833 35.000
2 46.000 0,650 29.917 0,694 31.944
3 40.000 0,524 20.979 0,579 23.148
4 26.000 0,423 10.997 0,482 12.539
Toplam -4.235 2.631

2.631

1= 204 s x(4)| |ir=21,53 olarak bulunur. |

Fayda Maliyet Orani

= Bu yonteme «Karlilik Endeksi Yontemi» de
denilmektedir.

= Bir projenin karlilik endeksi, gelecekteki net nakit
akislarinin bugilinkii degerinin yatirim tutarina
bélinmesiyle bulunur.

= Eger yatirimin gergeklesme siiresi 1 yildan fazla ise bu
durumda yatirim harcamalarinin da baslangig yilina
indirgenmesi gerekir.

= FMO>1 ise; yatirim projesi karhdir.

= FMO< 1 ise; projeden zarar edilecektir.
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;| Fayda Maliyet Orani

Gelecekteki netnakit akislannin bugiinkii degeri

Fayda Maliyet Oran=
Yatirim tutari

Hatirlatma!

Gelecekteki net nakit akislarinin buginkii degeri= P = Ax,
Pyperiyodik tutartann  simdiki dedieri

Awsit taksitlerin ~tutan

i =faiz oram
n=dénem sayist

[(1+9n-1]

kxsecal

:-| Fayda Maliyet Orani

Ornek:

Yatirim tutari 48.000 TL, yatirimin ekonomik dmri 4 yl ise
ve yillik nakit akist 16.000 TL olarak bekleniyorsa %10
iskonto oranindan F/M orani nedir? Yatirim projesi kabul
edilecek midir?

4_
Gelecekteki net nakit akislarinin bugiinkii degeri=16.00 xw
0,10 X(1+ 0,10)%

=50718 TL
50.718

F/M —48_000=1,056>1 oldugundan proje karlidir.

Diger Proje

;| Degerlendirme Yontemleri

- Katma deger yontemi
- Sermaye Istihdam Orani yéntemi
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;| Katma Deger Yontemi

Katma deger projenin lretim faktorleri
gelirleri (lcret, faiz, kira, kar, vergive
amortisman) yoluyla yaratacagi
degerdir. Bu katki milli gelire yapilacagi
icin ekonomik agidan biyiime etkisi,
seklinde ortaya gikar.

;| Sermaye Istihdam Orani

Sermaye istihdam orani, proje yatirm
tutarinin isthdam edilecek personel
sayisina bolliinmesi ile bulunur. Bagka
bir deyigle, bir kisinin istihdami icin
gereken sermaye miktarini gdsteren bir
olcudur.
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