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ONSOzZ

Genis anlami ile yatinm, llkede bir ddnem iginde Uretilen ve dis alimi yapilan
mallardan tiketilmeyerek ve digsatimi yapilmayarak sonraki ddbneme
aktarilan bélumdar. Ayni agidan yatirimin Glkenin Gretim giicine yapilan
eklemeler olarak tanimlandigi da gérilmektedir. isletme seviyesinde ise
isletmelerin Uretim glclerinde -kapasite- artis yada sureklilik saglanmasi
yatinim olarak belirlenmektedir.

Bu galismada, yatirimlarla ilgili projelerin diizenlenmesi ve degerlendiriimesi
ele alinmaktadir. Tim igletmeler yapacaklan yatinmlarin yapilabilirligini
énceden incelemek zorundadir. igletmeler fizibilite etiidleriyle optimum
harcamayla maksimum getiriyi saglayacak yatirima karar verebilirler.

Yatirim projelerinin degerlendiriimesi, proje ile kit kaynaklarin kullanimi séz
konusu olmasi agisindan kullanilacak kaynaklarla saglanacak kaynaklarin
karsilastinilarak, kullanimlara gore yeteri yarar saglanip saglanamayacaginin
arastinlmast, bu kaynaklarn bagka kullanim yerinde daha fazla yarar
saglama olanaginin incelenmesi olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu degerlendirme
sonucunda projenin gekigiligi belirlenmeye galisilir.

Yatinm projelerinin basarisinda en énemli nokta, proje (yatirim) fikrinin genel
ekonomik kosgullarda yerinin ve devletin hedefledigi endistriyel gelisimin nasil
olacaginin ¢ok iyi incelenmesi ve belilenmesidir.

Bu ¢alismada bana degerli bilgileriyle yardimei olan Sayin hocam
Do¢.Dr.Mehmet Tanyag'a ve Sayin Gindiiz Ugural'a tesekkir( bir borg
bilirim.

Bahar Once
Haziran, 1994
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OzZET

Bu calisma, yatirim projelerinin dizenlenmesi ve degerlendirilmesi olarak iki
ana kisimdan olusmaktadir. Uglincii kisimda ise hazirlanan fizibilite etiid
orneginin degerlendiriimesi yer aimaktadir.

Birinci kisim, fizibilite etGdinin ana hatlarini kapsamaktadir. Her bolimde
fizibilite ettdiinin hazirlanmasi sirasinda yapilmasi gereken galismalar
anlatilmigtir. Fizibilite etldlerinin baglangicinda yatirim projesinin
tanimlanmasi gereklidir ve yatinmlarin avantajli yonlerini belirleyen anahtar
faaliyet olan pazar analizi yapiimalidir. Daha sonra yatirim siresince gerekli
olacak hammadde ve girdiler, yatinm projesinin yeri ve gevresi, yatirim
projesinde yer alan muhendislik ve teknoloji bélimleri gelmektedir. Fizibilite
etidinde ayrica insan kaynaklar ve organizasyon bélumi de yer almalidir.
En son olarak yatirim projesinin finansal analizi ve yatinm tahmini
yapiimahdur.

Ikinci kisim ise yatirim projelerinin degerlendiriimesi sirasinda yapiimasi
gerekenleri kapsamaktadir. Proje degerlendirme kurulustan kuruluga farklilik
gosterebilir. Proje de@erlendirmenin amact, tasarlanan bir yatinmin fayda ve
maliyetlerini ileriye déniik bir zaman dilimi icinde tahmini degerler ile
hesaplamak yoluyla girigimci, ekonomi ve yatirimi finanse eden kurulug
agisindan riskini belirlemektir. Proje degerlendiritmesi calismasinda, yatinm
projesi iktisadi, teknik ve mali agilardan ele alinir.

Uglingli kisimda uygulama yer almaktadir. Uygulamada Tirk Sinai Kalkinma
Bankasi A.S.'nin proje degderlendirme formati temel olarak alinmigtir.
Uygulamanin Konusu; penye pamuk ipligi Greten bir tekstil firmasi kapasitesini
artirmak istemektedir. Bu firmanin hazirladigi proje iktisadi, teknik ve mali
yonden analiz edilmigtir.



