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YATIRIM PROJELERININ BILGISAYAR PAKET PROGRAMI
ILE DEGERLENDIRILMESI

Alper AYTEKIN
ZKU Bartin Orman Fakiiltesi — 74100 BARTIN

OZET

Yatirim projelerinin hazirlanmast zor ve zaman alan bir siiregtir. Yatirim projelerinin hazirlanmasi kadar
degerlendirmesi de hayati bir 6neme sahiptir.

Bu amagla, yatirim projelerini degerlendiren bir bilgisayar paket programi gelistirilmistir. Bu program sayesinde
hazirlanan yatirim projelerinin Net Bugiinkii Deger, Fayda/Maliyet, I¢ Karlilik oranlar1 bulunarak yatirim
projelerinin degerlendirilmesi hizli ve hatasiz olarak yapilabilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Yatirim Projesi, Yatirim Projesi Degerlendirme, Bilgisayar Paket Programi,

EVALUATION OF INVESTMENT PROJECTS BY COMPUTER
SOFTWARE

ABSTRACT

Preparing investment projects is a hard & time-consuming process. Not only preparing but also evaluating the
investment projects has a lot importance.

Hence, a software program evaluating the investment projects has been developed. With this program, net
present value, benefit/cost rate & international rate of return is found. Hence the evaluation of the investment
projects can be done rapidly and faultless.

Keywords: Investment Project, Evaluation of Investment Project, Computer Software,

1. GiRIS

Yatirim projelerinin degerlendirilmesi, biri projenin karlilik diizeyini arastiran ekonomik degerlendirme, digeri
ise nakit akimlarina gore islerlik derecesini inceleyen finansal degerlendirme olmak iizere iki asamadan olusur.

Birinci asama olan ekonomik degerlendirilmede amag, kaynaklarin gelis ve gidis yerlerine bakilmaksizin bu
kaynaklarin saglayacagi karlilik diizeyine gore projenin kabul ya da ret edilmesidir. Ekonomik degerlendirme
projeyi iistlenen girisimcinin amacina gore ikiye ayrilir. Bunlardan ilki, ticari karlilik analizidir. Ticari karlilik
analizinde projenin degerlendirilmesi bireysel acidan ve 6zel kuruluslarin ¢ikarlar1 dogrultusunda yapilarak
degerlendirilir. Ikincisi ise, toplumsal karhilik analizidir. Toplumsal karlilik analizinde projenin
degerlendirilmesi, bireysel acidan degil, toplumun menfaatleri dogrultusunda kamu adina yapilir.

Projelerin degerlendirilmesinde ikinci agama olan finansal degerlendirmede amag, analizler sonucu karliliklar
saptanan proje Onerilerine gore tahmini nakit akimlari 1g18inda, projelere baglanan kaynaklarin nereden
saglandig1 da gbz Oniine alinarak, belirlenen finansman yapis: ile proje faaliyetlerinin diizgiin bir bigimde
yiiriitiiliip yiirtitiilemeyecegini arastirmaktir (1).
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Yatirim projelerinin degerlendirilmesinde kullanilan farkli yontemler ile farkli sonuglara ulasilmaktadir. Sonug
olarak, hicbir yontem miitkemmel degildir. Ancak, en iyiyi belirleyebilmek i¢in, se¢ilen yontemin her tiirlii proje
Onerisi i¢in kullanilabilmesi ve daha dogru bir karara varilabilmesi igin gerekli olan bilgilerin sayisal olarak ifade
edilebilir olmasi gerekir.

Proje degerlendirme yontemleri paranin zaman degerini goz Oniine alma durumlarma gore statik ve dinamik
yontemler olarak ikiye ayrilir (2, 3). Belirli bir faiz veya iskonto miktart géz dniinde bulundurularak, belirli bir
zaman siireci i¢inde paranin elde edilecegi veya harcandigi devrelere gore degisik degerlerde mutala edilmesine
paranin zaman degeri denir (4).

