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istanbul Sanayi Odasi Kalite ve ihtisas Kurulu

(ISO-KATEK), basta Istanbul Sanayi Odasi

Uyeleri olmak Gzere Tirk sanayiinin, kalite
ve teknoloji konularinda ihtiya¢ duyduklari bilgiye,
cabuk, etkin ve verimli bir sekilde ulasabilmelerine
katkida bulunmak amaciyla 1999 yilinda
kurulmustur ve o tarihten bu yana calismalarini
araliksiz olarak devam ettirmektedir.

“Turk sanayiinin yiksek ve strdurdlebilir bir rekabet
glict kazanmasi” misyonu dogrultusunda, sanayi,
Universite ve kamu temsilcilerinin gondlli katiimiyla
olusan ISO-KATEK binyesinde, gectigimiz
dénemde, KOBI'lere yonelik kolay anlasilir ve
uygulanabilir bazi temel kavram ve teknikleri iceren
rehber kitapciklardan olusan “Kolay Bilgi Seti”
hazirlanmistir.

ilk baskisi 2004 yilinda gerceklestirilen “Kolay Bilgi
Seti"ne her yil yeni kitapciklar ilave edilmektedir.
Halihazirda Set icerisinde, KOBI Yénetim Yaklagim
(1), Endustriyel Tasarim (2), Uriin Gelistirme (3),
Yeni is Gelistirme (4), Fikrf Haklar (5), Sanayiye
Saglanan Devlet Destekleri (6), Sanayide
Ozdegerlendirme (7), AB Cerceve Programlar El
Kitabi (8), Proje Yonetimi (9), Yenilikcilik ve Ar-
Ge Destekleri (10), Sanayide Surekli Gelisme icin
Kaizen (11), Markalasma (12), Toplam Verimli
Yonetim (13), Alti Sigma (14) ve Yeni Uriin ve
Tesis Yatirimlarinda Fizibilite (15) kitaplari
kitapciklari yer almaktadir.

KOlay Bilgi Seti'ne, KOBI'lerimizin ilgi duyacag ve
basvuru kaynagi olarak istifade edecegi yeni
kilavuzlar eklenmesine ydnelik calismalarimiz
devam etmektedir. Bu calismalar sonucu “Sanayide
Inovasyon Yonetimi” (16), “5S Kilavuzu” (17),
“Stratejik Yonetim Kilavuzu” (18) ve “Insan
Kaynaklari Yonetimi” (19) adli kitapgiklar seriye
eklenmistir.

Istanbul Sanayi Odasi olarak, sanayimizin rekabet
guctnin artirlmasina yonelik calismalari igin KOlay
Bilgi Seti'nde yer alan kilavuzlarin hazirhginda
emegi gecen ISO-KATEK Uyelerine tesekkir
ediyoruz.

Kolay Bllgi Seti icerisinde yer alan kitapgiklarimizin
Uyelerimize ve tim sanayi kuruluslarimiza yararli
olmasini diliyoruz.

Saygilarimizla,
C.Tanil KUCUK

istanbul Sanayi Odas|

Ydnetim Kurulu Baskani






Dinya ve ulkemizin degisen kosullarinda global
rekabet sanayici icin zorlayici bir tehdit
olusturmaktadir. Bu tehdit altindaki sanayi
kuruluslari, rekabet gliciini surekli yikseltmeyi
amaclamaktadir. Artan rekabet, ardarda yeni
Urtnler gelistirilmesini, yeni tesisler kurulmasini
gerektirmektedir. icinde bulundugumuz
atmosferde Urtin gelistirme faaliyetlerini de birer
yatirim olarak nitelendirip irdeleyerek, elverisli
olmalari halinde yatirnmi baslatmak gercekci
olacaktir.

Blyuk sanayi kuruluslarimizda bu girisimlere yonelik
strateji ve fizibiliteleri yapan Ust diizey becerilere
sahip departmanlar bulunmasina ragmen,
KOBI'lerimizin boyutlar gézénine alindiginda bu
tr profesyonel bir departmani kurmalarinin ve
yasatmalarinin verimli olamayacagi aciktir.

Ancak gerek Urin gerekse tesis yatirimlarina
yonelik daha basit yontemlerle fizibilite etlidi
yapmak, bunlarin varsayimlari ve niimerik ciktilari
Uzerinde calismak, baska yatirimlarla karsilastirmak,
gostergeler Uzerinde dlslnerek, varsayimlari
degistirerek daha rasyonel yatirmlara yonelmek
mumkdnddr.

Bu kitabin amaci yatirim ve yeni Grln gelistirme
fizibilite calismalarini mimkiin oldugu kadar pratik
ve yalin bicimde tanimlamak; boylelikle yatirmlarin
optimum kaynak kullanimi ile uygun drinler ve
tesislere yoneltilebilmesi icin fizibilitenin teorisi
yerine, temel faktorleri belirtmek ve pratik
kullanimina olanak saglamaktir.



1. YENi URUN FIziBILITESI

Yeni Uriin Gelistirme Projesi bir anlamda bir
yatirim projesidir. Uriiniin gelistirme siireci
yatirm safhasidir. Urliniin pazara sunulmasi,
satisin baslamasiyla, yatirnmin geri donds streci
de baslamis olur. Bu agidan bakildiginda ikinci
bolim de yatirim fizibilitesi boliminde daha
detayli olarak anlatilan temel kavramlarin da
incelenmesi, konunun daha iyi anlasilmasina
katki saglayacaktir.

Yeni Urtn gelistirme slreci, yaygin olarak
yalnizca teknik ve teknolojik bir slire¢ olarak
algilanir. OQysa bu streg, Urdnin Gretim, satis
sonrasl servis ve pazar basarisinin 6nceden
belirlendigi asamadir.

Global 6lcekte rekabet edebilmek icin rekabet
glcu ylUksek bir Grtn fikri; dikkatli yapiimis
bir fizibiliteye dayanan karar gereklidir. Karar
sonrasl asamasinda rekabetci Grln, sistemli
bir yaklasim, tanimli bir tasarim streci icinde
cok yonld, iyi iletisimli bir proje ve tasarim
ekibi tarafindan ortaya cikartilabilmektedir.

Yani yepyeni, rekabetci ve karh Grinler
yaratmak, Urtn gelistirmeyi saglikli, Iizumsuz
tekrarlara sebep olmadan hizli, zamaninda,
disik maliyetli olarak, rekabete gore daha
erken yapabilmek; yani iyi bir Grin gelistirme
sUreci yaratmak ve bunu iyi yonetmekle
muUmkUin olmaktadir.

Bu amaca ulasmak icin tasarlanan dGrinin ve
Urln gelistirme slrecinin sahip olmasi gereken
temel 6zelliklere dikkat etmek gerekmektedir:

Daha detayl bir acilimla:

«Yeni Urdn planlama ve gelistirme
streclerinin kolay izlenebilir olmasi ve Grln
gelistirme izleme gostergelerinin kalite, zaman
ve maliyet bazinda izlenebilir, 6lctlebilir hale
getirilmesi ve Urln gelistirme proje yonetiminin
strekli iyilestirilmesi.

- Urlin gelistirme faaliyetlerinin ihtiyac
duydugu islevler arasi bilgi akisinin ve iletisimin
gelistirilmesi; es zamanli midhendislik ile gercek
musteri ihtiyacina hizla cevap verilebilmesi.

- Firmada olusmus Urdn ve tasarim
yontemleri bilgilerinin ve deneyimlerinin
kaybedilmemesi, dogru kullanimi, deneyimlerin
aktarimi ve paylasimi.

« Yeni Urln gelistirilmesinde son teknoloji
parca ve hammaddelerin kullaniminin
saglanmasi; buna paralel olarak gincelligini
koruyan mevcut parca ve hammaddelerin yeni
Urtnlerde de standart olarak kullanilmasi; gibi
konular 6n plana ¢ikmaktadir.

Uriin Hayat Egrisi
Teknoloji ve Yenilik Stratejileri

Maliyet
Diisiirme
yeni yontem ve
teknikler)

=

Uriin
uzerinde yenilik

Giris  Gelisme Olgunluk Dusus
—
Pazar Lideri Takipci Sona kalan

sekil 1



Yukaridaki sekilde grafikle gosterildigi tzere,
rekabet yodun piyasalarda Urlnin piyasaya
¢ikis zamani, Urtinden elde edilebilecek toplam
kar Uzerinde direkt etkilidir. Yani, rekabete
gore geciken Uridn, karlihgindan ve toplam
kdrindan 6nemli 6lcide kaybetmektedir.

Amerikan enddistri averajlarina gore rakiple
ayni anda c¢ikan bir Grinin toplam kari
dasundlirse; Grin 6 ay once cikartilabilirse
sOz konusu kér U¢ kat fazla olabilmekte; buna
karsin rakipten 6 ay sonra cikartilan Grin
hemen hemen hi¢c kdr edememektedir. Bu
nedenle firmanin rakiplerinden cabuk
davranarak UrlnU hizla tasarlayip piyasaya
verebilmesi, toplam kér acisindan son derece
onemli olmaktadir.

Yeni Urln gelistirme strecinde de, "isi ilk
defasinda ve dogru olarak yapmak" temel
ilkesi g6z 6ndnde tutulmalidir. Bu temel ilkenin
geredi olarak, tasarim asamasi, GrGndn tim
evrelerinde gdsterecegdi basarinin anahtaridir.

Yeni Urln icin karar sUrecinde, baslatilacak
projenin dort acidan fizibilitesi incelenmelidir.

- Pazar Fizibilitesi

Pazar fizibilitesi, yeni tGrin konusunda yapilacak
bir pazar arastirmasi veya analizine
dayandiriimalidir.

Gelistirilmesi disGnUlen UrGnUn satis
potansiyeli, rakipler ve benzer Urlnleri, fiyatlari,
teknik ve teknolojik 6zellikleri belirlenmelidir.

Msteri beklentileri dikkate alinarak, gelistiriimesi
planlanan Grinin teknik &zellikleri
tanimlanmalidir. Yine ayni calisma cercevesinde
ilk iki - Uc yil icin beklenen satis adetleri ve fiyatlari
tahmin edilmelidir. Bu adimdaki bulgular diger
adimlara buytk dlglide yol gosterici olacaktir.

- Sirketin Hazir Olup Olmamasi

Sirketin yeni Grln projesi gelistirmeye hazir
olmasi da 6nemli bir boyut olarak dikkate
alinmalidir.

Bu baslik altinda, projenin yiritilebilmesi icin
yeterli is glcindn bulunup bulunmadig,
projenin gerektirdigi teknolojik birikime sahip
olunup olunmadigi, yoksa Ar-Ge'nin blylimeye
hazir olup olmadigi, tretim yeteneklerimizin
ve birikimimizin éngdrilen Urine hazir olup
olmadigi vb konular dikkate alinir.

Sirket, bdyle bir projenin sirketin ana
stratejilerine uygunlugunu gdzden gecirir.

- Finansal Fizibilite

Bu bolimde anlatilacak olan asil konu finansal
fizibilitedir.

Yeni Urln gelistirme projelerinin baslangicinda,
bu projenin gerektirdigi yatirim, sirkete
muhtemel ekonomik katkisi ve yatirimin geri
odeme slresi hesaplanmalidir. Ayni soruna
alternatif bir yaklasim da projenin sirket icin
kabul edilebilir bir geri 6deme suresini
saglayacak maliyet hedefinin belirlenmesidir.

Her iki yaklasimda da yapilan varsayimlar,
hazirlanan projeksiyonlar ile projenin kritik
donim noktalarinda gozden gecirilmeli ve
gercede daha yakin sonuclar elde edilmeye
calisiimalidir.

Fizibilite asamasina kullanilacak veriler sirketin
fiili is sonuglarindan, yillik bltcelerinden ve
varsa orta vadeli stratejik planlarindan
saglanmalidir.

Bu kaynaklardan saglanamayan verilere iliskin
tahminler ilgili bolimler tarafindan yapilmali
tercihen genel anlamda mutabakat
saglanmalidir. Boylece, ilgili tim bolimlerin



proje konusunda s6z vermeleri, yukimltltk
altina girmeleri saglanir.

Proje hayata gecirildikten sonra, projelerin
gerceklesen maliyetleri ve yeni trdntn fiili
maliyetleri ile projeksiyonlar kiyaslanarak
sapmalar gozden gecirilmeli, sapmalarin
nedenleri ortaya cikarilmal ve daha sonraki
projeksiyonlarda daha isabetli tahminler
yapabilmek icin zemin hazirlanmalidir.

- Tasarim Fizibilitesi

Tasarim fizibilitesi “Yeni Urlin Gelistirme
Fizibilitesi"nin son adimidir. Tasarim
fizibilitesinin 6n maliyet tahmini gibi kritik bir
unsuru Finansal Fizibilite adimi icin temel
verilerden birini olusturur.

- Paraya kolay cevrilemeyen faktorler

Yeni Urln tasarim sdrecinde, Grdn 6mrine
bagli tasarim maliyetinin amortismani, Grdndn
pazarda kendine yer edinmesi, rekabetin
reaksiyonu, mevcut Urtnlerin satisinda olasi
degisikliklerin ekonomik karsiliklarinin
hesaplanmasi ve bunun fizibilitesine bakmak
gerekir.

Diger taraftan ekonomik olarak paraya kolayca
cevrilemeyecek faktorlerin de incelenmesi
gerekir. Ornek verirsek, Uriin gaminda
(yelpazesinde) eksik trtinlerin tamamlanmasi,
mevcut satis kanallarina uygun baska Grtnlerin
devreye alinmasi disey entegrasyon ile
satinalinan bir parcanin daha ucuza Gretimi,
yeni Urlnlerle saglanan olcek blylmesinin
getirecegi genel gider payr disimu vs.

ilerde aciklandigi bicimde Griin fizibilitesi yapilip
bu Urlnl ¢cikartmamaya karar verirsek, dogal
olarak Urlnu satin alip, kendi kanallarimizdan
satma secenegdini de disinebiliriz. Ancak bu

durumun cok dikkatli yonetilmesi sarttir; clinkl
hazir alinip satilan Grianler zahmetsiz varsayilip
maliyetine yeterince genel gider konulmadan
dUsUk fiyata satilirsa, bu ticari Grlnlerle beraber
karsiligi alinmayan, geri ddnmeyen genel gider
paylari, Uretilen Urlnleri zaman i¢cinde daha
pahali hale donUstlrecek ve bir sire icinde
Uretilmekte olan Urlnler rekabet glcint
kaybedecektir.