SUMMARY

INDUSTRIAL FEASIBILITY STUDIES

Investment is the transfer of the unconsumed and unexported part of
the produced and imported goods in a country in a period to the subsequent
periods.Investment is also observed to be additions to the production
capacity of the country. Investment at company base is defined as capacity
increase or preserve of continuity.

A feasibility should provide all data necessary for an investment
decision. The commercial, technical, financial, economic and environmental
prerequisites for an investment project should therefore be defined and
critically examined on the basis of alternative solutions already reviewed in
the pre-feasibility study. The result of these efforts is then a project whose
background conditions and aims have been clearly defined in terms of its
central objective and possible marketing strategies, the possible market
shares that can be achieved, the corresponding production capacities, the
plant location, existing raw materials, appropriate technology and mechanical
equpment and, if required, an environmental impact assessment. The
financial part of the study covers the scope of the investment, including the
net working capital, the production and marketing costs, sales revenues and
the return on capital invested.

The term "feasibility study" is often misunderstood and deliberately
misused by suppliers of equipment or technology. Frequently, an outline of a
project primarily oriented to supply of equpment or the choice of a particular
technology is called a feasibility study, although it is rather a technical or
support study, not covering all feasibility aspects, as required for an unbiased
project appraisal. Sometimes production or sales estimates are based on
conditions observed in a developed country and bear little relation to those in
a developing country. As these studies are unrelated or ill-adapted to the
local business environment, they can be misleading and resulit in the



misallocation of resources, as has often occured in developing countries. A
feasibility study must be related to available production factors and local
market and production conditions, and this requires an analysis that has to
be translated into costs, income and net gains.

A feasibility study should be carried out only if the necessary financing
facilities, as determined by the studies, can be identified with a fair degree of
accuracy. There would be little sense in a feasibility study without the reliable
assurance that, in the event of positive study findings, funds could be made
available. For that reason, possible project financing must be considered as
early as the feasibility study stage, because financing conditions have a
direct effect on total costs and thus on the financial feasibility of the project.

This study consists of two main parts; planning and appraisals of
investment projects. In the third par, a feasibility study of an investment case
is presented.

The first main part includes the major parts of feasibility study. In every
chapter, the required studies need to be done for the feasibility study are
explained.

In chapter 1- Project Concept And Definition of Investment Project-,
definition of investment project and main parameters that are going to be
used through the study are described.

In chapter 2- Market Analysis and Marketing Concept-, the key points
that are used to determine whether the investments are of advantage or not,
are given. It is conceived in a much broader way and presents marketing
research as a basic tool for defining the marketing concept to be adopted by
the project. It concludes with the determination of the sales programme and
the forecast of the sales revenues. Also, this chapter gives the idea of
deciding on possible production programmes and selection of technology and
location.

Chapter 3- Raw Materials and Supplies-, studies the properties of
inputs, the possibility of getting them, a time plan of purchasing and the costs

of them.

In chapter 4- Location Site and Environment-, The conditions that
should be considered for selection of the region which the investment project

Xi



would facilitate. Also this part deals with the environmental impact of
industrial investment projects on the choice of location and site.

Chapter 5- Engineering and Technology-, starts with the identification of
factory capacity, a production programme and continues with technology
selection and ways of purchasing the technology. It is the task of the
engineering team to design the functional and physical layout required for the
industrial plant to meet production goals. This chapter is concemed not only
with engineering design, the computation of investment expenditures and the
determination, for the operational phase, of human and material inputs,
including their costs, but also with a wide range of interrelated activities such
as the choice, acquisition and transfer of technology, which have to be
carefully planned, assessed and coordinated.

Chapter 6- Human Resources and Organization-, contains the
necessary labor categories and lobor neccessities in the project. Also, the
organization structure and labor training programmes for feasibility study
exist in this chapter.