Paranin Zaman Degerini Dikkate Almayan (Statik) Degerlendirme Yontemleri
Yatirim projelerinin degerlendirilmesinde kullanilan statik degerlendirme yontemleri agsagidaki gibi baglica dort
grup altinda toplanabilir:

Maliyet karsilagtirma yontemi

Kar karsilagtirma yontemi

Verimlilik veya basit karlilik yontemi
Geri 6deme siiresi yontemi

bl ol N e

Paranin Zaman Degerini Dikkate Alan (Dinamik) Degerlendirme Yontemleri

Paranin zaman degerini gdz oniinde bulunduran yontemlerin temel 6zellikleri; degerlendirmenin yatirimin biitiin
ekonomik dmriinii kapsamasi, degerlendirmenin nakit giris-¢ikislarina dayandirilmasi, nakit giris ve ¢ikislarinin
ayn1 zaman diizeyine indirgenmesi, kullanilacak 1skonto oraninin belirlenmesinde yatirimi bekleyen risklerin,
enflasyon etkisinin, piyasadaki faiz oraninin ve ortalama sermaye oraninin, benzer yatirimlardaki karliligin,
yatirirmdan beklenen karlilik oraninin ve banka mevzuatina verilecek faiz oranlarimin dikkate alinmasidir (5).

Yatirim projelerinin degerlendirmesinde en ¢ok kullanilan paranin zaman degerini dikkate alan yontemler; Net
Bugiinkii Deger Yontemi, Fayda Maliyet Oran1 Yontemi, I¢ Karlilik Orani1 Yontemi, Yillik Esdeger Maliyet
Yontemidir. Fayda maliyet orani yonteminde, nakit ¢ikislari ile nakit girislerinin bugiinkii degerleri arasindaki
net fayda hesaplanarak net fayda maliyet orani yontemi de kullanilmaktadir.

Net Bugiinkii Deger Yontemi (NBD)

Bir yatirimin net bugiinkii degeri, belirli bir 1skonto oranina gore indirgenmis giderlerin toplami ile indirgenmis
gelirlerin toplami arasindaki farktir. Net bugiinkii degerin sonucu pozitif ise, yatirim yapilir, negatif ise
vazgecilir. Belirli bir 1skonto orani (r) iizerinden birden fazla projenin net bugiinkii degeri pozitif ise, en yliksek
pozitif degeri veren proje tercih edilir. Net bugiinkii deger yonteminde nakit giris ve c¢ikislart 6nceden
indirgenmektedir. Bu nedenle, net bugiinkii deger yonteminde “r” nin belirlenmesi ¢ok onemlidir. Bu oranin
yiiksek veya diisiik saptanmasi yatirimlar arasindaki siralamayi etkiler (1, 6).

Projenin ekonomik dmriiniin tamamin1 hesaba katmasi ve paranin zaman degerini dikkate almasi yontemin en
onemli faydalaridir. Ancak, yontem biiyiik projeler lehine bir analize yol agmaktadir. Diger taraftan, NBD
yonteminde r’nin degeri, diger bir ifade ile yillik yatirim harcamasi ile nakit girislerinin bugiine indirgemesinde
kullanilan 1skonto oraninin degeri, elde edilecek sonucu oldukga etkilemektedir. Bu oranin yiiksek ya da diisiik
saptanmasi projenin red veya kabuliine, yahut alternatif projeler arasindaki siralamaya etki edebilir. Bu nedenle
secilecek 1skonto orani analizin sonucu agisindan son derece 6nemlidir (7).

Eger, yatirnmin finansmani kredi ile saglaniyorsa iskonto orani bu krediye ddenecek faiz orani olmalidir; hem
kredi hem de 6z kaynaklardan yararlaniliyorsa indirgeme orani olarak kaynak maliyetlerinin agirlikli
ortalamasinin alimmasi uygun olacaktir. Diger bir énemli nokta da, indirgeme orani hesaplanirken enflasyon
etkisinden arindirilmis olmasidir.