Bu kotl gidise bastan sebep olmamak icin
disaridan satin alinarak satilacak drUlnlerin
giris maliyeti Gzerine gerekli finans masraflarini,
satis, teknik servis giderlerini koymak, ayrica
sirket genel gider payini (tGretim giderlerini
degil) da mutlaka Gretimdeki Urlnlerle benzer
oranlarda eklemek gerekir. Bu yaklasim kisa
vadede ucuz-ucuz bol-bol satma olgusunu
yavaslatmakla beraber gergekgidir ve orta
vadede farkinda olmadan kaynak kaybina
ugramamiza ve kendi GrdnUmuzin satisini
baltalamamiza engel olacaktir.

Urlin fizibilitesinde temel asamalar, pazar
tahmini, maliyetler ve yeni Grdndn 6mru ile is
sonuclarina etkisi konulari asagida detayli
sekilde aciklanmaktadir.

1.1 Pazar Tahmini

Gelistirilmesi dustndlen Grdntn muhtemel
fabrika cikis fiyati ve iki - ¢ yillik muhtemel
satis adedi tahmin edilmelidir. Bu tahminlerde
Urtn gelistirme siresi dikkate alinarak, pazara
cikis zamani esas alinmalidir. Ornegin, 2006
Haziran ayinda baslatilacak ve muhtemelen
on iki ay stirecek bir Grin, 2007 Haziran'inda
pazara sunulacaktir.



Su halde satis fiyati ve satis adetleri tahmini
2007 yili ortalarindan itibaren baslayacak
sekilde olmalidir.

Eger pazara sunulacak bu Uriinimz, mevcut
Urdnlerimizden birini ve birkaginin satislarini

etkileyecekse, etkilenecek drdnlerin ayni
doénem icindeki satis adet ve fiyatlari da tahmin
edilmelidir. Bu tahminde hem yeni Grdnin
bulundugu, hem de boyle bir Grin bulunmadig
durumlar dikkate alinmalidir. Bu bilgiler asagidaki
gibi bir tabloda verilebilir.

Yeni Uriin Pazar Tahmini

ilk Yil

ikinci Yil Uciincii Yil

Uriin Kodu Statii Adet Fiyat Ciro

Adet Fiyat Ciro Adet Fiyat Ciro

ilk Yil tahmini.....Aylik talep icindir
--YT (Yeni iiriin, i¢c Pazar): YI (Yeni iiriin, ihracat)

MT (Mevcut iriin,i¢c Pazar): Ml (Mevcut iiriin, ihracat)

Bu tablo Pazarlama ve Satis MudurlGgu
tarafindan, lhracat Birimi ile isbirligi yapilarak
hazirlanmalidir.

Bu tahminlerin satis bolimleri tarafindan
yaplilmasi bir yandan katiimciligin saglanmasi,
Ote yandan daha gergek¢i olmalari acisindan
onemlidir. Bunun satis bolimlerinin bu konuda
yUkUmluluk altina girdigi anlami tasidigr da
agiktir. Ancak bu yukumlultk, tahminlerin asiri
derecede ihtiyatli yapilmasi sonucunu
yaratmamalidir. Sonucta yapilan bu tahminler
tanimlanmis kosullar altinda pazarin verecegi
tepki hakkinda bir 'egitimli tahmin'den ibarettir.

1.2 Maliyetler
Fizibilite calismalarinda dikkate alinacak maliyet

unsurlari iki ana baslik altinda incelenebilir.

Birinci grupta yer alan maliyet unsurlari Grin
gelistirme, Grldn belgelendirme, Gretime alma
ve pazara ilk sunum (market launching) gibi
bir defaya mahsus olarak yapilan giderlerdir.

Ikinci grupta ise Gretim ve Uretim sonrasi
(garanti) giderler yer alir.

1.2.1 Tek Seferlik Maliyetler

Bu baslik altinda, tasarim ve hazirlik
asamasinda olup bir daha s6z konusu olmayan
(Non-recurring) giderler tipik tasarim gelistirme
streci cercevesinde incelenecektir.

Bu tip giderler sektore 6zgl, Uriine 6zgd,
ihracat olup olmadigina bagl olarak farklilklar



gOsterebilir. Bu farkliliklar fizibilite calismasini
yapanlar tarafindan geregine ve dnemine gore
calismaya eklenmelidir.

Tek seferlik maliyetler bazi sektdr ve Grin
gruplari gézoénine alindiginda toplam siparis
boyutuna gore dnemsizmis, gider olarak ihmal
edilebilir gibi gorinse de; siparisin adetlerinin
klculmesi ve veya satiglarin beklenenden daha
dislk olmasi veya siparisin hi¢ gelmemesi gibi
durumlarda toplam fizibilitede veya karda
onemli negatif etki yaratabilir.

a. Uriin Gelistirme Maliyeti
Uriin Gelistirme Maliyetleri,

« Tasarim oncesi Urlne yodnelik tersine
muUhendislik “Reverse Engineering” 6rnekleri
ve/veya model veya arastirma raporu vs.
satinalinmasi,

« Proje icin calismasi gereken tasarimcilarin
eleman(lar)'in giydirilmis maliyeti ve/veya
tasarim fason vyaptiriliyorsa ve/veya
Universitelerde kismi proje yaptiriliyorsa bu
islem(ler)in sirkete (ek) maliyeti,

+ SOz konusuysa bu Urln icin yaptirilacak
enddustriyel tasarim maliyeti,

- Proje tasarimi kapsaminda harcanacak
malzemelerin maliyeti,

« Proje kapsaminda alinacak danismanhk
ve egitim giderleri,

+ Prototip model, 6rnek hazirlama icin
harcanan uretim maliyetleri (eleman, malzeme,
amortisman ve genel Uretim giderleri)

« Bu Urin igin ozel olarak gelistiriimesi
durumunda test standardlara uyum ve
muayene dlizenekleri maliyeti,

« Bu Urin icin ozel olarak gelistiriimesi

sablonlarinin maliyeti,

- Varsa minhasiran bu proje icin alinan
yazilim ve donanimlarin maliyeti,

+ Bu Urln igin yaptirilacak plastik enjeksiyon
ve/veya metal kaliplarin, ve/veya sablonlarin,
Ozel aparatlarin maliyeti,

- Diger giderler olarak da bu Grine 6zgu
musteri ziyaretleri, fuar ziyaretleri gibi
tekrarlamayan giderler,

olarak siralanabilir.

Bu tahminler diger bolimlerden bilgi alinarak
Ar-Ge Mudurligu tarafindan yapilacaktir.



Uriin Gelistirme Maliyetleri

- Birim
Uriin Gelistirme Maliyetleri PR Cins Maliyet TUTAR
Kullanim
(TL)
Pazardan “Reverse Engineering”icin 6rnek
Tdm Tasarim Projesi Adam * Gin

EndUstriyel tasarim

Fason Tasarim isinin fiyati (S6z konusuysa)

Tasarim sirasinda kullanilacak malzeme

Danismanlik, Egitim

Prototip, model, 6rnek Hazirlama Giderleri

Test, Standard, Muayene dizeni Giderleri

Ozel Donanim ve/veya Yazilim (gerekiyorsa

Kalip, Sablon vs. gideri (s6z konusuysa)

Diger

b. Uretim Baslatma Giderleri

Yeni Grinln Uretimine baslandiginda bir defaya
mahsus olarak katlanilacak olan bu giderler
kapsaminda:

- Uretim sireclerinin planlanmasi, is
tariflerinin hazirlanmasina yoénelik harcanan
zamanin giydirilmis karsiligi,

- Onseri Uretimine yénelik hammadde,
malzeme, yardimci malzeme ve s6z konusuysa
fason islemlerin bedeli,

+ Gerekli olmasi durumunda, bu yeni trin
konusunda Uretim muhendis ve iscilerinin
egitici masraflari, egitim sirasinda gegen
zamanin giydirilmis karsiligi, egitim materyalleri,
bozulan ziyan olan denemeye yonelik fire
malzeme,

- Uretime ilk baslanildiginda yasanacak
ayarlama ve 6grenme sirasinda kaybedilecek
Uretim iscilik stresinin maliyeti,

. Uretim denemeleri, 6grenme sirasinda
daha fazla olabilecek iscilik kayiplari,

- Uretim baslangici sirasinda gerekiyorsa
bedeli 6denerek getirtilen yabanci uzman,
kalite kontrolct gibi kisilerin yol, konaklama
ve yevmiyeleri toplami,

sayilabilir.



Uriinii Uretime Alma Giderleri

L Birim
Uriinii Uretime Alma Giderleri ;3:;::::1 Cins Maliyet TUTAR
(TL)

Uretim Siirec tasarimi (adam * giin)

(adam * glin)

Onseri icin malzeme, fire ve fason giderleri

Uretim talimatlari hazirlama

(adam * glin)

Standart Uretim surelerinin saptanmasi

(adam * giin)

Isci egitimi (Egitici gideri)

Isci egitimi (Egitim materyalleri)

Isci egitimi (Malzeme kayiplari)

Isci egitimi (iscilik zamani kaybr)

(adam * glin)

Ik baslangi¢, 6grenme stireci iscilik kaybi

Diger

Yukaridaki tahrpinler Ar-Ge, Urin Gelistirme
Midarliga ve Uretim Madarltga tarafindan
beraberce yapilmahdir.

c. Uriin Belgelendirme Giderleri

Urlinler ve olasi tirevleri icin alinmasi gereken
kalite belgelerine iliskin

+ Belgelendirmeye yodnelik Urln
numunelerinin hazirlanmasi (malzeme +
hammadde + iscilik + Uretim giderleri ), ile
numunenin test edilerek ambalajlanmasi,
yollanmasi, gerekiyorsa geri getirtilmesine
yonelik giderleri,

- TSEK Kalite Belgesi giderleri,

- Ihracat s6z konusuysa veya Turkiye'de
girilecek ihalelerde UL, EN direktifleri (CE) vs.

gereklerinin, laboratuvar testi gerekiyorsa bu
testlere g6zlemci teknik kisilerin

yollanmasi giderleri, gerekirse testin yeni
numune ile tekrarlanmasi ve sonugcta
numunenin belgelendirilmesi ile ilgili giderlerin
toplamidir.



Uriin Belgelendirme Giderleri

.. Birim
.. Tah .
Uriin Belgelendirme Giderleri K;‘":::m Cins Maliyet TUTAR
(TL)

Numune Hazirlama Giderleri-Malzeme

Numune Hazirlama Giderleri-Iscilik

Numune Hazirlama Giderleri-Genel Uretim

TSEK Basvuru Belgeleri Hazirlama

(adam * saat

TSEK Basvuru Giderleri

TSEK Odenecek Ucret

EN Direktifleri Basvuru Belgeleri Hazirlama

(adam * saat

EN Direktifleri Test Basvuru Giderleri

EN Direktifleri Testleri Giderleri

Bu giderler Uretim ve Kalite Miidiirligi tarafindan tahmin edilecektir.

d. Pazara Sunma ve Tanitim Giderleri

Urliniin pazara ilk sunulusu sirasinda katlanilan
maliyetler bu baslik altinda toplanabilir:

« Yurt ici ve yurt disi pazarlama/satis
elemanlarinin egitimi, egitimin yapildigi yerlerin
kirasl, dagitilacak materyal vs, egitimde gecen
strenin giydirilmis gider karsihgi,

- Teknik servis elemanlarinin egitilmesi,

- UrGin tanitimi icin yapilan kampanyalarin
giderleri,

+Yeni Urtn(ler) konusunda yapilacak satis
personeli, kullanicr egitimleri,

+ Bedelsiz numunelerin (6rnekler) mal ve
nakliye bedellerinin karsihgr,

- Diger giderler kapsaminda ise bu Urln
grubuna 6zgl fuar katilimlari, veya fuar

katilimindan sz konusu trtne disecek pay,
misteri adaylarina yapilan ziyaretler, s6zlesme
imzalanmasi, bunlarin tasdiki, yollanacak ve
bedeli alinamayacak Grlnlerin 6érnek ve nakliye
bedelleri gibi giderler distnulebilir.



Pazara Sunma ve Tanitim Giderleri

- Birim
Pazara Sunma ve Tanitim Giderleri Tahmini Cins Maliyet TUTAR
Kullanim (T0)

Satis Elemanlar Egitici Giderleri

Satis Elemanlari EGitim Yeri ve Materyalleri

Satis Elemani Egitimi icin Kayip Stre Bedeli

(adam * glin)

Teknik Servis Elemanlari Egitici Giderleri

Teknik Servis Egitim Yer ve Egitim Materyali

Teknik Servis Egitimi Icin Kayip Stre Bedeli

(adam * glin)

Uriin Tanitim Egitici Giderleri

Uriin Tanitim Egitim Yeri ve Materyal Gideri

Tanitim Brosdrleri

Adet

Bedelsiz Ornek ve Ornek Yollama Bedelleri

Adet

Diger

Bu giderler Satis Pazarlama Md. tarafindan tahmin edilmelidir.

Sonug olarak, s6z konusu giderler zaman ile
bagimli olarak Ornek 1 tablosunda gdésterildigi
gibi syf.22 6zetlenerek fizibilite tablolarina
konulur.

1.2.2 Tekrarlanan Maliyetler

Bu baslik altinda, isletmeye maliyet agisindan
direkt ve endirekt Uretim maliyetleri, faaliyet
giderleri, ile satis-garanti giderleri, finansman
giderleri incelenecektir.

1.2.3 Uretimin isletmeye Maliyeti

Direkt Uretim Maliyeti: Bu kapsamda
gelistiriimesi planlanan Grinin;

+ Malzeme maliyeti ve
« Direkt iscilik maliyeti
tahmin edilecektir.

Malzeme maliyeti Ar-Ge Midurltgu tarafindan
tahmin edilecektir. Malzeme maliyetinin
belirlenmesi asamasinda uygun “konsept” ve
malzeme secimine 6zen gosterilecektir. Sirket
blnyesinde Uretilmeyip yan sanayide Uretilecek
olan parcalarin maliyet tahminleri Satin Alma
Mudarlagu ile birlikte yapilir.