Chapter 7- Financial Analysis and Investment Appraisal- after a
discussion of the objectives and scope of financial analysis, the basic criteria
for investment and financing decisions are introduced. Those criteria
conncern the role of private and public interests, the impact of pricing of
project inputs and outputs, the planning horizon and the problems relating to
risks and decisions in conditions of uncertainty. The structure of investment,
production and marketing costs is analysed, taking into account the realibility
of data and the need to identify critical variables as a precondition for the
appraisal of investment projects by inventors and financing institutions. Basic
investment appraisal methods, including the computation of the discounted
cash flow (internal rate of return, net present value) and conventional ratios,
as well as the interpretation of figures, are discussed in detail, with
investment being defined as a long term commitment of economic resources
with the objective of producing and obtaining net gains in the future, and with
the transformation of financial resources (that is liquidity) into productive
assets being viewed as the main aspect of that commitment. After
consideration of project financing and various aspects of risk and uncertainity
(sensitivity, break-even and probability analysis), this chapter closes with a
brief review of the objectives of economic analysis.
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Part two describes the investment appraisal steps. Investment appraisal
may change according to the firm. Since this study is in full detail, some
projects may not include some of the steps mentioned here. The aim of
project appraisal is to determine the risk for financer, for economy and for
enterpriser through calculation of the expected utility and cost values of a
planned investment. The project appraisal is concentrated on economical,
technical and financial analysis. Economical investigation and appraisal must
be done in two seperate parts; investigation through the view of enterpriser
and the determination for the addition to national economy.

Technical appraisal concentrates on the goods, production
programmes, capacity calculations, appropriateness of machinery and
tecnology selection and effects to the environment. Also, it includes
calculation of investment cost and production costs.

In financial anaysis and appraisal selection, conditions of credit lines are
determined by calculating investment costs, finance requirements and
profitability in according to economical and technological data.

Appraisal of investment project concentrates on comparison between
outputs and inputs of investment, because of usage of scarce materials. It
also investigates whether necessary utility will be obtained and investigates
the probability of using those scarce materials in another project in more
usefull method. At the end of this investigation, attractiveness of the project is
determined.

In part 3, case study is presented. A feasibility study for a building
investment is prepared for a firm which produces cotton threadsince 1987
and plannes to increase its capacity by 4.130 tones/year from 3.360
tones/year to 7.490 tones/year. In this part, the appraisal of this case study is
given.

xiii



At the end of the appraisal:

- The value added at tha maximum capacity usage ratio is found as
69.660 million TL.

- By the effect of the investment on labor is 153 people.

- Value added per labor increase is 455 million TL.

- Fixed investment is 282.500 million TL.

- Total investment / labor is 1,876 million TL.

- The break-even point at the end of investment project is 55 %.

- Financial internal profitability ratio is calculated as 18 %.

At the end of appraisal, it is concluded that credit lines can be opened

for the firm considering the obtained data. The terms of the credit will be
determined by the financer firm.

Xiv



KISIM 1 YATIRIM PROJELERININ HAZIRLANMASI
BOLUM 1. PROJE VE YATIRIM PROJESI
1.1. PROJE VE YATIRIM PROJESI KAVRAMI

Proje genellikle, bitis noktast belli olan ve bagimsiz bir bigcimde
yUrithlebilir hale getirilmis planiar olarak tanimlanir. Yatinm projesi ise daha
once belirtilen yatinmlar ve bu yatinmlarla saglanacak yararlari dnceden
saptamak (izere yapilan bir plan olarak ortaya ¢cikmaktadir. Isletme
calismalarinin strekliligine karsin, yatirim projesi, yatinmlarin tamamlanmasi
ve bitigini olusturan bir stire ile sinirli galigmalar kapsamaktadir.

Proje ile birlikte program ve plan kavramlar genellikle gelecekteki
calismalan simdiden saptayan bir tahmin sistemi olarak kabul edilmektedir.
Program ve planlar bir amacin gergeklestirilmesi igin gerekli olan agamalari,
sorumluluklari, zaman, slre vb. hususlar olarak kapsar. Buna gére proje,
program ve plan gibi ayni tirden olmakla beraber projeyi, bagimsiz olarak
gérmek ve program ve planda oldugu gibi devam edecek olan bir igi herhangi
bir stiresine kadar konu edinmek yerine belirli bir bitisi olan bir is olarak ele
almak sdz konusudur.