Fayda Maliyet Oran1 Yontemi (FMO)

Bir yatirim Onerisinin ekonomik Omrii boyunca saglayacagi nakit akiglarinin bugiinkii degerinin, yatirim
harcamalarinin bugiinkii degerine oranidir.
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Fayda maliyet oran1 degerlendirme 6lgiitii olarak kullanildig: tek proje degerlendirilmesinde kabul edilebilirlik
Fayda/Maliyet>1 olmay1 gerektirmektedir. Yatirim projelerinin segenekli olmasi durumunda, bunlar iginde
siralamak yapilmak istenirse, Fayda/Maliyet oranina goére degerlendirme sonuglart Fayda/Maliyet>1 olmak
kosulu ile karlilik siralamasina gidilir.

Net Bugiinkii Deger yonteminde oldugu gibi, bu yontemde de kullanilacak 1skonto oraninin se¢imi ve biiyiikligi
sonucu oldukca etkilemektedir. Yontemin amaci yapilacak yatirimlarda fayda/maliyet orani en biiyiik olan
projeye oncelik tanimak, dolayistyla yatirrmeimnin fayda/maliyet oranini maksimum kilmaktir.

Net Fayda / Maliyet Oran1 Yontemi (NFMO)
Bir yatirim projesinin NBD’nin yatirimin bugiinkii degerine oranidir. Bu yontemde NBD ve FMO yo6ntemlerinin
iistlinliikleri birlestirilerek daha etkin bir degerlendirme yontemi olusturulmustur.

Bu yo6nteme gore, yatirim projesinin kabul edilebilirligi net fayda/maliyet oraninin sifirdan biiyiik olmasini
gerektirmektedir (NFMO>0). Proje secenekleri arasindaki secimde, oranin yiiksekligi teklif edilen projenin
oncelik nedenidir.

¢ Karhilik Oram Yéntemi (iKO)
Net bugiinkii deger yontemine ¢ok benzeyen i¢ karlilik orani yontemi sadece 1skonto orani agisindan farklilik
gosterir. Tanim olarak i¢ karlilik orani, projenin nakit girig ve ¢ikislarini birbirine esitleyen 1skonto oranidir (2).

Tanimdan da anlasildig1 gibi bu yontem bir yatirim projesinin ekonomik dmrii boyunca toplam nakit girislerini
bugiinkii degerini ayn1 donemdeki nakit ¢ikislarinin bugiinkii degerine esitleyen, yani net bugiinkii degeri sifira
esitleyen 1skonto oraninin bulunmasidir.

IKO hesaplanirken esitligin ¢dziimiine deneme-yanilma yolu ile esitligi sifir yapan iskonto oraninin (% r)
bulunmasina degin devam edilir. IKO, yatirrmcinin yatirim projesinden bekledigi karlilik oranindan (cut-off rate)
biiyiik ise, yatirim Onerisi kabul edilir. Aksi kosullarda reddedilir. Yatirim proje secenekleri arasinda bir se¢im
zorunlu ise, IKO yiiksek olandan kii¢iige dogru siralamaya gidilir. Tercih hakki, IKO en yiiksek olan projeye
kullanilir. Yatirimcinin proje iizerinden kazanmayi bekledigi minimum karlilik oram1 ki bu sermayenin
maliyetidir. Buda genellikle, sermaye piyasasindaki uzun dénem borglar i¢in uygulanan gercek faiz oranina veya
borglanan yatirimcinin 6demis oldugu faiz oranina esittir.

I¢ karlilik oraninin hesaplanmasi, yukarida verilen esitligin deneme-yamlma ile esitligin sol tarafini sifir yapan
oranin aranmasini gerektirir. Bunun igin 6nce, rasgele bir r alinir ve formiilde yerine konularak NBD hesaplanir.
Eger, NBD pozitif ise, r artirilarak denemeye devam edilir. Eger, segilen r sonucu NBD negatif ¢ikiyor ise r
kiigiiltiilerek NBD’i sifir yapan r oraninin aranmasina devam edilir. Bu r’yi azaltma ve artirma denemesi NBD=0
oluncaya kadar devam eder.

Yillik Esdeger Maliyet Yontemi (YEMY)

Alternatif yatirim projelerinin yillik giderleri karsilagtirilarak yillik gideri en diisiik olan proje segilir. Ancak,
bdyle bir karsilagtirmanin yapilabilmesi i¢in projelerin biitiin giderlerinin yatirim ve isletme donemleri boyunca
es masraf seklinde gergeklestirilmesi gerekir. Diger yontemlerden farki, karsilastirmada sadece yatirim
projesinin giderlerinin kullanilmasidir.