Malzeme maliyeti kapsaminda Urlintin fabrika
kapisindan cikisindaki haline yonelik tdm
gerekli hammadde ve malzemelerin eksiksiz
listelenmesi ve listenin tamaminin fiyatlanmis
olmasi cok dnemlidir. Ornegin bir makina s6z
konusuysa makinanin parcalarinin listesinin
yanisira boyasl, kullanma kilavuzu, aksesuarlari,
ambalaji, varsa export sandigi dahil tim detaylar
atlanilmadan parca listelerinde gosterilmeli ve
fiyatlandiriimalidir.



Malzeme maliyetleri tahmininde fabrika icinde
yapilan ve/veya yan sanayide yapilan
malzemeleri tutarlarinin ayri ayri belirtiimesi
gereklidir. Ayrica yan sanayiye fason olarak
islenmek Uzere malzeme gonderilmesi
durumunda, hammadde maliyetlerinin yani
sira fason isleme bedelinin de “malzeme
maliyeti” icine dahil edilmesi gerektigi aciktir.

Plan yapilirken, malzeme listesinin toplam
tutari ayri doviz kurlari bazinda korunmali,
ancak gerektigi zaman farkli déviz kurlarindan
Turk Lirasi'na gevrilmelidir. Degisik doviz
kurlarindaki tutarlar farkli zamanlarda TL'ye
dondurdlmis olursa, hesap yapilan ginin
sartlarindan 6nemli 6lciide sapmis olabilir.

Diger taraftan ithal malzeme icin FOB
maliyetler degil, nakliye, sigorta, gimrtkleme
bedelleri 6denmis, parca bedeli Uzerine
tahakkuk ettigi ginkd kurdan bindirilmis
sekilde orijinal kur bazinda listelerde
gOsterilmesi gerekir.

Bu sekilde parca ve hammaddelerin giydirilmis
fiyatlarinin listelenmis olmasi ile herhangi bir
anda gincel kurlari kullanarak hesap
yapilmasina olanak verir. Asagidaki tabloda
malzemeleri Euro Dolar ve TL ile tedarik edilen
bir Grinin toplam malzeme maliyeti
gOsterilmektedir.

Uriinii Malzeme Listesi ve Malzeme Maliyetleri

Kullanim TUTAR
Malzeme Tanimi |[Miktar| Birim | FOB | CIF | Glim. $ TL NOT
A Malzemesi 8 Ad. 1,1 1,03 1,11 1,11
B Hammaddesi 0,3 Kg 3 3,06 | 3,06 3,06
C Sarf Malzemesi 0,1 Kg 0,2 10,202 | 0,202 | 0,202
D Malzemesi 3 gr .03 | 0,031 (0,031 0,031
E Hammaddesi 24 Ad. 12 112,84 112,84 12,84
F sarf Malzemesi 2 Mt. 0,06 0,12 | 0,12 0,12
G Hammaddesi 5,5 Kg. 11 11
H Parcasi 8 Ad 12 12
| Sarf Malzemesi 0,4 Kg 0,2 0,2
GENEL TOPLAM 4,37 | 12,99 | 23,20




Bu durumda fiyatli malzeme listesi tutari: TL
bazli parcalarin listesi + Euro bazli parcalarin
listesi + $ bazli parcalarin maliyetlerinin toplami
demektir.

Bu liste ne zaman kullanilacaksa o zamanki
gecerli kurlarla TL ye donddrtlerek kullanilir.
Aslinda fizibilitelere kur projeksiyonlarinin da
konulmasi gerekmekle beraber, drneklerin
kolay anlasilabilmesi icin burada TL bazinda
sabit malzeme maliyeti kullaniimistir.

Tasarim asamasinda Uretim sUresi tahmini ve
fizibiliteye konulacak degerler Uretim
Mudurlagua ile Ar-Ge tarafindan mustereken
hesaplanmalidir.

Bu tahminlere dayal olarak Direkt Uretim
Maliyeti asagidaki gibi hesaplanir:

Direkt Uretim Maliyet = Malzeme + Iscilik

Malzeme = Ithal Malzeme (gumriklenmis,
giydirilmis, gtncel kurlarla)+ Yerli Malzeme

iscilik = Iscilik Stresi x Ortalama iscilik Maliyeti

Ortalama iscilik maliyeti hesabinda, isciye
yapilan ddemelerin tamami, ayni masraf ve
yardimlarla ddenen sigorta, vergi ve diger yasal
yUkUmlaldklerin timUndn dikkate alinmasi
geregi tabiidir. Bu asamada kidem ve tazminat
fonlari da g6z ardi edilmemelidir.

Bu tutarin hesabinda Muhasebe Mudurlagu
ve Insan Kaynaklari Mudurltgu ile birlikte
calisiimalidir. Daha pratik ve yararli bir uygulama
Muhasebe ve Insan Kaynaklari Mudurltklerinin
Ucer aylik donemlerde bu hesabi yaparak Ust
yonetime dlzenli olarak raporlamalari ve Ar-
Ge MUdurligu’'nin de bu bilgiye Gst ydnetim
kanali ile ulasmasidir.

1.2.4 Endirekt Uretim Maliyeti

Endirekt Gretim maliyeti kapsamina Amortisman
Giderleri ile Genel Uretim Giderleri girmektedir.

Endirekt masraflarin Grinlere dagitiminda
farkh yontemler izlemek mumkUindir. Bu
calismada dagitim anahtari olarak standart
Uretim suresi kullanilacaktir.

« Cok pahali tezgahlarda yapilan isciliklerle
cok ucuz hatta amorti edilmis tezgahlarda
yapilan isciliklere bir ayirim yapilmadan ayni
birim amortismanin uygulanmasi,

- Genel Uretim Giderlerinin (GUG) dagitiminda
gercekte kullanilan kaynaklarla
iliskilendirmeden ortalama bir degerin alinmasi
gibi handikaplari olmakla birlikte bu yontem
kolay, pratik ve oldukca yaygindir.

Endirekt Uretim Maliyeti hesabinda asagidaki
formal kullanilir:

Endirekt Uretim Maliyet = Amortisman +
Genel Uretim Giderleri (GUG)

Amortisman =Birim Uretim Sdresi x Birim
Amortisman Gideri

GIG =Birim Uretim Sdresi x Birim GUG

Birim Amortisman Gideri ve Birim Genel Uretim
Giderleri, sirasiyla Toplam Amortisman ve
Toplam Genel Uretim Giderlerinin Toplam
Standart Uretim Saati'ne boélinmesiyle
bulunur.



1.2.5 Faaliyet Giderleri

Bu baslik altinda fizibilite ¢calismasi yapilan
drintn faaliyet giderlerinden alacag pay
nedeniyle tasimasi gereken maliyet
hesaplanacaktir.

Faaliyet giderlerinin dagitim anahtari olarak
ciro kullanilacaktir. Ciro dagitim anahtari olarak
yaygin olarak kullaniimaktadir. Bunun nedeni
gene cok pratik olmasidir. Ozellikle sirket
agisindan olgunlasmis cok satilan fakat sistemin
kaynaklarini artik sinirl olarak kullanan bu Grinlerin
maliyeti fazlaca sisirilmektedir.

Faaliyet Giderleri = GYG + AGG+SPG

GYG = Genel Yoénetim Giderleri / Yeni Ciro x
Birim Satis Fiyati

AGG = Ar-Ge Giderleri / Yeni Ciro
SPG = Satis ve Pazarlama Giderleri / Yeni Ciro

Burada Yeni Ciro, Grinln devreye girmesi ile
olusan yeni toplam cirodur. Yeni cironun
hesabinda UrlnUn devreye girmesi ile birlikte
varsa esdeger veya benzer Urinlerde
yasanabilecek ciro kayiplarinin da dikkate
alinacagi aciktir.

Endirekt Gretim maliyetindekine benzer sekilde,
eger toplam ciro artarsa diger UrUlnlerin
Faaliyet Giderleri’'nden alacadi pay azalacagi
icin, toplam maliyetler tzerinde olumlu bir
etki gorulecegdi acgiktir. Toplam cironun
azalmasi halinde ise toplamda olumsuz bir
etki dogacaktir. Bu durum asagidaki gibi
hesaplanir.

TFGMD = ( Faaliyet Giderleri Toplami / Eski
Ciro) x (-/+ Ciro Farki)

TFGMD = Yillik Toplam Faaliyet Giderleri
Maliyeti Dedisimi

Diger taraftan, fabrikanin finansman giderleri
de ayri bir kalem seklinde Grindn cirosunun
toplam ciroya orantisi bazinda bulunarak ayni
oranda Urtnlere yansitilir; alinan kredilerin
ilgili b8limU gelir hanesine, anapara ve faiz
o6demeleri tahakkuk ettikleri zaman gider
hanesine islenebilir. Ancak seri Uretimlerde
Urtn gelistirmenin yatirimi Griin satisina oranla
goreceli distk oldugu icin pratikman
finansmani g6zénine almak gerekmez.

Uretim icin kayda deger malzeme stoku
ve/veya uzun vadeli satislar s6z konusuysa o
zaman finans masraflari daha etkindir ve
g6zonlne alinmasi gerekir.

1.3 Yeni Uriiniin Omrii ve Iis Sonuclarina
Etkisi

Yeni tasarlanan Grin mutlak suretle sirketin
mevcut Urdnlerine satis artisi ya da azalmasi,
genel giderlerden az ya da ¢ok pay almasi,
satis teskilatinin yidkUne etkisi, varsa bayi
teskilatinin benimsemesi ya da zor alismasi,
rekabetin bu Urline reaksiyonu nedeniyle sirketin
diger Urlnlerine etki edecektir.

Is sonuclari agisindan bakarsak, yeni Grinin
tasarimi, Uretimi, dagitimi, satis sonrasi
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hizmetler, ddeme kosullarinin olasi degisikligi
nedeniyle sirketin karlihgini degistirecektir. Bu
ana faktorler ve/veya Urine 6zgl diger
faktorlerin mimkin oldugu kadar ekonomik
degere cevrilerek degerlendirmesi
gerekmektedir. Aksi halde, yeni GrinU piyasaya
sunma sonrasinda finansman zorluklari, daha
onceki Grlnlerin hizli talep dastst nedeniyle
elde kalmasi veya eski Grinin hammadde ve
malzemelerini stoklarda atil kalmasi sikca
yasanan olumsuz sonuclardir.

Yukarida agiklanan nedenlerle Grinin etkileri
ile satista payi dusebilecek diger Urinlerin
hammadde ve malzeme akislarinin dikkatle
planlanmasi ve atil stoklarin olusmasina izin
verilmemesi gereklidir.

1.4 Fizibilite Tablosunun Hazirlanmasi

Fizibilitenin incelenebilmesi icin giderler ve
gelirler 3-4 senelik bir zaman diliminde ayhk
bazda excel tabloya yerlestirilir. Yapilan
formduller ile hesaplar sonucunda mali
gostergeler elde edilir; bu gostergeler, paraya
cevrilemeyen diger faktorler gozéntne alinarak
yorumlar, karsilastirmalar yapilir ve Griin yatirimi
konusunda karar verilir.

Hazirlanacak tabloda oncelikle giderler listelenir.
Bir seferlik giderler ve tekrarlanan giderler
(yani GrinUn Uretilmesi sirasinda Uretim adetleri
ile baglantili olarak dogan giderler) temel
kalemler bazinda olustuklari aylarda tabloya
gider olarak islenir.

Diger taraftan gelirler de tabloya islenir.

Satis gelirleri tahminleri, mevsimsel
dalgalanmalar ve Uretim 6grenme sireci ile
baglantili tempo artislari dogrultusunda artan
Uretim adedi, degisebilecek birim fiyatlarla
carpilarak aylik bazda tablonun gelir hanesine

Urinitn devreye girisi ile fabrika bitgesi icinde
(1.3 boliminde belirtildigi gibi) diger bazi
Urtnlerin satisinin disebilecedi veya yeni Grinin
eskisi devreden kalkmadan tam satis hacmini
bulamayacagr da ayrica dngdrilmelidir.

KiclUk de olsa hibe kaynakli Ar-Ge destegi
gibi tesvikler de olasi ddeme tarihlerinde
tabloda gelir olarak gésterilir. Ornek verecek
olursak bir Ar-Ge projesinin yari yariya
desteklenen TUBITAK-TEYDEB desteklerinden
yararlanmaya hak kazanmasi halinde, proje
kapsamindaki giderlerinin altisar aylik
doénemlerde beyanlari sonucunda, beyani takip
eden U¢lncl ayda donem harcamasinin yarisi
gelir olarak gosterilebilir.

Aylk bazda olusan hem gelirler ve hem de
giderlerin aylk ve kimdlatif toplamlarinin net
buglnkl degerleri gene ayni aylik iskonto
oranlari ile hesaplanir.

Gelir-gider farki, cari fiyatlarla nakit akigi (Kéar-
Zarar) hanesinde gosterilir. Bu aylik nakit
akisinin ve kidmdulatif degerlerinin de net
buglnki degerleri hesaplanir.

Gostergeler boliminde yatirimin harcamalari
nedeniyle baslangic doneminde negatif olan
kUmule cari kar-zararin pozitife dondigu ay
sayisi yatirimin geri dénus slresidir. Diger
taraftan excel blUnyesindeki formdllerle
hesaplanan i¢ verim orani (B&lUm 2.2.4 ig
verim orani) da ¢cok énemli bir gostergedir.

1.5 Ornek Yeni Uriin Fizibilitesi

Asagida bir yeni Grinun gelistirilmesi ve satisina
yonelik senaryo ele alinarak gelistirme sUreci
mali gdstergeleri olusturulmus, tablolara
islenerek gdstergeler ¢ikartiimis, sonuclari
irdelenmistir.



1.5.1 Yeni Uriin Fizibilitesi (Ornek 1)

Ornek 1 tablosunda degerleri 6zetlenen yeni
ardn, Gg senelik bir perspektifte incelenmektedir.