Bu arada, tahmin yapma Uzerinde de durmak uygun olacaktir. Kuskusuz
her yonetici gelecekteki olaylarn gergege yakin bir bicimde tahmin etmeye
calisacaktir. Karar ve faaliyet ancak planlama galismalariyla bir fonksiyon
olarak ortaya gikacaktir. Bagka bir deyisle ydnetim, plan yapimi ile gelecekteki
calismalar Gzerine karar vermis olacak ve bu kararin uygulanmasi ile de
calismalarini strdrecektir. [1]

1.2. YATIRIM DUSUNCESININ DOGUSU VE ON INCELEME

Yatirim distincesini doguran etkenler incelendiginde bu diglincenin
degisik nedenlerle ortaya atilabildigi gorlilmektedir. Talep artigl, isletmenin
gelisme politikasi, maliyetin digtriimesi, yeni mamul imali, yenileme gibi

konular yatirim diiglincesini ortaya gikartabilmektedir.

Cesitl yatinm dustnceleri arasindan (izerinde durulmasi gerekenlerin



aynlabilmesi icin 6n inceleme esasinin konulmasi énerilmektedir. Yatinm
distincesinin dogdugu yerde hazirlanacak olan 6n inceleme raporu, genellikle
yatinm konusunun igletme amag ve politikalari kargisindaki durumunu ortaya
koyarak yatirim tutari ile bunun finansmanini, gelir ve malolus tahminlerini,
yararlanilacak 6zendirme 6nlemleri ve benzeri bilgileri kapsayacaktir.

On inceleme ile 6nemli sayilabilecek yatinm disiinceleri gergeklestirime
olasihgina kavusabilecek ayni zamanda, kisa bir arastirma ile olumsuzlugu
anlasilabilecek bir diglince igin proje diizenlenerek ve masraf israfi
onlenebilecektir. Bununla beraber, yatinm karari, genis arastirmayi gerektiren
pazarlama ve Uretim sorunlarinin ¢ézimine bagl oldugu hallerde konunun
baglangicta esas incelemeyi yapar gibi ele alinmasi zorunlulugu
bulunmaktadir.

On inceleme sonuglarina dayanilarak alinacak yatinm projesinin
hazirlanmast kararinda, proje sorumlularinin saptanmasiyla projenin tahmini
malolus ve arastirma boyut ve siirelerinin saptanmasi da uygun olacaktir.

1.3. YATIRIM PROJESININ DUZENLENMESI

Proje, konu ile ilgilenenlerin karar almalarina ve bu arada yatinm karari
almaya olanak saglayacak iktisadi, teknik ve mali bilgileri ayrintili ve kabul
edilebilir sekilde kapsayacaktir.

Yatinim projesine kayanilarak tst kademe ydnetimince alinacak yatirim
karari ve projeyle ilgili 6teki kigilerin kararlari gogu kez geri dénllmesi glc
6zellik tagtyabilmektedir. Bu nedenle projedeki tahminlerin gergekci olmasi ve
projenin amaca uygun bir bicimde degerlendiriimesine olanak saglamasi
6nem tagimaktadir.

1.4. UYGULAMAYA HAZIRLIK CALISMALARI

Projenin diizenlenme ve degerlendiriimesi sonucunda yatirim karari
kesin olarak verilmig olacagindan, uygulama hazirliklarina baglanabilecektir.
Yatirimin bu evresinde satin alinacak varliklar (izerinde incelemeler yapilarak
segenedin uygunlugunun saptanmasi ve sipariglerin verilmesi s6z konusudur.
Ayrica finansman olanaklari da bu sathada hazir hale getirilecektir.

Bu safhada sipariglerin verilmesinin ihale iglerinin yapilabilmesinin ve
nihayet harcamalara baglaniimasinin gesitli kademelerde cesitli kararlarin



alinmasini gerektirdigini de belitmek yerinde olacaktir.
1.5. UYGULAMA, GOZDEN GEGIRME, DENETLEME

Uygulama, arsa alinmasi, yapi ve tesis iglerini, makine ve benzeri
varliklann satin alinmasini ve giderek montaj ¢aligsmalarini kapsamaktadir.
Projenin uygulama suiresi boyunca, yapilan iglerin kisa araliklarla gézden
gegcirilerek, denetleme calismalan yapilmasi da gerekmektedir. Bdylece,
islerin zamanlama cizelgesine uyguniugunun, harcamalarin projeye gbre
yapilip yapiimadiginin izlenmesi ve gerektiginde projede degisiklik yapiimasi
mimk({in olabilecektir.