2. MATERYAL VE YONTEM

Bu ¢alismanin hazirlanmasinda paranin zaman degerini dikkate alan (dinamik) degerlendirme yontemlerinden ve
Delphi Programlama dilinden faydalanilmustir.

Programcilarin begenisini kisa siirede kazanan Delphi, hizli uygulama gelistirme imkani veren, gorsel bir

programlama dili olarak, masaiistii, veri tabani uygulamalari, Internet, Windows programciligi konularinda,
sagladigi imkanlarla programcilarin yaygin olarak kullandigi bir programlama dilidir (8) (9).
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2.1 Net Bugiinkii Deger Yéonteminin Kullanimi

Net bugiinkii deger yontemi asagidaki gibi formiile edilir:

NBD=B-C (1)

p-y_B @)
SA+r) (1+7r)
n C

C=)) —— 3
;(l+r)t ©)

Bt = t. yildaki nakit giris,
Ct = t. yildaki nakit ¢ikis,
n=1,23,..m,..,n,

r = Iskonto orani,

Degerlendirme sonucunun pozitif olmast durumunda (NBD > 0) yatirim projesi kabul edilir, aksi kosullarda
(NBD < 0) reddedilir. NBD = 0 ise, bundan yillik nakit akimlarinin igletme maliyetini ve yillik yatirim
maliyetini ancak karsiladig1 anlasilir. Eger firmanin elinde NBD 'i pozitif olmayan baska bir segenekleri yoksa
NBD = 0 olan proje uygulanabilir. Alternatif yatirim projeleri arasinda bir se¢im zorunlu ise, net bugiinkii degeri
en biiyiik olan projeye (sifira esit veya biiyiik olmak sart1 ile) oncelik verilir.

Toplam Gelir ve Giderleri bulan fonksiyonlar program i¢inde asagidaki gibi tanimlanmustir.

function Giris(i:Real):Real;

var x, y - Integer; p, d : Real;

begin
p:=0;y:=Form5._SpinEditl.Value;
for x:=0 to y do begin
d:=StrTolnt(Form5.StringGridl.Cells[1,x+1]);
p:=p+d/power (1+i,X);

end;
p:=p+StrTolnt(Form5_Editl.Text)/power(1+i,y);
Giris:=p;

end;

function Cikis(i:Real):Real;

var X, y - Integer; r, d - Real;

begin
r:=0;y:=Form5._SpinEditl._Value;
for x:=0 to y do begin
d:=StrTolnt(Form5.StringGridl.Cells[2,x+1]);
r:=r+d/power (1+i,x);

end;
r:=r+StrTolnt(Form5.Edit2.Text)/power(1+i,0);
Cikis:=r;

end;
Yukaridaki formiilii program iginde ¢aligtiran komut asagida verilmistir.
al:=Giris(iskonto);

a2:=Cikis(iskonto);
Label7._Caption:=FloatToStrF(al-a2,ffNumber,15,2);
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2.2 Fayda Maliyet Orani Yontemi

Fayda Maliyet oran1 (FMO):
S B, H
z 1 t + 1 t
FMo =8/ ¢y =2 ) (A+7)
5o
(1+r)

t=0

Yukaridaki formiilii program iginde ¢alistiran komut satir1 agagida verilmistir.

al:=Giris(iskonto);
a2:=Cikis(iskonto);
Label8.Caption:=FloatToStrF(al/a2,ffNumber,15,2);

2.3 Net Fayda / Maliyet Orani Yontemi (NFMO)

Net Fayda/Maliyet Orani asagidaki formiille hesaplanir.