Uriin gelistirme siirecine iliskin yatinm giderleri
on hazirliklari sirasinda olusan giderlerden,
egitimlerden, belgelendirme giderine; aparat
kalip yatirimlarina (9 ve 12. ayda
tamamlaniyor) kadar detaylariyla ilk yilda
olusmakta; Uretimin baslamasi ile ikinci yildan
itibaren direkt ve endirekt Uretim giderleri de
artan miktarlarda devreye girmektedir.

Gene ikinci yildan baslayarak ylUkselen
oranlarda satis gelirleri baslamakta, bir miktar
tesvik de alinmaktadir. Basvurulacak tesviklerin
gelirlerine kadar bircok detaya, zamanlamasi
ile beraber fizibilite calismasinda yer verilmistir.
Bu blyUklukteki bir Grin yatirimi igin kredi
kullanimi édngoridlmemistir.

Ornekte 3 senelik bir perspektifte rin
gelistirme masraflari Gretime yonelik giderlerle
beraber toplanarak kuruslandirildigr zaman,
Urindn satisindan dogan gelirler gelirlerin
dengesi, giderler, kiimulatif giderler ve gelirler
ve kimulatif giderler aylar bazinda tabloya
islenir. iskonto orani takribi yillik %5'e denk
dusen aylk bazda %0,4 alinmistir.

Bu senaryoya uygun gelir-gider-gostergeler
tablosu olusturulmustur.
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Avylar |1 2] 3| 4 5 6 7 8 9 101 11 121 13 14 15| 16
Proje Muhendisligi Giderleri 5 5| 5|10 10| 10 10 10 10 10| 10 10
g Malzeme Giderleri 10 [ 40
5 Danismanlik ve Egitim 15 15 15
22" [ Ozel Donanim ve Yazilim 20 | 250
& [OzelTest Giderleri
S Uretim Aparatlari 75
s Enddstriyel Tasarim Giderleri 10 10
Kalip Maliyeti 175 175
g Uretim Tasarim Giderleri 2
25 Uretim talimatlari Hazirlik Gid 2
1] —
M % |§g! Eg!t!m! - Eg!t!a i 2
£ ° Isci Egitimi - Egitim Materyali 5
@0 |[lsci Egitimi - Malzeme Sarfi 10 10
S Isci Egitimi - Iscilik Kaybi 8
o Numune Maliyeti 3
§.= TSEK Basvuru Belge Hazirlik 2
s 'E 2 | TSEK Basvuru Maliyeti 4
5 S 9 | TSEK Ucretleri
S5 | EN Direktifleri Hazirlik 3
Eg EN Direktifleri Basvuru 5
EN Direktifleri Test Ucretleri 150
Saticl EGitimi - Egitici 10
g £ Saticl Egitimi - Egitim Materyali 20
€ & | Saticl Egitimi - Satici Zaman Kaybi 20
@ £ [ Teknik Servis Egitimi - Egitici 5
® — | T.Servis Eg - Egitim Materyali 75
£ 2 [T Servis Eg. - Eleman Zaman Kaybi 150
2 Lansman Giderleri
Reklam, Brostr vb Giderleri 100
TOPLAM URUN GELISTIRME 5 5| 20| 30| 260 | 25 20 10 210 | 60| 10 [ 189) 90| 542| 175 0
Malzeme Maliyeti 42
Iscilik Maliyeti 10 10
€ Genel Imalat Gideri 5 5
o Aktiflesme 175 175
-§ B Toplam Aktiflesmis 350
E & [“Amortisman 3 3
= TOPLAM 0 0] 0] O 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 60| 72
g'g Genel Yénetim Gideri 8 8
T8 |_Ar-Ge Gideri
£Y | satis Pazarlama Gideri 4 4
TOPLAM 0 0] 0] O 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 12 12
Yatinm Kredisi Ana Para ve Faiz Od.
Genel Toplam 5 5| 20| 30| 260 | 25 20 10 210 | 60| 10 [ 189] 90| 542| 247 84
Kiimiile Genel Toplam 5| 10| 30| 60| 320 |345| 365 | 375 585 | 645 [ 655 | 844]934|1476| 1723|1807
NBD 5 5| 20| 30| 255 | 24 19 10 203 | 58| 10| 180) 85| 513| 233| 79
Toplam Satis Gelirleri 140] 180
. Tesvikler 100
_§ Yatirim Kredisi Girisi
o Gelirler Toplami 0 0] 0] O 0 0 0 0 0 0 0 0] 100 0[ 140] 180
Y Kimile Gelir 0 0] 0] O 0 0 0 0 0 0 0 0] 100| 100| 240| 420
Gelir NBD 0 0] 0] O 0 0 0 0 0 0 0 0] 95 0] 132] 169
@ NBD Gelir Gider Farki (Kar/Zarar) -5 | -5[-20]-30]-255]| 24| 19| -10|-203 | -58 | -10 [-180 9 -513] -101 90
o Cari Fiyatlarla Nakit Akist -5 | -5[-20]-30|-260 | -25| -20| -10[-210| -60 | -10 [-189] 10| -542| -107[ 96
JE Kumdle C Fiyat. Nakit Akisi (Kar/Zarar) -5 |-10]-30]-60 |-320 |-345 | -365 |-375 | -585 | -645 [-655 |-844|-83411376|-1483|-1387
=8 Yatirim Geri DOnusu 28Ay
Ic Verim Orani 9%
Iskonto Orani 0.4%
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1.5.2 Degerlendirme ve Yorum (Ornek 1)

Yukarida aciklanan tablo incelenerek yeni
drGn gelistirmenin parasal olarak karl olup
olmadigi test edilir. Ornedimizde “Toplam
Giderler”in net buglnkd degeri 3.512.000
TL, gelirlerin net buginkld degerleri ise
4.271.000 YTL olarak hesaplanmistir. Yatirm
kendisini Net BuglnkU Degerlerle 15, cari
parasal degerlerle 28 ayda geri 6demektedir.
I¢c verim orani %9 olarak goézikmektedir.

Bu verilere dayali olarak bakildiginda, yeni
drin gelistirme projesi finansal olarak
onaylanabilir.

Ornegin kolay anlasilabilmesi icin basit bir
durum sunulmustur. Yeni Grdnin mevcut bir
Urdndn yerini tamamen veya kismen almasi
gibi daha karmasik durumlarda, GrGnin
gelistirilmesi ve gelistirilmemesi durumlari ayri
ayri test edilerek daha dogru sonuca ulagsmak
mumkun olacaktir.

Projenin baslatilip baslatilmamasi konusunda
nihai karar, stratejik hedeflere uygunluk,
rekabete gore UGstlnlik kazanilmasi veya
gelecege yonelik bir basamak olusturmasi gibi
kolay paraya cevrilemeyen faktorler de goz
onidne alinarak verilebilir. Finansal fizibilite
sonuclari olumsuz olsa da “dogrudan paraya
cevrilemeyen” faktorlere dayali olarak proje
baslatilabilir.

Yeni Uriin Gelistirme Projesi bir anlamda bir
yatinm projesidir. Uriiniin gelistirme siireci yatinm
safhasidir. Urliniin pazara sunulmasi, satisin
baslamasiyla, yatirimin geri dénts slreci de
baslamis olur. Bu agidan bakildiginda ikinci
bolim de yatinm fizibilitesi boliminde daha
detayll olarak anlatilan temel kavramlarin da
incelenmesi, konunun dana iyi anlasilmasina
katki saglayacaktir.

2. YENi TESISLER VEYA GENISLEME
YATIRIMLARI FiziBIiLITESI

Isletmeler agisindan tesis yatirimi, finansal
degerlerin Uretim amaciyla binalar, makinaler
gibi tesis mallarina donusturdlmesidir. Bir
isletmede rekabet glict, kér artisi, dlcek
blylterek dinya pazarlarinda pay arttirmak,
yeni teknolojiler ve dodan yeni musteri
gereksinimlerine uyum gostererek varligi
sirdidrmek (idame), satinalinmakta olan bir
malin yerine kendi Uretimimizi yapmak (ikame)
ve gelistirmek gibi nedenlerden dolayi yatirim
yapilabilir. isletme genel olarak kurulabilmek,
faaliyetlerinde devamlilik ve gelisme saglamak
icin yatinm yapmak zorundadir. Uretime iliskin
yatinmlar su sekilde siniflandirilabilir:

I. Kurulus Yatirimlari
Il. [dame Yatirimlari
a. lkame yatinmlar
b. Yenileme yatirimlari
[Il. Tevsii Yatirimlari
a. Tadilat yatirimlari
- Rasyonellestirme yatirimlar
« Is ve Uretim tadilati yatirmlari

 Yeni Urlnlerin Uretilebilmesi icin ek
yatirimlar

b. Genisletme (tevsi) yatirimlari

Goruldigu gibi bircok sebebe bagli olarak
yapilacak olan yatirimlarin uygunlugunu
hissedebilmek, optimum kaynak (agirlikl olarak
finansal kaynaklar) kullanabilmek icin yatirnm
niyetini glincel, temel gdstergeleri iceren
metodik bir bir 6n calisma yapmak
gerekmektedir.Bu calisma ile ortaya cikan
projenin icinde olasi kaynak kullanimi ile karlilik
ve kdri irdelemek yararl olacaktir. S6z konusu
irdelemeyi yapabilmek icin yatirim projesi



icinde, bu proje go6stergelerinin yatirimcinin
niyetlerine ve beklentilerine uygunlugu ve
alternatifleri ile karsilastiriilmasi sonucu
elverisliliginin ortaya cikartilmasi fizibilite
anlamini tasir.

Yatirnm Proje ve Fizibilitesinin Hazirlanma
Sireci

Yatirim projesi; genelde belirsizlik ve risk
ortaminda yatirimin kaynak gereksinimi,
yatirim slresi, olusan tesisin ekonomik dmrd,
yatirrm dénemi ve olasi tasfiye donemi
boyunca; rantabilitesinin ve vyararllik
derecesinin gostergelerle dlculebilmesi,
gerceklesebilirligine karar verilebilmesi amacina
yonelik bir plan olarak hazirlanir. Yatirim
projesinin fikir olarak tasarlanmasindan,
hazirlik, olctt ve gostergelerin olusmasi, varsa
benzer veya mumkinse farkli alternatifler
aras! karsilastirma, se¢cme-eleme, yatirimin
yapiima sUreci ve sonunda isletmeye alma
donemine kadar stren faaliyetler. Proje
calismalari kapsamina girmektedir. Bir yatirm
projesinde incelenmesi gereken temel asamalar
sunlardir:

Proje fikrinin dogusu

- On arastirmalar (Ekonomik etiid, Teknik
etld, Finansal etld, Hukuki etld)

- Fizibilite etGdU

- Degerlendirme, karsilastirma ve yatirim
karari alinmasi

- Kesin proje

« Projenin uygulanmasi
- Deneme Uretimi

- Uretim

- Uretim sonucu ciktilarin fizibilite ve kesin
proje ile karsilastiriimasi,

Bu kitapta ele alinan boltmler fizibilite ettdu
ve sonrasinda degerlendirme, karsilastirma ve
karar asamasini kapsamaktadir.

Yatirim Projelerinin Kapsami:

Bir yatirim projesiyle bircok kisi, kurum veya
kurulus ilgilenebilir ve bunlarin projeden
beklentileri farklilik gosterebilir. Bunun yaninda
yatirimin konusu da projenin kapsamini etkiler.
Ozellikle projeye kredi verecek finans kurumlari
ile varsa yatirimi yatirrm destek mevzuati
cercevesinde tesvik edecek ve cesitli imtiyazlardan
yararlanma imkani taniyabilecek devlet kurumlari
icin onlarin istedikleri formatta fizibilite etddlerinin
yapllmasi gereklidir.

Bu durumda yatirim projesi bolimleri séyle
olusabilir:

- Yatinmal ve yatirim ile ilgili genel bilgiler,
« Ekonomik etld,
- Teknik etld,
- Mali etld,
« Degerlendirme ve yorumlar
2.1 Fizibilite Calismalari

Fizibilite yani elverisliligin, verimin, metodik
sekilde bulunmasi, hesaplanmis verilere
dayandirilmasi, eski ve/veya glincel diger
alternatiflerle karsilastirilabilmesi, hatta yeterli
bilgi bulunabiliyorsa rakiplerin ayni veya benzer
alandaki yatirimlari ile karsilastirilabilmesi icin
ekonomik, teknik alanlarda bilgilerin
toplanmasi, bilgilerin mali karsiliklarinin zaman
boyutu da dikkate alinarak tablolar haline
getirilmesi ve bu tablolar lzerinden
karsilastirmalar yapilmasi gerekmektedir.

2.1.1 Ekonomik Degerlendirme

Fizibilite caligmasinin ilk asamasini ekonomik
degerlendirme olusturmaktadir. Oncelikle
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yatirim yapilacagi Grtin yelpazesi icinde tesisin
Uretecegi Urine yonelik ekonomik veriler ele
alinir. Sektérdn analizi yapilir. Yatirimin
dlstnaldagu yerdeki tesvik durumu, arz ve
talep analizi icinde yatirim kapasitesi
belirlenmesi yatirim ile yaratilabilecek veya
arttirilabilecek kapasite, bu kapasitenin yatirm
maliyeti, kapasitenin kullanimi ile olasi satis
hedefleri belirlenir. Diger taraftan kapasite
kullanimi, bunun artisi, Grin ve Uretim
tekniginin yaratacagi katma deger gézoniine
alinarak ciro ve kar hedefleri secilir.

Sektor Analizi:

Sektordn belirlenmesi bes yillik kalkinma
planlarina, yillik programlara veya tesvik
belgesine dayanilarak yapilir. Sektorler genelde
imalat, tarimsal sanayi, hizmetler, turizm,
enerji, madencilik, tarim ana baslklarinda
siniflandirilabilir.

Proje konusu yatirim, komple yeni yatirim ise
Uretilecek olan; tevsii veya modernizasyon ise
dretilmekte olan GriGn/Grinlerin yapi ve
ozelliklerinin tanimlanmasi ve kullanim
alanlarinin kisa bir aciklamasi bu bolimde
yapilir. E§er proje konusu sektérde belirlenmis
standartlar bulunmakta ise (TSE ve ISO gibi)
Uretilecek drlnlerin bu standartlara uyup
uymadigma bakilir. Uriiniin tanimlanmasi
asamasinda Urinln ikame ve tamamlayic
mallarla olan iliskilerine de bakilmalidir. Eger
proje konusu Grindn tam ikame bir GrdnG
varsa, piyasa analizlerinde ikame drdnler
arastiriimalidir.