Uygulamay yiritenlerce hazirlanacak standartlagmig durum raporlari,
degisiklik kararlarina dayanak olacaktir. Bu kararlar igin yetkili kademeler
degisikligin ttr ve tutar olarak énemine gore degisebilecektir.

1.6. DENEME CALISMALARI VE SON DENETLEME

Deneme caligmalar tesislerden Umit edildigi sekilde yararlanma
olanaklarini ortaya koyacaktir. Bu galismalar sonucunda, kalite, malolus ve
gelirler gibi projede 6ngérilen tahminlerin gergeklegme durumu tespit
edilebilecektir. Deneme caligmalarinda saptanan hususlar i¢in son denetleme
raporunun diizenlenmesi s6z konusudur. Bu raporda ayni zamanda, igletme
sermayesi tahminlerini de kapsayan yatirim tutari ile bunun finansmani gibi
konularda projenin gergeklesme durumu ile sapmalarin nedenleri de yer
alacaktr.

Boyle bir raporun, yapilan aragtirma ve tahminlerle kararlar arasindaki
uyumu ortaya koyacagini, arastirmaci, proje hazirayici, uygulayici ve karar
vericilerin gelecekteki ¢alismalarinda daha gergekei davranmalarini
saglayacagini da belitmek gerekmektedir.

Kisaca Uizerinde durulan yatirimin evrelere ayriimasi ve her evrede
hangi iglerin kimler tarafindan yapilacaginin saptanmasi suretiyle bir bakima
yatinm galismalarini yénetim sistemi ortaya konulmus olmaktadir.

1.7. PROJE CALISMASININ ADIMLARI

Fizibilite etidiniin basarisini garanti etmek icin, proje fikrinin genel
ekonomik kosullarda yerinin ne oldugunu ve devletin hedefledigi endlstriyel



geligimin nasil oldugu ¢ok iyi incelenmelidir. Ayrica proje detayli bir sekilde
tanimlanmali ve sponsorlarin projeye neden ilgi gésterdikleri agiklanmalidir.

Proje fikrinin tanimi;

- Galismanin hazirlanmasi boyunca rehber niteliginde olacak olan ana
proje parametrelerini listelemek.

- Proje objelerinin tanimi ve temel proje stratejisinin analizi ki bunlar;

Cografik alan ve pazar pay! (i¢c pazar ve ihracat)

Maliyet

Farkhhk

Piyasa

- Projenin gergeklestirilecegi yer: pazar veya kaynak (hammadde)
karigimi vs.

- Urin ve (rGin karnigimi, fabrika kapasitesi ve yerlesimi, ylritme
programi.

- Projeyi destekleyen ekonomik ve endistriyel politika.

- Temel ekonomik, endustriyel, finansal, sosyal ve diger ilgili politikalar.

- Uluslararasi, bélgelerarasi gibi degisik cografi basamaklan géstermek.

- Encok ilgi geken ekonomik, sektérel ve altsektdrel proje kapsami.

Projenin taniticisi veya baslaticisi
- Isimler, adresler

- Finansal olanaklar

- Projenin rol

- konu ile ilgili diger bilgiler

Proje tarihi

- Projenin tarihsel gelisimi (proje tarihindeki 6nemli olaylarin tarihleri)

- Galismalar ve halihazirdaki yapilmis arastirmalar (basliklar, yaraticilar,
tamamlama tarihi ve dizenleyen gruplar)

- Calismalarla ilgili kararlarin alinmasi ve yUrirlikte olan ¢alisma igin
yapilan arastirmalar

Fizibilite ettdleri
- Yaratici, baglk
- DUzenleyen gruplar



Hazirlik etldlerinin ve ilgili arastirmalarin maliyetleri

- On yatinm etidii

- Uygunluk ettdi

- On fizibilite etid

- Fizibilite etiidu

- Bélum etiidleri, destek etidler

- Uzman, misavir ve mihendis Geretler

- Hazirlik aragtirmalari, émegin arazi incelemesi, miktar incelenmesi
(bina malzemelerinin miktan), kalite testleri, diger arastirmalar ve testler. [2]