A+ (+r) &= (1+tr)f
Z":L
(1+r)

t=0

" B H & C
)3

NFMO = =2

Yukaridaki formiilii program iginde ¢alistiran komut satir1 agagida verilmistir.
al:=CGiris(iskonto);

a2:=Cikis(iskonto);
Labell1l3.Caption:=FloatToStrF((al-a2)/a2,ffNumber,15,2);

2.4 i¢ Karlihk Orani Yéntemi (iKO)

Yil

: 2005 Cilt:7 Sayi:7

(4)

)

I¢ karlilik oranmnin hesabi deneme yanilma yontemi ile olmaktadir. i¢ karlilik oran1 asagidaki gibi ifade edilir:

S B -~ C ;
=Y = = [KO
20 Zlery

Yukaridaki formiilii program iginde ¢aligtiran prosediir asagida verilmistir.

function 1KO:Real;
var X, y - Integer; iskonto, son, yeni, basla, bitis : Real;
begin
y:=Form5.SpinEditl.Value;iskonto:=Form5.SpinEdit3.Value/100;
son:=Giris(iskonto)-Cikis(iskonto);
x:=0;
basla:=1;
repeat
yeni :=Giris(iskonto)-Cikis(iskonto);
bitis:=ABS(yeni-son);
if yeni=0 then x:=1;

if yeni>0 then iskonto:=iskonto+0.001 else iskonto:=iskonto-0.001;

iT basla=bitis then x:=1;
son:=yeni;
basla:=bitis;
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until(x=1);
1KO:=1skonto;
end;

Enterpolasyon araciligi ile daha az deneme-yanilma sayisi ile i¢ karlilik orani:

NBD
(rn - 17)

=7, + -
NBD, +|NBD,
formiilii ile bulunabilir. Burada p indis simgesi pozitif ve n indis simgesi ise negatif anlamindadir. Payda da ise,

mutlak deger s6z konusudur. Ancak bu noktada hemen belirtilmelidir ki; nakit akimlarindaki degismeleri gézden
kagirmamak i¢in deneme-yanilma ile 1skonto oranini aragtirmada r’nin artis degerleri %5°i gegmemelidir (1).

IKO fonksiyonunu ¢aligtiran komut asagida verilmistir.
Label9.Caption:=FloatToStrF(IKO, ffNumber,15,2);
Bilgisayar programinda biitiin yontemlerin kullanildig1 prosediir agagida verilmistir.

procedure TForm5.SpeedButtonl0Click(Sender: TObject);

var y :© Integer; iskonto, al, a2 : Real;

begin
iskonto:=SpinEdit3.Value/100; y:=SpinEditl.Value;
al:=Giris(iskonto);
a2:=Cikis(iskonto);
Label7.Caption:=FloatToStrF(al-a2,ffNumber,15,2);
Label8.Caption:=FloatToStrF(al/a2,ffNumber,15,2);
Labell13_Caption:=FloatToStrF((al-a2)/a2,ffNumber,15,2);
Label9.Caption:=FloatToStrF(IKO, ffNumber,15,3);
PageControll._ActivePagelndex:=1;

end;

2.5 Yilik Esdeger Maliyet Yontemi

G = L{M} (6)
(d+r)" —1

: Yatirim tutarmnin bir yila diisen pay1
: Toplam yatirim tutart

: Yatirimin faydal 6mrii

: Iskonto orani

G
L
n
r

3. BULGULAR

Pencere  Yardim

El = Veri Girigi ... @
Yeni A Met Buginkd Deder. .. Veri Girig
FavwdaMasraf Orani...

I K&k Cran. .,

Didet...

Sekil 1. Bilgisayar programinin degerlendirme meniisii
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Bu menii sayesinde eldeki projelerin Net Bugiinkii Deger, Fayda/Maliyet Oram, I¢ Karlilik Oram gibi
yontemlerle degerlendirilmesi hizli bir sekilde yapilabilmektedir (Sekil 1).