Tesvik Durumu:

Bu bolimde yatirimin yararlanabilecedi
tesviklerden bahsedilir. Olasi tesvik belgesinde
tesisin hangi makinalarinin nasil tesvik
edildiginin; bunlarin mali avantajlarinin ne
zaman ve ne kadar avantaj getirdiginin
hesaplari yapilir.

Ayrica tesvik belgesinde yer alan dzel sartlar
(yatirimin bitis tarihi, kullanilacak minimum
6zkaynak tutari, ihracat ve istihdam
yUkamlulagu gibi) maddesi hukdmleri de yer
almalidir. Ozel sartlar alinacak bazi makina-
techizata iliskin olabilmektedir.

Arz ve Talep Analizi icinde Yatirim
Kapasitesi Belirlenmesi:

Sanayici acisindan arz, Ureticinin piyasaya
Urlnler cikartmasi ve Urlnlerle butlnlesik
hizmet sunmasi demektir.

Bir konuda mevcut tesislerin Gretim/hizmet
sunma olanaklari toplami, toplam arz
kapasitesini olusturur. Ulke icine
makroekonomik acidan bakarsak, tesislerin
kurulu kapasiteleri toplami, toplam kurulu
kapasiteyi; bu tesislerin herhangi bir yildaki
Uretimleri toplami ise toplam arzi olusturur.

Toplam Arz = Yurtici Uretim + [thalat

Potansiyel arz ise planlanan ve/veya yatirimi
devam eden tesislerin planlanan arzinin mevcut
arza ilave edilmesi ile elde edilir. Kurulu ve
potansiyel arz kapasitesinin belirlenmesinde
misteri talepleri ve bunlarin artis terendlerinin
tahmini, iSO sektor raporlari, TCMB, sektor
dernekleri istatistik ve verileri, DPT raporlari,
varsa uluslararasi kuruluslarin hazirladigi
raporlardan yararlanilabilir.

Mevcut sektorel kapasitenin belirlenmesinde
dikkat edilmesi gereken diger bir konu da
sektordeki haftalik calisma ginud ve vardiya
sayisi farkliliklarinin dikkate alinmasidir.

Proje konusu drindn ithalat durumunu
gorebilmek icin TUIK verilerinin GUimrik Tarife
Istatistik Pozisyonu numaralari bazinda
arastirilmasina ihtiyac vardir. Proje konusu
UrdnUn ithalat duzeyi yuksekse, Urin
Uretildiginde ithal ikamesi yaratacak demektir.



Yillar itibariyle sektorel kurulu kapasite ile
Uretilen Grlnlerin orani sektorel kapasite
kullanim oranini verir. Bu oran sektorel kurulu
kapasitenin ne dizeyde kullanildigini, yani
sektorin performansini verir. Bu sektdrde
yatirim yapacaklar icin sektorliin gegmis yillar
itibariyle ve mevcut performansi énemli bir
veridir.

Talep, genel olarak bir mali veya hizmeti
satinalma istegidir. Ancak ekonomide satinalma
isteginden daha ¢ok, satinalma gtictine sahip
olanlarin satinalma talebi, yani efektif talep
onem kazanmaktadir. Efektif talep; belirlenen
surede, belirli bir pazarda, belirlenen fiyatta,
spesifik bir Griintn toplam miktaridir. Stoklarin
Ureticiler ve ithalatcilar tarafindan sabit oldugu
varsayimi ile makroekonomik acidan bir malin
toplam talebi; yurtici talep ve dis talep (ihracat)
olarak iki boliimden olusur. Uriiniin nitelikleri
talebi etkileyeceginden, talep analizinde bir
drdn gami icinde yatirima s6z konusu olan
Urtnln dikkate alinmasi gerekir. Talep analizi
icin su bilgiler toplanmis olmalidir:

- Uretilen veya Uretilecek olan mal ve
bununla butinlesik hizmetin kullanim yerleri
ve ticari Ozellikleri,

+ En az ge¢mis Ug yillik Gretim, satis, ihracat,
ithalat miktarlari varsa stok degisim bilgileri,

- Rakip UrUnlerin 6zellikleri, fiyatlari bu
driine 6zgu cirolari,

+ Yayinlanan milli gelir, Gretim ve tiketime
iliskin istatistikler,
« Dis ticaret istatistikleri,

+ Cesitli kurum veya kuruluslardan elde
edilen piyasa ve firmalara ait calismalar.

Proje konusu urdn ile ilgili olarak gecmis yillar
toplam Uretim, ithalat ve ihracat degerlerine
ulasilabilmisse yurtici toplam tiketim

degerlerine hic stok yapilmadigi varsayimiyla;

Toplam Yurtici Talep = Toplam Uretim - |hracat
+ [thalat

esitligiyle ulasilabilir.

Talep analizi icin toplanacak bilgiler, Gretilen
veya Uretilecek olan mal veya hizmetin
kullanim yerleri ve ticari 6zellikleri, en az
gecmis on yillik Gretim tiketim (satis), rakip
Grtnlerin 6zellikleri ve fiyatlarina, yillik cirolarina
iliskin bilgiler, talep tahminine iliskin makro
gostergelerdir. Bu bilgiler, TUIK ithalat ihracat
bilgileri, cesitli dernek kurum ve kuruluslardan
elde edilen piyasa verilerinden derlenir. Ancak
uygulamada talep tahmini icin sinirli bilgilere
ulasilabilmesi ve bilgi kaynaklarinin
hassasiyetindeki yetersizlikler sebebiyle talep
tahmininde trendlerin ve tahminlerin kullaniimasi
kaginilmaz olmaktadir.

Arz ve talebin karsilastiriimasi ile gelecek yillara
yonelik beklenen toplam talep tahmini
degerleri ile; kapasite degisimleri arasindaki
oran, gelecek yillar icin tahmini sektorel ve
Urdn gaminin kapasite kullanim oranini verir.
Sektdrde driine yonelik gerceklesen ve
beklenen tahmini kapasite kullanim orani
dUsUkse, sektorde genel olarak bir atil kapasite
oldugunu, kapasite sinirina yakin ve ylksek
dizeylerde ise ve gelecek yillarda kapasite
artislari yeterli olamayacagi tahmin ediliyorsa
bir kapasite yetersizligi sorunu ile
karsilasilabilecegdi, yani yatirimin avantajli
olabilecegini go&sterir. Bu analizden ve
bolgedeki tesisler de dikkate alinarak kurulacak
tesisin pazar payinin badyUkligdntn dolayisi
ile fizibilitesinin daha yUksek olabileceginin
gOstergesidir.
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2.1.2 Teknik Degerlendirme ve Projeye
Yonelik Verilerin Hesabi

Teknik degerlendirmede amag proje maliyetinin
dogru olarak saptanmasinin yani sira kurulus
yeri, Uretim teknigi, kapasite, yonetim, faydali
omur, cevreye etki, uygulama plani gibi
projenin hayati noktalarini incelemek ve
degerlendirmektir. Sanayi tesisleri icin isletme
gelir ve giderleri ile isletme sermayesi ihtiyacinin
belirlenmesi de teknik degerlendirmenin
konusudur.

Yatirim Degerinin Hassas Hesabi:

Yatirim dederinin hesabina 6ngdrilen
kapasiteyi (veya mevcut yatinm kapasitesini
arttirmak icin gereken benzer blyutmeler
(tevsi)) olusturacak arazi, tesis ve ofis binalari,
bilgisayarlar ve yazilimlar sosyal alanlar
makinalar, destek sistemlerinin listesi ile
baslanir.

Bu liste ne derece detayll olursa yapilacak
hesabin o derece saglikli olmasi mamkunddr.
Ornek verirsek arsa alimi, proje/ruhsat, hafriyat,
temel, bina, yapi denetim masraflari, kazan
dairesi, tesisat, elektrik,-su dogalgaz getirilmesi,
makina parki, ofis bdolmeleri gibi agirlikh ve
oldukca bagimsiz yatirim 6gelerini ayri ayri
inceleyip, bunlarin avans ve bakiye ddemelerini
alinan tekliflerde gérmek, alinan fiyatlardan
olasi pazarlik marjlarini da diserek hassas bir
harcamalar tablosu elde etmek cok daha
yararldir. Mateahhitlerin baglayicilik icermeyen,
kabaca verilmis sayilari gosteren on teklifleri
isin bedelini distuk gdstererek ihaleyi almayi
amaclayabileceginden dolayr ciddiye
alinmamasi gereken belgelerdir. Boyle bir
duruma dismemek icin teknik kadrolarin
gorevi, teklifleri detaylandirip bunlari demir,
standart beton, hafriyatta ise makina saat
Ucreti, dokim yeri mesafesi gibi bilinen ve

Olcllebilir referanslar ile beraber, detayli birim
fiyatlar ile almalaridir.

Hazirlanan yatirim listesi, sirketin varsa mevcut
teknik ve dretim yoneticileri tarafindan
yapilmali, ancak kapasitenin yanisira vardiya
sayisl, teslimat hizi, drdn gami, ilk drdn tipi,
bunun standart ve kalitesi ve olasi fiyatlari
konusunda sirket ortaklari, teknik, Gretim satis
ve mali departmanlar hemfikir olabilmelidir.

Yatirim planlarinda, ve tesis yerlesimlerinde
ileride dogacak ek kapasiteler icin tevsi yoni
ve olasiliklari g6zénlne alinmakla beraber,
asiri bUytk tesis, depo, bazi atélyelerde, alt
proseslerde dengesiz ve asirl kapasiteden
kacinilmalidir. Degisik organizasyon
parcalarindaki kisilerin farkli gézle bakacaklari
yatirim projesine gorus vermeleri tesvik edilirse
planlardaki eksik veya fazla kapasiteler daha
kolay ortaya cikartilabilir. Boylece, dogru
kapasiteyi olusturacak tesis ve makina listesinin
daha hassas ve dengeli olarak ortaya ¢cikmasi
saglanabilir.

S6z konusu tesis ve makinalarin birim
bedellerinin ve ne zaman lazim olduklari
konusunda da cok yonla gorasler gereklidir.
Clnkd makina parkinin maliyetinin tahmininde
mal bedelinin yanisira makinalarin ambalaji,
makina alimi icin yapilan én masraflar, varsa
akreditif, gimruk, olasi ardiye masraflari,
nakliye, sigorta, montaj, montoérlerin masraflari,
bir yedek parca paketi alimi gibi yan faktorleri
gozonlne almak ve bunlari da kuruslandirmak
gerekir. Bu tUr yan faktorler makina bazinda
(6zellikle ithal makinalar igin) %5-%15 ek
masraf getirebilir. Nitekim, yurticinden temin
edilebilecek esdeger makinalar, daha ucuz
nakliye, kolay ve distk fiyath montaj, kolay
ve tekrarlayan operator egitiminin yanisira
daha uzun vadeli 6demeler gibi avantajlar da
dogurabilir.



Kurulus Yeri:

Kurulus yeri faktorleri, belirli bir Gretim biriminin
belirli bir cografi konuma yerlestirilmesi halinde,
s6z konusu Uretim biriminin maliyeti, satis
hasilati ve sermaye yapisi Uzerinde etkili olan
tim konumsal 6zellikleri kapsar. Tesisin kurulus
yeri, fizibilite sonuclarini tamamen degistirecek
kadar etkili olabilir.

Dogal olarak hammaddeye, pazara, nitelikli
isgUcline olan mesafe maliyetlere yansiyacaktir.

Cografi kosullarin, iklim kosullarinin nakliye
bedellerini arttirlyor olmasi, gerekenden fazla
emniyet stok bulundurmaya sebep olmasi,
enerji ve su getirme, alt yapi eksikligi,
haberlesme sikintilari, topografik diizenlemeler
icin gerekli ek harcamalar yanisira, hammadde
alim maliyetlerinin, hem hammadde hem de
drtn stoklama ihtiyacini arttirarak isletme
sermayesi gereksiniminin ve finans
masraflarinin ylkselmesine de neden olacaktir.
Bu masraf artislarini olasi bolgesel tesviklerin
getirdigi vergi avantajlari karsilayamayabilir.

Uriin ve Uretim Tekniginin Yaratacagd
Katma Deger:

Uriinden dogan katma degerin énemli orani
Ozellikleri tasarim asamasinda olusur.

Bu asamada, musteri beklenti ve ihtiyaclarini
tam karsilayan, gUvenilirligi ytksek, kullanimi
kolay, rakip mallardan UGstin, maksimum
fonksiyon ve goreceli olarak ylksek satis fiyati
getirebilecek Urln tasarimlari yaratilabilecegi
gibi tasarimda kullanilan malzeme ve
hammaddeleri azaltmak da mumkunddr.

Uretim teknigi bir Grinin nasil Gretilecegine
iliskin teknolojiyi ve ydntemi ifade eder. Bu
yuzden, az fireli, kolay montaj ve ambalaj
yapilabilen yani dusik maliyetli Gretim
prosesleri UGrin tasarimi ile beraber

disundlmelidir. Ayrica iyi bir tedarik zinciri
yonetimi, yalin ve hizl Gretim yontemlerinin
planlanmasi da 6nemlidir.

Satis sonrasi hizmetler acisindan bakildiginda,
eger s6z konusuysa, Grinln yerine montajl,
ve/veya bakim, ve/veya servis kolayligi, yani
garanti maliyetlerinin azlig1 da tasarim sirasinda
onemli dlctide gozetilebilir.

Yeni yatinim projeleri icin yukarida agiklananlara
benzer olasi maliyet faktorleri, Uretim
masraflari, Grindeki katma deger iscilik,
isletme giderleri hesabi yapilarak fizibiltede
kullanilacak temel verilerdir. Tevsi
yatirimlarinda ise mevcut maliyet verileri tevsi
sonrasl iyilesen surecler, dolayisi ile disen
maliyetin kiyaslanarak belirlenebilmesi icin baz
olusturur.