BOLUM 2. PAZAR ANALIZI VE PAZARLAMA KAVRAMLARI
2.1. PAZAR ANALIZI VE PAZARLAMA KAVRAMLARININ TANIMI

Herhangi bir endistriyel yatinm projesinin temel amaci, varolan
kaynaklarin kullaniminda veya projenin giktisi igcin potansiyel veya varolan
ihtiyacin karsilanmasindan elde edilecek olan yarardir. Biitin yatirim projeleri
icin pazar analizi, yatinima karar vermede, olas! retim programlarnda,
gerekli teknoloji segciminde ve yer seciminde anahtar faaliyettir.

Oncelikle projenin giktisini planlamak igin varolan efektif talebin
belirlenmesi gerekir ki, uygun pazarlann karakteristikleri (doyurulmamis
talepler, rekabet, ihracat, ithalat vs.) ve olasi pazar kavramlarn (istenilen
Uretim programi, gerekli malzeme girisi, teknoloji, insan kaynaklan, uygun
yer secimi) tanimlanmalidir.

Talep veya pazar analizi gok dikkatli bir sekilde planlanmalidir. Bu
planlama; gerekli bilgilerin zamaninda ve maliyet limitleri icinde elde etmek
ve temel veya toplu amaglara ulagmak icin gerekli pazarlama ve tretim
stratejilerinin gerekliligini belirlemek olmalidir. Pazar aragtirmasinin
planlanmasi, pazarlama sisteminin anlasiimasi, amaglarin belirlenmesi,
aragtirma alaninin ve analiz edilecek pazarin yapisinin tam olarak bilinmesi
gereklidir.

2.2. PAZARLAMA
Finans ve yatinim kararlarinin pazar oriyentasyonu, tam bir pazar
arastirmasinin Ustine, kurulmus pazarlama kavramlarinin birlesmesinden

olusan fizibilite ettidlerini belirtmektedir.

Pazarlama su dort madde ile karakterize edilebilir; ig felsefesi, pazar
aragtirmasi, pazarlama yollari ve pazarlama plani ve bitgesi.

i) Is Felsefesi:

Pazarlama, Urin ve Uretimi dikkate almayan fakat sirketin is
aktivitilerinin merkezinde olan beklenen veya potansiyel tiketici kurumlarinin



beklentilerini, gereksinmelerini ve problemlerini ortaya koyan ig felsefesinin
Uzerindedir.

Yatinm butln fonksiyonel alanlarinda ve tim seviyelerindeki karar
vericiler dugtincelerini pazara dogru yéneltmek zorundadirlar.

ii) Pazar Aragtirmasi

lyi planlanmig ve sistematik pazar ve pazarla ilgili aragtirmalar, pazara
yonelmis kararlar vermek icin dnceden hazirlanir.

insan kadar potansiyel pazar hakkinda, proje igin retim ve finansal
kaynaklarin yeterliligi gibi, gecerli olan bilgilerin yardimiyla pazarlama
stratejileri, proje amaglarinin basanst igin gelistiriimelidir. Pazarlama
stratejileri, distndlen yatinm projesinin hazirlanmasinda pazardaki satig
miktari olarak limitlendirilmesini énlemektedir. Ayrica hammadde pazarinin ve
gereken proje girdilerinin analizi de énemlidir.

iiiy Pazarlama Yollari:

Pazarlama stratejisini basariyla yarutmek igin gerekli kombinasyonlari
veya degisik pazarlama yollarini kullanarak iyi planlanmis method ile pazari
sekillendirmek ve etki altina almak gerekir.

iv) Pazarlama Plani ve Butgesi:

Pazarlama amaglarini yerine getirmek igin varolan pazarlama araglarini
ve aragtirmalarini kullanmayi temel alan hareket planiar haziriamak ve
gerekli 6l¢l ve anlamlan belirlemek gereklidir. Pazarlama maliyetleri, proje
gerceklestikten sonraki performansinin ve operasyonun kontrolu ve projenin
degerlendiriimesi icin gerekli olan pazarlama bitgesinde 6zetlenmisgtir.