Buradaki iglemlerin daha kolay anlasilmasi i¢in meniiniin kullanimi bir 6rnek yatirim projesi ile agiklanmistir.
Ornek 1:

Bir yillik kurulug dénemi, 5 yillik isletme dénemi olan ve bir isletme déneminin yillik diizeylerinde 5310$ sabit
gelir ve faydali 6miir sonunda 2000$ lik hurda bedeli olan bir yatirim projesi 10000 $’lik kurulus sermayesi ile
yapilabilecektir. Uretim ve bakim faaliyetlerinden olusan yillik isletme harcamalarmin 3000$ olacagi tahmin
edilmektedir. IKO yatirim projesinde firma y&netimi vergilendirme &ncesi tiim yatirrm sermayesinden yillik geri
6deme oran1 %10 ve/veya lizerinde olacak sekilde her projeyi kabule hazirdir. NBD yo6ntemini kullanarak bu
yatirim projesinin kabul edilebilirligini kritik ediniz. IKO’yu bulunuz.

Ornek 2:

Danigmanlik hizmeti veren bir mihendislik firmasi, emek yogun teknoloji kullanan bir un fabrikasinda
verimliligin yiikseltilmesi amaciyla sistemde mevcut bir ekipmani, Ozellikleri bilinen bir baskasiyla
degistirilmesini 6nermektedir. Bunun i¢in ilk yatirmmn 25.000 $ oldugu ve 5 yillik isletme dénemi sonundaki
hurda bedelinin 5.000 $ olacagi tahmin edilmektedir. Onerilen ekipmanin getirecegi gelir artisinin ekipmanin
satin alinmasindan kaynaklanacak ek giderlerin 6tesinde isletme donemindeki yillar diizeyinde nakit girdisinin
7.500 $ olacagi beklenmektedir. Yatirimin gelir vergisi dncesinde tahmin edilen karlilik oran1 %20’dir. Net
Bugiinkii Deger ydntemini kullanarak yatirrmin yapilabilirligine karar veriniz. Ayrica IKO’yu bulunuz.

3.1 Veri Girisi

Veri Girisi komutu tiklatildiginda ekrana asagidaki pencere gelir. Veri girisine Oncelikle yatirim siiresi ile
baslanmalidir. Siire (5 yil) secildiginde asagidaki tabloda yil olarak girilen siire kadar satir otomatik olarak
acilmaktadir. Giris boliimiine ise yillar diizeyindeki nakit girdileri (Gelirler) ve ¢iktilar1 (Giderler) yazilir.
Ardindan hurda degeri boliimiine hurda degeri girilir. Eger yatirim tutart {izerinden yiizde olarak bir deger
girilecek ise Hurda Degeri (%) kismina yazilmalidir. Yatirim tutar1 girilir ve son olarak Iskonto orani yiizde
olarak yazilir (Sekil 2 ve 3).

Degerlendirme. .: Degerlendirme. .:
Alternatif Yatirnmlarin Karsilagtiriimasi Alternatif Yatirnmlarin Karsilagtiriimasi
Met Bugiinkil Deder I Favda/Malivet Oram I Net Fayda/Malivet Oran I I K&rlhk Oran I ’_ Met Bugiinkil Deder I Favda/Malivet Oram I Met FaydaMalivet Orani | it Karlhk Oram I
*fatirirnin Sresi _ *f abirrnin Soresi
a a a 0 a
1 9310 3000 “akirim Tukar Hurda Degeri 1 7500 0 ‘abiam Tukar Hurda Dederi
2 REiy 00 [ o000 [zooa 2 pelty g [zs000 [500
8 5310 3000 8 7500 a
4 5310 3000 Hurda Dederi (%) Iskonto Oram (%) 4 7500 it Hurda Dederi (%) Iskonto Orani (%)
fleri 3 % Kapat leri 3 £ Kapat
Sekil 2. Ornek 1 igin veri girisi. Sekil 3. Ornek 2 i¢in veri girisi.

3.2 Net Bugiinkii Deger

Her iki 6rnek i¢in Net Bugiinkii Degerler bulunur (Sekil 4 ve 5). Eger NBD>0 ise proje kabul edilecektir. Bu iki
alternatif kiyaslandiginda elimizde baska segenek yoksa (1. drnekteki degeri ¢ok kiigiik oldugu igin sifir kabul
edersek) 1 nolu yatirnm projesi kabul edilebilir. Buradan 1 nolu yatirim projesinde yillik nakit akimlarinin
isletme maliyetini ve yillik yatirim maliyetini ancak karsiladigi anlasilmaktadir.
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Degerlendirme