Uretim Kapasitesinin Belirlenmesi:

Bir sinai isletmenin mevcut veya yatirim sonrasi
gelistirecegi Uretim tekniklerini en iyi sekilde
kullanarak, belli bir zaman biriminde yapabilecegi
dretim miktar kapasitedir. Isletmenin Grinlerine
talep dismesi, rekabet aktiviteleri, Gretim
aksakliklari gibi nedenlerle karsilanabilen talep
miktari isletmenin fiili kapasitesini olusturur. Fiili
kapasitenin kapasiteye orani kapasite kullanimidir.

Yeni yatinm icin ideal degil, firmanin, mihendislik
departmaninin ve elemanlarin deneyimi, Uretim
baslangicindaki gecikme ve verimsizlikler gibi unsurlar
paralelinde makul bir kapasite kullanimi orani
ongorilerek fizibilitede bu deger kullaniimalidir.

Uretim Maliyetlerinin Hesaplanmasi:

Uretilecek triinlerin maliyetleri (birinci bélimde
genis capta bahsedildigi gibi) mevcut Urlnlerin
maliyet parametrelerinden esinlenilerek/
degistirilerek yada olasi masraflar tahmin edilerek

yapilir.

29



30

Amortismanlarin Hesaplanmasi:

Amortisman konusu 1.1.4 bdlimde ele
alinmistir. Fizibilite calismalarinda UGretim
dénemi giderleri arasinda yer alan
amortismanlar, yeni yatirim sz konusu
oldugunda Vergi Usul Kanunu hangi sabit
yatirm giderlerine hangi oranlarda amortisman
uygulanacagi tablolardan istifade edilerek
hesaplanir. Gindmuzde bu oranlar makina ve
tesislerin eskime yipranma ve yerine koyma
bedellerine énemli dlctide yaklagmistir. Ornegin
makinalar aktiflesmeden itibaren 10; binalar
ise aktiflesmeden sonra 20 yil amortisman
stresine tabidir. Eger fizibiliteye ekstra emniyet
faktorld kazandirmak istiyorsak, amortisman
sureleri hesaplara biraz kisaltilarak yansitilabilir.

2.1.3 Mali Degerlendirme
Toplam Yatirim Finansmani ve Sermeye Yapisi

Yatirim projesinde ongorilen yatirimin
gerceklestirilmesi icin gerekli sabit sermaye
miktari ile isletme sermayesi hesaplandiktan
sonra, bunlarin toplami olan ilk yatirm tutarinin
hangi kaynaklardan finanse edilecegi planlanir.
ilk yatim tutaninin finansmaninda kullanilabilecek
kaynaklar 6z kaynaklar ve yabanci kaynaklar
olarak ikiye ayrilir.

Oz kaynaklar: Isletmenin kurucular tarafindan
gerek kurulus sirasinda gerekse daha sonra
konulmus olan fonlarin toplamini ifade eder.
Daha acik ifadeyle 6denmis sermaye, yedekler,
yedek niteligindeki karsiliklar ve dagtilmamis
karlar 6zkaynagi olusturur.

Yabanci kaynaklar: isletmenin alacakllarina
borclandigr miktar ile alacakhlarin isletmeye
sagladiklari kaynaklarin para ile ifade edilen
degeri yabanci kaynaklari olusturur. Yabanci
kaynaklar vadelerine goére kisa ve uzun vadeli
yabanci kaynaklar olarak ayrilir.

Kisa vadeli yabanci kaynaklar; ticari borglar
(Gretimde kullanilacak hammadde, malzeme
ve diger alimlar nedeniyle bu mallarin
saticlarina dogan borclar), bankalardan ve/veya
diger kredi kurumlarindan saglanan krediler,
Odenecek vergi, resim, harclar, alinan teminat,
depozito ve avanslar, 6zetle tahakkuk etmis
giderlerdir.

Uzun vadeli yabanci kaynaklar, 6zellikle yatirim,
ve kalkinma bankalari tarafindan saglanmis
uzun vadeli krediler ile varsa isletmenin ihrag
ettigi tahvillerden olusur.

Toplam yatirim tutarinin finansmaninda
kullanilacak 6z kaynak ve yabanci kaynak
bilesimleri ile yabanci kaynaklarin nereden,
nasil, ne zaman ve hangi kosullarla
saglanacagini belirten finansal planlarin da
yapilmasi ayrica gereklidir. Kullanilan bu
kaynaklarin alindigr miktar ve tarihler ile
odendigi miktar ve tarihlerinin fizibilite
tablolarinda gdsterilmesi gerekir.

isletme Donemi Gelirlerinin Hesaplanmasi

Proje konusu Urtinln, 6n goérdlen birim fiyati ile
piyasa arastirmasi sonucu belirlenen satis
miktarinin carpimi uygun periyotlarla belirlenerek
tahmini gelirleri olusturur. Genelde ay ay
planlanmasi faydali olan bu gelirlerin hesabinda
pratik olarak Uretilen tim UrUnlerin satilacagi,
hi¢ stok bulundurulmayacagi varsayimindan
hareket edilmektedir.

Diger taraftan, varsa projelendirilmis tesviklerin
karsiligi olan hibe nitelikli 6demeler de gelir
hanesinde degerlendiriimelidir. Ulkemizde
yatirim tesvikleri zaman icinde azaltilarak,
kaldirilarak giinimtzde sadece bolgesel bazda,
KDV istisnasi ve yatirim indirimi sekline
donlsmustlr. Hibe seklindeki destekler Ar-ge
projeleri bazinda proje giderlerinin yarisi
civarinda tahakkuk etmektedir. Bu tir
tesviklerden faydalanilacaksa tesviklerin



denetim ve 6deme gecikmeleri de dustnulerek
gercekten kasaya girebilecegi tarih ve
miktarlarda fizibilite tablolarina gelir olarak
islenmesi gerekir.

Normalde projenin toplam gelirleri, isletme
donemi gelirlerine yatirrmin ekonomik émrd
sonundaki artik degerinin (yani yipranmis
makina/tesisat/ekipman ile, binalarin bakiye
dederi ve arsa bedelinin toplami) eklenmesi
ile bulunur; ancak tesisin omru fizibiliteye s6z
konusu periyottan ¢ok uzun olacagi, burada
bircok Urinin daha vyapilacagi varsayimi ile
artik deger fizibilite tablolarinda g6zéntne
alinmayabilir.

isletme Dénemi Giderlerinin Hesaplanmasi

Projenin dmri boyunca ongorilen, teknik
degerlendirme asamasinda hesaplanan urin
gelistirme, malzeme, Uretim maliyetleri, faaliyet
giderleri (Genel yonetim, Ar-Ge giderleri, satis
giderleri) ve finansman giderleri, isletme
giderlerinin temel alanlarini olusturur. Bu
hesaplanan giderler olasi tahakkuk aylarina
gore tablolara yerlestirilir.

Gelir gider tablolar::

Projenin yasam devri boyunca karhhgmin ve
nakit durumunun bir bitin olarak
degerlendirilebilmesi icin projenin neden oldugu
net nakit giris ve cikislarinin bilinmesi
gerektiginden bir nakit yada fon akim
tablosunun hazirlanmasi gerekir. Alinan borg
ya da yabanci kaynak, kullanim amaci agisindan
proje maliyetine faizi ile birlikte eklendiginden,
bu asamada bor¢ 6demeleri g6z dniine alinmaz.
Ancak bor¢ anapara ve faiz 6demelerinin nakit
sikintisi yaratip yaratmayacagi likidite analizi
acisindan énemlidir.

2.2 Fizibilite Sonuclarinin Degerlendirilmesi
2.2.1 Karar Verme Kriterleri ve Siireci

Yatirim karari asagida belirtilen siireg¢ ve
faktorlerin bir toplami olarak dustndlebilir.

- llgili verilerin toplanmasi ve mevcut
olamayan verilerin dngdrilmesi

Yatinm kararlari yapisal olarak isletmenin her
zaman karsilasmadigi, 6zel problemlerin veya
gelisme/genisleme firsatlarinin irdelenmesi
sUrecidir. Bu karar sirecini besleyecek bilgiler
istenilen boyutta, kalitede veya bicimde hazir
olarak bulunamayabilir. Bu durumda, ilgili
verilerin 6zel olarak toplanmasi ve amaca
uygun bir bicimde analiz edilmesi gerekir. Ilgili
bilgilerin sistemde mevcut oldugu durumlarda,
bilginin hatali ve veya ylksek toleransli
olabilecegi Uzerinde durulmali ve bu bilgiler
titizlikle yeniden incelenmelidir. Eksik veya
hatali bilgi tim streci etkileyecedinden hazir
bulunmayan bilginin tahminine titizlikle dnem
verilmelidir. (Bakiniz 2.1.2)

- Hedeflerin belirlenmesi

Yatirimdan beklenen c¢iktilar zaman, maliyet
ve karin ortaya konularak tartisilmasi ve hedef
degerlerin belirlenmesi, tim karar verme
siirecine yol gosterecek, hatta belirleyici
olacaktir. Ozellikle birbiri ile yer degistirebilecek
onceliklere sahip hedefler s6z konusu
oldugunda, hedef agirliklari belirlenmeli ve
bitinlesik tek bir hedef olusturmaya
cahsiimahdir.

« Uygun seceneklerin bulunmasi

Yatirim kararinin belirleyici faktori uygun
seceneklerin belirlenmesi strecidir. Bu slrecte
mevcut alternatifler arastirilmali ve hedeflenen
¢iktilara ulasma potansiyelleri tartisiimalidir.
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isletmeye veya probleme 6zel kisitlar sebebiyle
hicbir uygun secenedin bulunamamasi
durumunda, alternatifler isletmede genis bir
calisma grubu tarafindan Uzerinde dustntlerek
yaratiimali veya Onceki asamalara donulerek
problemin tanimi veya hedefler tekrar gézden
gecirilmelidir.

« Karar verme dlcltlerinin belirlenmesi

Alternatifler arasinda se¢im yapilirken birincil
oncelik, hedeflenen degerlere ulasma
potansiyeli olacaktir. Hedefler farkli ekonomik
Olcutler kullanilarak degerlendirilebilir.

Amac:

- Sabit girdi; para miktari veya diger
kaynaklari ayni kalmak Uzere en buyUk ¢ikti
degeri elde etmektir.

 Veya, sabit bir ¢iktiyr elde edebilmek icin
en az kaynak kullanilmasidir.

« Girdi ve ¢iktilarin birinin sabit olamamasi
halinde, kazancin azami olmasi hedeflenir.

BUtUn bunlarin yaninda, yatinmin getirilerinin
isletmenin stratejik hedeflerine uyumu ve
mevcut yapisiyla celismemesi de gz 6nlinde
bulundurulmalidir.

- Karsilastirilabilir sonuclar elde etme

Farkli alternatifler arasinda secim yapmadan
once, tum girdi ve ciktilar nakit akisi biciminde
tek birim cinsinden ifade edilmeli, her bir
alternatife iliskin girdi ve ciktilari ortak
karsilastirilabilir sekilde dizenlenmelidir.

« En iyi secenegdin belirlenmesi

En iyi secenek belirlenirken ekonomik olcttler
kadar, parayla olcilemeyen diger hedeflere
uyum da degerlendirilmelidir.

2.2.2 Nakit Akisi Denkligi

Nakit akislarinin karsilastirilmasinda,
karsilastirilan degerlerin zaman boyutu dikkate
alinmalidir. Nakit akislari 6deme planlarindaki
farkliliklarin giderilmesi amaciyla kullanilir. Bu
asamada, 6ngorilen tim nakit giris ve
¢ikislarinin hemen hemen enflasyon
ongorulerine veya Libor'a yakin oranlara denk
gelen bir iskonto orani ile simdiki zamana
cekilmesi ve tim nakit akisinin simdiki degerinin
bulunmasina “Net BugUnktl Deger” denilir.

Burada verilen 6rneklerde aylik iskonto orani
%0.4 (yani yillik %5civari) alinmistir. Iskonto
orani tablolarin en alt kdsesinde sabit olarak
alinip, aylik verileri indirgemekte kullaniimistir.

2.2.3 Basabas Noktasinin Belirlenmesi

Basabas noktasi projenin beklenen gelir ve
giderlerinin dengeye ulastigi zamandir. Ulasilan
sUre ise yatirrmin geri dénus slresini verecektir.
Bu zamana kadar yapilan satislarin gelirleri ve
giderleri sifir noktasina ulasmakta, bu zaman
sonrasi satilan Grlnlerin adetleri sirketi kara
gecirmeye baslamaktadir.

Yatirim projeleri farkli varsayimlar iceren
alternatiflerine gore hazirlanirsa “Net Bugunki
Deger”lerinin “basabas” noktalari hangi
alternatifin iyi olduguna karar vermek icin
onemli gostergelerdir. Genellikle yatirnmcinin
onlnde birden fazla yatirnm secenegi veya bir
proje icerisinde birden fazla alt yatinm kararlari
bulunur. Bu nedenle fizibilite degerlendirme
teknikleri de kabul/ret kriterleri yaninda birden
fazla yatirim tercihi arasinda secim yapmaya
da yoneliktir.

Bir¢ok Urdin icin yatirnmin geri donts sdresi
artma egilimindedir. Global diinya pazarindaki



artan rekabet, blylyen dlcekler nedeniyle
eskiden 2 yil gibi strede geri donen yatirim iyi
kabul edilirken gtiinimuzde artik bdyle yatirm
alanlari bulmak c¢ok zorlasmistir.

2.2.4 Ticari Karlilik Analizi

Ticari karllik analizi paranin zaman degerini g6z
onlne almadan pratik sekilde yapilabilir; ancak
enflasyonun yuksek oldugu Ulkelerde bu tip
hesaplama asiri derecede kaba olacak ve bize
yanilticr gérinlm verecektir. Bu nedenle Ulkemizde
fizibilite projelerinde paranin zaman degerinin
dikkate alinmasi, yani gelir toplamlari ve gider
toplamlari icin ayri ayri Net BuglnkU degerlerin
(NBD) hesaplanmasi gerekir.