Alternatif Yatirnmlarin Karsilagtirimasi
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[x]

Degerlendirme

Alternatif Yatirnmlarin Karsilagtiriimasi

x|

Veri Girigi | Net EugunkuDeﬁerl FaydajMaliyet Orar I Net Fayda/Maliyet Orani I Ic k&rhhk Orar I

Net Bugiinkii Deger

-1,44

Veri Girigi | Net EugunkuDeﬁerl Faydajtaliyet Oran I Net FaydaMaliyet Orani | I¢ K&rilk Oran I

Net Bugiinkii Deger

-561,02

<& Gerl fleri 3

1 Kapat

& Geri fleri 3

f( Kapat

Sekil 4. Ornek 1 i¢in net bugiinkii deger.

Sekil 5. Ornek 2 i¢in net bugiinkii deger.

Burada teorik hesaplamalarda NBD degeri sifir olarak hesaplanan 6rnegin aslinda negatif bir sonug verdigi

bilgisayar programi yardimiyla ortaya konmustur.

3.3 Fayda/Maliyet Orani

Fayda/Maliyet Oranini bulmak i¢in ileri diigmesi tiklanir (Sekil 6 ve 7). Fayda Maliyet Orani>1 biiyiik olan proje
degerlendirileceginden 1 nolu proje ikisi kiyaslandiginda kabul edilebilir.

3.4 Net Fayda/Maliyet Orani

Net Fayda/Maliyet Oranini bulmak ig¢in ileri diigmesi

Degerlendirme

Alternatif Yatinmlann Kargilastinimasi

tiklanir (Sekil 8 ve 9).

Degerlendirme

Alternatif Yatinmlann Kargilagtinlmasi

%]

Veri Girigi I Met Buglinkil Deder E'?Sg}aéﬁhéiigé{E)}éﬁf'gl et Fayda/Maliyet Orani I Ig K&rlhl Oran I

Fayda/MViasraf Orani

1,00

)

Veri Girigi I Met Buglinkil Deder ;"if5'giHg;fiiiigiig.iéiﬁ"ﬁj}'é'ﬁ'|"‘;| Net FaydafMaliyvet Orani | Ig Karhhk Crani I

Fayda/MViasraf Orani

0,98

)

( Geri Tleri )

1& Kapat

( Geri Tleri >

ﬁ Kapat

Sekil 6. Ornek 1 igin fayda/maliyet orani.

3.5 ig Karhihk Orani

Sekil 7. Ornek 2 igin fayda/maliyet orani.

I¢c Karlilik Oranin1 bulmak igin ileri diigmesi tiklanir. I¢ karlilik oran1 hesaplanirken bilgisayar programi eger
Net Bugiinkii Deger pozitif ¢ikmigsa 1skonto oranini binde 1 oraninda artirip yeni bir Net Bugiinkii Deger hesab1
yapmaktadir. Eger sonug negatif ¢ikarsa 1skonto oranmi binde 1 oraninda azaltip yeni bir deger hesaplamaktadir.
Bu islemi Net Bugiinkii Degeri sifir yapan 1skonto oranimi bulana kadar devam etmektedir. Buldugu bu son
deger I¢ karlilik oramdir. Her iki yatirim icin bulunan i¢ karlilik oranlar1 asagida gosterilmistir (Sekil 10 ve 11).
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Degerlendirme .: IE Degerlendirme .: |z|
Alternatif Yatirnmlarin Karsilagtirimasi Alternatif Yatirnmlarin Karsilagtiriimasi
Veri Girisi | Net Bugtnkii Deder | FaydajMalivet Orar Q_!}J_g_t__59y_ﬂg{!‘_{!9!!}595_9{_9}3}__}' ¢ Karlik Ora | Veri Girisi | Net Bugtnkii Deder | FaydajMalivet Oran ;_!‘\_I_qt__Eqs_{;!q!!\f!q\i}{g_t__c_?@_n_l_}| ¢ Karlik Oran |
Net Fayda/Maliyet Orani Net Fayda/Maliyet Orani
0,00 -0,02
<& Gerl fleri 3 & EKapat &L Gerl flerl 3o £ kapat
Sekil 8. Ornek 1 igin net fayda/maliyet orani. Sekil 9. Ornek 2 igin net fayda/maliyet orani.
Degerlendirme .: Degerlendirme .: |Z|
Alternatif Yatinmlarin Kargilagtinimasi Alternatif Yatinmlarnn Kargilagtinlmasi
Veri Girigi I Met Buglinkil Deder I Fayda/Malivet Oram I Net Fayda/Malivet Orami ;"ff'i{g;iiiii{ anl Veri Girigi | Met Bugiinkil Deder I Fayda/Malivet Cram I Met Fayda/Malivet Crani
i¢ Karlilik Orani ic Karlilk Orani
0,099 0,190
< Qe ﬁ Kapat ( Geti ﬁ Kapak
Sekil 10. Ornek 1 igin net fayda/maliyet orani. Sekil 11. Ornek 2 igin net fayda/maliyet oran.