Paranin zaman degerini dikkate almayan teknikler
arasinda basit karlilik oranlart hesabr mimkdndir:

« En ylksek kar yontemi:

Yontem, en yuksek karin projenin ortalama
karlihgini yansittigi varsayimina dayanir. Projenin
en iyi faaliyet doneminde elde ettigi karin
yatirim tutarina orani ile ifade edilir. Tabii ki
bu yontem iyimser bir bakis agisini yansitmakta,
Ozellikle ilk yatirnm déneminin toplam yatirima
oranla yuksek oldugu hallerde gerceklesme
olasiliginin az oldugu didstntlmelidir.

- Ortalama kérhlik orani:

Vergiden sonraki ortalama karin yatirm tutarina
oranidir. Gergeklesme olasihgr acisindan
dUsinuldigunde bir dnceki ydontemden daha
akilcr bir yontem oldugu dusdnulebilir.

+ Geri 6deme sUresi yontemi:

Geri 6deme suresi, yatirilan sermayenin geri
alinabilecegi yil (aylar) sayisidir. Geri 6deme
suresi, harcamalar toplaminin bir periyottaki
yillik (aylik) net satis gelirlerine orani seklinde
hesaplanir.

Toplam Harcamalar Tutari

Geri Odeme Siiresi (x ay)= - —
(x. aydaki) Satis Gelirleri

Toplami

Yani geri ddeme suresi, aylik getirilerin
toplaminin, yatirim maliyetlerine denk distiGgu
ay sayisidir. Bu denklik 6rnek tablolarda
isaretlenerek gdsterilmistir.

Yukarida belirtildigi gibi paranin zaman degerini
dikkate alan teknikler daha hassas sonug verir.

ic verim orani: I¢ karlilik orani yatirnim icin
gerekli para cikislari ile proje gerceklesirken
saglayacag para girislerini ayni zaman dizeyine
indirgendiginde esit kilan iskonto oranidir.
Diger bir ifadeyle, i¢ karlilik orani bir yatirim
projesinin net bugtinky dederini sifira esitleyen
iskonto orani olarak da tanimlanabilir. Iskonto
orani projeye uygun varsayimlardan hareketle;

- enflasyon orani, veya;

+ alinmasi distnulen kredinin faizi (yillara
gore degisiyorsa olasi ortalama faiz), veya,;

- yatirnm ve harcamalarda agirlikl yabanci
para kullaniliyorsa, en cok kullanilan para
biriminini libor + x% orani
gibi secilebilir.

Bu yontem, nakit girig ve cikiglarini ayni zaman
diliminde varsayilan iskonto orani ile
indirgeyerek karsilastirilabilmesine olanak
saglar. Proje yatirrm doneminden sonra da

nakit c¢ikisi yaratiyorsa formulde iki i¢ karlilik
orani hesaplanabilir.

I¢ verim orani net faydanin masrafa oraninin
ifadesidir.

ic verim orani excelde hazir bir fonksiyon olarak
mevcuttur (ekle / islev / finansal /
d_ic_verim_orani) secildikten sonra kiimdule
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cari fiyatlarla nakit akis alani secilir. Programin
bu alanda iterasyonla i¢ verim oranini
hesaplayabilmesi icin artis adimi (0,1 ve 0,1)
olarak girilir. Secili haneye i¢ verim orani excel
tarafindan hesaplanarak getirilir.

I¢ verim orani %15'ler dolayinda olan bir proje
cok iyi; %10 dolayinda olan bir proje iyi olarak
nitelenebilir.

Yukarida belirtilen geri donis siresi, ticari
karhlk, ic verim gibi 6zelliklerden sadece birinin
iyi olmasi yatirimin fizibilitesi anlamini tasimaz.
Yatirimin gostergelerinin parasal olmayan
faktorlerle beraber topluca irdelenmesi gerekir.

2.2.5 Fizibilite Analizinde Risk ve Belirsizlik
Faktorleri

Bir proje veya yatirimda eger farkl
gerceklesebilecek alternatif olgularin sonuclara
etkisi olabilecekse ve bunlarin gerceklesme
olasiliklari tahmin edilebiliyorsa riskten
bahsedilebilir. Belirsizlik ise bu alternatiflerin
sonuglarinin da 6ngoérilememesi durumu
olarak tanimlanabilir. Yatirim analizlerinde
dogru bilgiyi yeterli miktarda ve gecerlilikte
derleyip, belirsizlik ortadan kaldiriimali ve riskler
analiz edilebilmelidir.

Bir yatirim projesinin riski, projenin gelecekteki
beklenen getirilerini etkileyecek degiskenlerde
meydana gelecek degisimlere baglidir. Ornegin;
yatinm fizibilitesi hazirlandiktan sonra yatirim
sartlarindaki degisim risklerinin (cevre mevzuati
degisiklikleri ile dogabilecek ek yukumlilikler
ve bunlarin mali etkileri, artabilecek vergiler,
ayni sahaya girecek yeni mutesebbislerin
yarattigi artan rekabet ile dogabilecek fiyat
dustmleri, 6ngorilemeyen bulylk teknolojik
degisimlerin mevcut teknolojiye getirebilecegdi
olumsuz mali etkiler gibi) g6z onine

alinmasi gereklidir.

Bu faktorler sezgisel degerlendirmeyle veya
maliyetlendirilerek fizibilite hesaplarina dahil
edilmelidir. Projenin riskini belirleyebilmek icin
yatirrmin beklenen getirisini etkileyen
degiskenler ile bunlarin degisme miktarlari
belirlenmelidir. Duyarlilik analizi bu amacla
kullanilir.

Projenin kapsaminda yer alan degisken ve
parametrelerin nasil ve ne derecede projenin
getirilerini etkileyecegdini duyarlilik analizi inceler.
Yukarida siralanan yatirnm kosullari duyarhlk
analizinin sonucunda c¢ikan katsayilarla proje
maliyetine aktarilabilir.

2.3 Ornek Fizibiliteler

Asagida bir tesis, makina parki ve icinde
yapilabilecek bir Grin ve bunlarin olasi iki
degisik veri seti distinilmus, gostergeleri,
parasal karsiligr bulunmayan faktorler
degerlendirilerek yorumlanmis, fizibiliteleri
karsilastirilmistir.

2.3.1 Yatirim ve Yeni Uriin Fizibilitesi
(Ornek 2)

Ornek 2 tablosunda degerleri 6zetlenen mevcut
tesisin arsasi Gzerine ek bir bina yapilarak yeni
bir makine parki daha ekleyerek halen
Uretilmekte olan Urlnlere ek, ancak farkl bir
Urdn hattr kuracagdimizi varsayalim.

Tesisin yapilmasi icin 6ngoérilen harcamalari
ve Urlnun gelistiriimesine yonelik harcama
ongordlerini ayri ayri masraf kalemi olarak ele
alip; aylik bazda tablomuza isleyelim. 3 senelik
bir perspektifte yatirim, daridn gelistirme
masraflari Gretime yonelik giderlerle beraber
toplanarak kuruslandirildigr zaman, Grln
gelistirme slrecine iliskin yatinm giderleri 6n



hazirliklari sirasinda olusan giderlerden,
egitimlerden, belgelendirme giderine; aparat
kalip yatirimlarina kadar Grline 6zgl makina
parki detaylariyla ilk yilda olusmakta; Gretimin
baslamasi ile ikinci yildan itibaren direkt ve
endirekt Uretim giderleri de artan miktarlarda
devreye girmektedir.

Yatirim kalemlerini daha detayli acarsak; arsa
alhmi, proje/ruhsat, hafriyat, temel, bina, yapi
denetim masraflari, kazan dairesi, tesisat,
elektrik,-su dogalgaz getirilmesi, makina parki,
ofis boélmeleri gibi agirlikh ve oldukca bagimsiz
yatirrm ogelerini ayri satirlarda gosterip,
bunlarin avans ve bakiye 6demelerini alinan
tekliflerde 6nerilen aylarda tahakkuk ettirerek
hassas bir harcamalar tablosu elde etmemiz
cok daha yararlidir. Béyle bir durumda projenin
gerceklesmesi sirasinda ilerleyen asamalarinda
sapmalarin nerelerden kaynaklandigini dnceden
gorerek ek finansman veya tasarruf tedbirlerine
yonelinmesi mimkin olur.

Mesela, genisleme paylari da dikkate alinarak
her kati 4 000 m2 olan, bir bodrum 3 ana kat
toplam dort katlk bir binanin insaati sirasinda
Ongorulemeyen derecede artan masraflar
olmasl halinde, daha kaba insaat asamasinda
son katinin yapimindan vazgegmek, veya bahge
ic yollarina yapilacak yatirimi kismak elimizde
olacaktir.

Ornek 2'de yatinm ile Giriin gelistirme beraberce
ele alindigindan trin gelistirmenin detaylarini
gosteren alt acilimlar Ornek 1'de ele alinan
detaylarda gosterilmemistir. Ancak daha hassas
bir rapor ve fizibilite ¢ikartabilmek icin bu alt
acilimlarin gdsterilmesi, harcamalarin ayri ayri
kuruslandirilmis sekilde olasi zamanlarda
detaylandiriimasi daha faydalidir.

Elbette yatirrm dénemi ve Urln gelistirme
déneminin daha uzun olabilecegi hallerde bu
slreyi, 4, 5 hatta 10 yil tutabilir, istersek
periyotlari aylik bazda degil ¢ aylik bazda
veya yillik bazda inceleyebiliriz. Ancak
unutulmamalidir ki periyotlar toplam inceleme
suresine kiyasla uzadikca belirsizlik faktord
artacaktir.

ikinci yildan baslayarak yikselen oranlarda
satis gelirleri baslamakta, bir miktar tesvik de
alinmaktadir. Basvurulacak tesviklerin gelirlerine
kadar bircok detaya, zamanlamasi ile beraber
fizibilite tablosunda satirlar ayrilarak yer
verilmistir. Bu buyUklUkteki bir Grin yatirimi
icin clzi kredi kullanimi da éngortlmustir.
Uriinin satisindan dogan gelirler gelirlerin
dengesi, giderler, kimdlatif giderler ve gelirler
ve kumdulatif giderler aylar bazinda tabloya
islenir. Net buglnki degerlerin hesabindaki
aylik iskonto orani, ¢ yiIl boyunca sabit olacagi
dislinilen %5'lik bir enflasyon oraninin,
yaklasik bir aylik oranina denk %0,4 seklinde
secilmis ve excel tablonun altina sabit olarak
konulmustur. Bu sabit oran, her ayin gelir ve
giderlerini Ustel olarak bolerek, hesaplayarak
buglinkl degerlerine indirgemekte
kullaniimaktadir.
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Aylar 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Arsa
Proje/Ruhsat 30
Hafriyat 20
Temel 20| 40
§ Bina 60| 60| 100|100 | 50
£ # | Yapi Denetim 10 10
= > | Kazan Dairesi 50
® & Tesisat 50
e 2 [CElektrik, su, dogalgaz 20 20| 30
Makine Parki 10 50] 100 10
Ofis BéImeleri 10 20
Toplam Tesis Yatirimi 30 40/ 110| 60] 100| 100 60| 80| 70 | 30 50 100 20 20 0 0
Yeni Uriin Uretim Baslatma 10| 10 30 20
TOPLAM 40| 50| 110 60| 100|100 | 60 80 100 30| 70 [ 100 20 20
Malzeme Maliyeti 20 20 20| 40 40 | 40 40
Iscilik Maliyeti 5 8 8] 10 10 | 10 10
- Genel Imalat Gideri 5 5 5 5 5 5
= Aktiflesme 5 10 20 20 10 5[ 870
g % Toplam Aktiflesmis 5 5| 15| 15| 35| 35 55 55 65| 65 70 | 940 | 940
© S [LAmortisman 0 0] 0] 0] 0 0 0 0 1 1 1 4 4
D TOPLAM 0 0 0 0 0 0 0 0 0 25 33 34| 56 56 59 59
& = Genel Yonetim Gideri 3 3] 4] 4 4 5 5 5 6 6 7 7 8 8 8 8
2 3 Ar-Ge Gideri 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
% 5 [Satis Pazarlama Gideri 2| 2] 2| 3] 3] 3| 3 3 3 4 4 4 4 4 4
w TOPLAM 5 7 8 8 9] 10| 10/{ 10 11 11 13 13 14 14 14 14
Yatirim Kredisi Ana Para ve Faiz Od.
Genel Toplam 45 57| 118| 68| 109| 110 70| 90 | 111 66 116 1471 90 90 73 73
Kimule Genel Toplam 45| 102[220[288| 397| 507 | 577 |668 | 779 | 845 | 962 [1108 1198 [1288 [1361 |1434
NBD 45 571 117| 67] 107]108| 68| 87 | 107 64 111 140] 85 85 69 69
Toplam Satis Gelirleri 60 60| 90 90 | 90 90
5 Tesvikler 10 15 10
= _Yatinm Kredisi Girisi 200
g Gelirler Toplami 0 0 0 0| 210 0 0 0] Q 0 75 60| 90 90 | 100 90
Kimiule Gelir 0 0 0 0] 210[210(210]210 | 210 | 210 | 285 3451 435 | 525 | 625 | 715
Gelir NBD 0 0 0 0] 206 0 0 0 0 0 72 57| 85 85 94 84
o NBD Gelir Gider Farki (Kér/Zarar) 45| -57|-117| -67| 99|-108| -68 | -87 [-107 | -64 -40 -82 0 0 25 16
D Cari Fiyatlarla Nakit Akisi -45| -57|-118| -68| 101[-110| -70 [ -90 |-111 | -66 -41 -87 0 0 27 17
g Kim C Fiyat. Nakit Akisi (Kér/Zarar) 45| -102|-2201-288| -187|-297 |-367 {458 [-569 [-635 | -677 |-763|-763 [-763 |-736 |-719
:0 _Yatinm Geri Doniisl 35 Ay
Y ¢ Verim Orani 9%
Iskonto Orani 0.4%




17 18 191 20| 21 22 23| 24 25 26 27 28| 29| 30| 31 32 33| 34 35 36 | TOPLAM

0

30

20

60

370

20

50

50

70

170

30

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 870

70

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 940

40 35 40| 40| 40| 45 45| 50 50 50 50 55| 55] 55| 55 60 60| 60 60 60 1225

10 10 121 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12] 12 12 12 12 12 12 12 297

5 5 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 148
940 | 940| 940 940| 940| 940| 940[ 940] 940| 940| 940| 940| 940| 940 940| 940| 940[ 940 | 940| 940

4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 96

59 54 62| 62| 62 67 67| 72 72 72 72 77 77 77| 77 82 82| 82 82 82 1766

8 8 10| 10| 10 10 10/ 10 12 12 12 12 12] 12 12 12 12 12 12 12 311

2 2 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 47

4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 8 8 8 8 8 162

14 15 171 16| 16 16 16 16 18 18 18 18 18] 18 18 21 21 21 21 21 520

60 60 60 60 240

133 69 79| 138| 78 83| 143| 88 90| 150 90 95| 95| 95 95[ 103] 103| 103 | 103| 103 3466

1567 [1636] 1716 [1853[1931] 2014 | 2156 (2244 | 2334 | 2484 | 2573 | 266827632857 [2952 | 3055| 3157 {3260 | 3363 | 3466 3466

124 64 73| 1271 71 761 130| 80 81] 135 81 85| 84| 84| 84 90 90| 90 89 89 3213

90 90| 120 120] 120] 120| 120 150] 150] 150| 150| 150| 150| 150| 150| 170{ 170| 180 | 180| 190 3350

35

200

90 90| 120| 120] 120| 120] 120{ 150} 150f 150| 150| 150| 150| 150f 150f 170] 170{ 180 | 180| 190 3585

805 | 895| 1015|1135]1255] 1375 | 1495| 435 0

84 84| 111| 111] 110] 110] 109| 136 136| 135| 135| 134| 134| 133| 133| 150| 149| 157 | 157| 165 3256

-40 19 38| -16] 39 341 -21 57 55 0 54 49| 49| 49| 49 59 59| 67 67 76 43
43 21 411 18| 42 37| 23| 62 60 0 60 55| 55[ 55| 55 67 67| 77 77 87
-762 | -741] -701]-718] -676| -639| 661| -599] -539| -539| 478 | 423| -368| -312| -257| -190| -122| -45 32| 119

36 ay sonra NBD bazinda gelir-gider farki  42.7
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2.3.2 Degerlendirme ve Yorum (Ornek 2)

Ornek 2 tablosunun incelenmesinden sonra
cikan gostergeler 6zetlenerek net bugtnkd
degerler karsilastirilip gercek kar -zarar ve
/veya gercek anlamda yatirimin geri 6deme
stresi bulunabilir.

Bulgulara bakarsak yatirimin geri donUs suresi
35 ay (biraz uzun); i¢ verim orani %9 (biraz
distk). Kar orani ise U¢ senede
(119/3256=%3.6) oldukc¢a dustk kalmaktadir.
Boyle bir yatirim pek avantajli
gozikmemektedir. Belki firmanin evvelce
yapmis oldugu diger yatirimlar muhtemelen
rakiplerin benzer Uriinlere yonelik yatirimlari
daha kisa strede geri 6denebilir veya i¢ verim
orani daha yuksek olabilir.

Acaba yatirim geri donUs slresini nasil
kisaltabilir; ic verim ve kari nasil arttirabiliriz?
llk akla gelen, ek binanin daha kisa strede
bitirilmesi, makina parkinin daha cabuk
kurulmasi; béylece Grin daha erken piyasaya
verilerek rakiplerin ayni sahaya daha gec¢
girmesine sebep olunabilir, rakip yatirimin
yapilmasinda tereddit yaratilabilir. Tesis
yatirimina paralel olarak tasarim hizlandirilabilir,
satici egitimleri, reklam ve tanitim faaliyetleri
daha 6ne c¢ekilerek daha bulylk miktarda mal
piyasaya daha erken sunulabilir. Birinci
bolimdeki sekilde gosterilen Grlinin yasam
egrisi dikkate alindiginda pazara daha erken
giris ile beraber, rekabetin dniine gecilecek,
Urtn daha iyi bir marjla satilabilecektir.

2.3.3 Yatinm ve Yeni Uriin Fizibilitesi (Ornek 3)

Konu, 940 000 TL yatirimi arttirmadan daha
cabuk Uretime gecis, daha fazla Uretim ve satis
nasil yapabilecegmizin yolunu bulmaktadir.

Ornek 3 de ek binanin daha kisa sirede
bitirilmesi, makine parkinin daha c¢abuk
kurulmasi ve bu yeni duruma yonelik veri seti
tablomuza islenmistir.

Boylece Urin daha da erken piyasaya
verilebilecektir. Buna paralel olarak tasarimin
hizlandirllabilecegi, satici egitimleri, reklam ve
tanitim faaliyetleri daha 6ne cekilerek daha
blyUk miktarda malin piyasaya daha erken
sunusu 6ngortlmastar.

Kapasite artisi icin ek yatirim yapmadan 15. aydan
itibaren iki vardiya diizenine gecilerek Gretimin
arttinlmasi dngorilmustdr.

Bu daha iddiali ama gerceklesmesi zor veri seti
Tablo 3'de ele alinmistir. Bu tabloda verileri
yenileyip gostergeleri tekrar gozden gecirirsek
gostergelerin daha cazip oldugunun gorebiliriz.
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Aylar| 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Arsa
Proje/Ruhsat 30
Hafriyat 20
Temel 401 20
E [Bna 80 [ 100 100] 90
£ = Yapi Dengtim 10 10
= > Kazan Dairesi 50
= 2 | Tesisat 50
> 2 Elektrik, su, dogalgaz 20| 20| 30
Makine Parki 10 50 [ 100 10
Ofis BoImeleri 10 20
Toplam Tesis Yatirimi 30 60 [110 [100] 100{ 100f 80| 70| 30 50 [ 110 30 0 0 0 0
Yeni Uriin Uretim Bagslatma 10] 10 30 20
TOPLAM 40 70 [110 [100[ 100] 100| 110| 70| 50 50 | 110 30 0 0 0 0
Malzeme Maliyeti 20| 20 30 40 40| 40 40 40 40
Iscilik Maliyeti 5 8 8| 10 10 10 10
- Genel Imalat Gideri 5 5 5 5 5 5
= Aktiflesme 5| 10 20 20 10 5 | 870
E _‘g Toplam Aktiflesmis 5 5| 15| 15[ 35[ 35 55 55 65| 65 70 [ 940 | 940
e s Amortisman 0 0 0 [ 0 0 0 1 1 1 4 4
S TOPLAM 0 0 0 0 0 0 0| 20| 20 35 53 541 56 56 59 59
o= Genel Yonetim Gideri 3 3 4 4 4 5 5 5 6 6 7 7 8 8 8 8
> & | ArGe Gideri 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
f_,g 3 Satig Pazarlama Gideri 2 2 2 3 3 3 3 3 3 4 4 4 4 4 4
= TOPLAM 5 7 8 8 9] 10f 10| 10 11 11 13 13 14 14 14 14
Yatirm Kredisi Ana Para ve Faiz Od.
Genel Toplam 45 77 1118 |108] 109| 110{ 120|100 | 81 9% | 176 97] 70 70 73 73
Kimile Genel Toplam 45 | 122 [240 [348| 457| 567| 687|788 | 869 | 965 | 1142 12381308 |1378 |1451 [1524
NBD 45 76 |117 |106] 107[ 108| 117 | 97| 78 93 | 169 92| 66 66 69 69
Toplam Satis Gelirleri 60 | 80 90 | 110] 120 [ 120 | 120 | 120
. Tesvk (TEYDEB %50) 0 15 70
2 Vatinm Kredisi Girisi 200
S Gelirler Toplami 0 0 0 o[ 210 0 0 0] 60 80 | 105 110 120 | 120 [ 130 | 120
Y “Kimiile Gelir 0 0 0 0] 210{ 210 210|210 | 270 | 350 | 455 565| 685 | 805 | 935 |1055
Gelir NBD 0 0 0 0 206 0 0 0| 58 77 | 100 105 114 | 113 [ 122 | 113
- NBD Gelir Gider Farki (Kér/Zarar) 45 | -76 (117 }106] 99[-108[-117| 97 | -21 | -16 -68 13 48 48 53 44
© Cari Fiyatlarfa Nakit Akisi 45 | -77 F118 F108] 101[-110[-120 [F100 [ -21 [ -16 -71 13 50 50 57 47
% Kidm C Fiyat. Nakit Akisi (Kar/Zarar) 45 1-122 240 [348] -247[-357]-477 [578 |-599 | -615 [ -687 [-673]-623 [-573 [-516 [ -469
:0 _Yatinm Geri Doniist 24 Ay
© Ic Verim Orani 11%

Iskonto Orani

0.4%




17 18 19 20| 21 22 23 24 25 26| 27| 28| 29| 30| 31| 32| 33 34| 35| 36 TOPLAM
0
30
20
60
370
20
50
50
70
170
30
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 870
70
0 0 0 0 0 0 0 0 940
40 60 70 80| 80 90 90| 100 | 100| 100 | 100[ 110] 110[ 110[ 110] 120 120| 130| 130 [ 130 2290
10 20 24 24| 24 24 24 24 24 24| 24| 26| 26| 26| 26| 27| 28 29| 30| 30 555
5 10 12 121 12 12 12 12 12 12 121 12 12| 12 12 12 12 121 12 12 261
20 20
940 960 | 960 | 960 | 960 | 960 | 960| 960 | 960 | 960 [ 980| 980| 980| 980| 980| 980| 980| 980 980 | 980
4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 121
59 95 T 121 [ 121 131 131 141 141| 141 | 142| 154| 154 | 154 154| 165| 166| 177 178 | 178 3227
8 8 10 10[ 10 10 10 10 12 12 121 12 12 12] 12 12 12 121 12 12 311
2 2 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 47
4 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 8 8 8 8 8 162
14 15 17 16| 16 16 16 16 18 18 18| 18] 18| 18| 18] 21 21 21 21 21 520
60 60 60 60 240
133 110 128 | 197 | 137 | 147 | 207 157 159| 219 | 160| 172| 172 172 172| 186| 187 198 | 199 | 199 4927
1657 | 1767 | 1895|2092 [2228 [2375 | 2581|2738 | 2896 | 3115 |3274 3446 (3617 [3789 3960|4146 |4332 | 4530|4728 |4927 4927
124 102 119] 181 126 | 134 | 188 | 142 | 143| 197 | 143| 153| 153 | 152| 152| 163| 163| 172| 173 | 172 4528
120 170 190| 210|230 | 250| 270| 290 | 300| 300 | 300| 310| 320| 330| 330| 350| 360| 370| 380 | 390 6590
35
200
120 170 190| 210|230 | 250| 270| 290 ] 300| 300 | 300| 310| 320 330| 330| 350| 360| 370| 380 | 390 6825
1175 | 1345 | 1535 1745|1975 | 2225 | 2495 | 745 0
112 158 176 194 | 212 | 229 | 246 264 | 272| 270 | 269| 277[ 285 293| 292| 308| 316| 323| 330 | 338 6172
-12 56 57 12| 86 95 58| 121 128 73| 126| 124] 132| 141] 140| 145] 152| 151| 158 | 166 1643
-13 60 62 141 94| 104 64| 134 142 82 | 141] 139 149 159| 159 165| 174 173 182 | 192
-482 422 [ 360 -347[-253[-150[ 86| 47| 189 270 [ 477] 549] 698 856[1015[1179][ 1353 15251707 |[1898

36 ay sonra NBD bazinda gelir-gider farki1,643.5
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2.3.4 Degerlendirme ve Yorum (Ornek 3)
Cikan sonuclar soyle 6zetlenebilir:

Yatirimin geri donUs suresi 6rnek 2 kosullarina
gore iyilesmis, 24 aya dlsmus; ic verim orani
%11 yikselmistir. Kar orani ise (1643,5/6172
=%27) yirmiyediyi bulmustur. Boyle bir yatirm
asiri avantajli géztkmektedir.

Bukadar cazip bir projenin rakiplerce de sezilip
hemen ele alinabilecedi bu nedenle sirdrdlebilir
olamayacagi da dustnulebilir. Daha ikinci vardiya
asamasinda devreye girebilecek rakipler, bizim
ongordigimuz fiyat politikasinin bozulmasina
sebep olarak; fiyat disiirmemize neden olabilir.
Boyle bir olasilikta satis, dolayisiyla kar da
dUsecektir.

Hem 6rnek 2 hemde 6rnek 3, degisik yonlerden
risk ve belirsizlikler tagimaktadir. Bu nedenle
bir ara ¢6zim en akla yakin senaryo olabilir.

Ornegin yatirim déneminin kisa tutulmasi,
ancak daha temkinli bir yaklasimla birinci sene
sonrasinda ayni atolyelere ek yeni Grlnler
tasarlayip bunlarin Gretimini disinmek daha
mantikli goridlmektedir.

3. SONUC

Yatirim fizibilitesinde is sonuclari acisindan
onemli olan, geri donds suresi kisaligl, i¢ verimin
yUksekligi ve bunlardan dogan kardir.

Diger taraftan, plan doneminde tatminkar
goruldigu icin baslanilan, fizibl gdziken
yatirrmda gergeklesme sonrasi gdstergeleri
incelendiginde sapmalarin olmasi kaginiimazdir.
Ancak istenen sapmalarin az olmasi ve
beklenilen kar ve karliligin gerceklesmesidir.
Yapilan her fizibilite calismasi fizibiliteye esas
projenin tatbikati sonrasinda gorulen plana
gOre sapmalar, bize yeni seyler 6gretecek ve
sonraki yatirimlarda daha da gercekgi plan
yapabilmemizi saglayacaktir.

Yeni Urln ve yatirim fizibilite projelerinin
ozelligi, fabrikalarda tek sefer isletilen bir
strecten cok, ileriki tarihlerde farkli sekillerde
tekrarlayan bir proses olmasidir. Bu sebepten
dolayi her bir yatirim projesinin sonucu, bir
sonraki yatirim projesi icin girdi olusturmalidir.

Uriin ve tesis yatinmlari hayata gegcirilirken,
ilgili bilgileri toplama, degerlendirme, saklama
ve hatirlama; yatirimi yapan sirketlerde 6grenen
organizasyon ve sistemlerin de kurulabilmesi
icin de ayrica 6nem tasimaktadir.
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