4. SONUG VE DEGERLENDIRME

Hazirlanan bilgisayar programinin icerisinde kullanilan yontem ve hesaplamalar, paranin zaman degerini goz
ontinde bulunduran yontemlere dayandirilarak yapilmistir. Kullanilan yontemler; degerlendirmeye alinan yatirim
projesinin  Ozelligi, yatirnmi gerceklestirecek isletmenin amaglart yatirimemin finansman kaynaklart ve
yontemlerin kullanim yerlerine gore asagidaki gibi degisiklik gosterilmektedir (5).

1. Cesitli projeler arasinda tercih siralamasi s6z konusu ise; i¢ karlilik orani ve fayda/maliyet oram
yontemleri 6ncelikli olmalidir.

2. Yatirnm maliyeti esit olan projeler arasindaki tercih igin; net bugiinkii deger (NBD), fayda- maliyet
oran1 (FMO = B/C) ve i¢ karhilik oran (IKO) yontemleri kullanilmalidir.

3. Yatirim projelerinin karliliklarina gore tercih edilmesi s6z konusu ise; i¢ karlilik oran1 yontemi tercih
edilmelidir.

4. Uriin karmas1 mal ve hizmet olarak projelerde kurulus donemi yatirim tutari ve isletme donemi giderleri
belirli ise net bugiinkii deger ve yillik es deger maliyet yontemi uygun goriilmektedir.

5. Bir tek projenin kabul-red kararinin verilmesinde, sermaye maliyeti biliniyor ise, net bugiinkii deger, i¢
karlilik orani, fayda/maliyet oran1 yontemlerinin kullanilmasi uygun goriilmektedir.

Kullanilan yontemin avantaj ve dezavantajlari (5):

Avantajlart; yatirim projelerinin degerlendirilmesinde paranin zaman degerinin géz oniinde bulundurulmas,
yatirimin gerektirdigi nakit giris ¢ikiglarinin ve yatirimdan bekledigi nakit giriglerinin, yatirrmin faydali 6mrii
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dikkate almnarak ayni zaman diizeyine indirilmesi yoluyla saglikli yatirnm kararlarinin verilmesine yardimeci
olmasi, proje dl¢eginden etkilenmemesi ve de 6nceden belirlenmis bir 1skonto oranina gereksinme duyulmamast
olarak sayilabilir. Dezavantajlari; hesabinin zaman almasi ve ekonomik omrii kisa, i¢ karlilik orani yiiksek bir
yatirimin ekonomik émrii uzun ve i¢ verimlilik orani daha diisiik bir yatirima tercih edilebilmesidir.

Hazirlanan bilgisayar paket programi ile yontemin bu dezavantaji ortadan tamamen kaldirilmistir. Daha hizli ve
daha dogru sonuglar iireten bilgisayar yazilimi yatirimeciya daha fazla degerlendirme zamani sunacaktir. Ayrica,
goz ardi edilen alternatif yatirimlar1 degerlendirme firsati bulacak, program sayesinde degerler iizerinde
degisiklikler yaparak, yatirim projesi izerindeki degisikliklerle sonucun ne olacagini ¢abucak gorebilecektir.
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