Bu bélimin temeli ve pazarlama kavraminin proje stratejisi ile birlikte
incelenmesi sekil 2.1'de gbsterilmistir. Bu primati, planlama projesinin
yukaridan (stratejilerden) asagiya (alanlar ve faaliyetler) dogru
detaylanmasini ve nasil daha spesifik hale geldigini géstermektedir.



PAZAR ARASTIRMASI
Yukaridan agagiya dogru blyir

PROJE STRATEJISININ ANA HATLARI

Cografik Alan
Pazar Payi
Maliyet
Farkliik
Piyasa

PAZARLAMA KAVRAMLARININ ANA
HATLARI

Pazarlama Stratejisinin Boyutlari
Uriin ve Hedef Grup
Pazarlama Amaclari
Pazarlama-Stratejisi

Etkin Pazarlamanin Boyutlar
Pazarlama Bilesenleri
Pazarlama Olcutleri
Pazarlama Butgesi

Sekil 2.1.Pazar Aragtirmasi ve Pazarlama Kavramlarinin Hazirlanmasi
2.2.1. PROJE STRATEJISI:

Proje stratejisi, yatinm projesinin hazirlama ve degerlendirme
asamalarinin ve pazarlama kavramlarinin olusturulmasinda merkezdir. Ayrica
proje stratejisi yer segimi, teknik parametreler (liretim kapasitesi, teknoloji
secimi vs.) ve gereken kaynaklarin birbirleriyle kaynasmasini saglar. Proje
gikrinin formilasyonu, rakiplere goére maliyet avantaji saglayan tretimi
bagsarmak veya yabanci bir partner ile uluslararas! sermaye birlegimini
olusturmak veya yiksek kalite bir Griintn Gretimini saglamak gibi én proje
stratejisini kapsamaktadir. Pazar aragtirmasinin bir yarar da pazarin durumu



ile 6n proje stratejisini karsilagtirmak ve alternatif stratejiler bulmaktir. [2]
2.2.2. PAZARLAMA KAVRAMLARI

Pazarlama kavrami, pazar stratejisi ve proje stratejisini ylrtitmek igin
gerekli etkin yollari, projeyi gerceklestirmek veya amaglan birlestirmeyi
kapsamaktadir. Proje stratejisi belirlendiginde uygun pazarlama kavramlan
asagida anlatilan bagliklar ile birlikte tanimlanir.

i. Pazarlamanin stratejik boyutu:

Temel soru sudur, Proje stratejisi ile kosullart belirlenen pazar
hedeflerine ulagmak i¢in hangi pazarlama stratejisi uygundur? Pazarlama
stratejisinin dnemi proje bagladiktan sonra uzun dénemde pazardaki davranig
kadar, proje planlamasinin uzun déneme uygunlugudur. Pazarlama stratejisi
sunlar ile dustinulebilir; Granlerin (ki bu pazarnin ana Grlnlni yenmek olabilir)
ve ama gruplarin tammlanmasi ve rakiplerin politikalarinin belirenmesi
(6rnegin dusUk fiyat stratejisi ile rakipler yenmek icin farkli strateji uygulamak
olabilir.)

ii. Pazarlamanin etkin boyutlan:

Pazarlama bilesenleri: Pazarlama bilesenleri olarak bilinen
kombinasyon; dért pazarlama kavrami; trdn, fiyat, tanitim ve yer, arasindaki
iliskidir. Sekil 2.2. bu dort eleman arasindaki iligkiyi gdstermektedir.

2.3. PAZAR ARASTIRMASI:

Pazar arastirmasi temel olarak, rakiplerin ve talebin (son kullanici ve
deneyenler) analizi, tiketici davraniglar! ve ihtiyaglari, rakip trinler ve
pazarlama yollari, pazarla bir toptanci gibi iligkileri, sosyal, cevresel ve
ekonomik faktérlerin etkilerinin analizidir. Pazar arastirmasindaki bazi hatalar
pazarlama disiincesinin yanlis olusmasina neden olur, bdylece bltiin proje
yanlis de@erlendirmeye alinabilir.

2.3.1. PAZARLAMA SISTEMi:
Pazar aragtirmasi ve pazarlama kavramlarindan énce, pazarlama

fonksiyonlarinin ve araglarinin iyi anlagilmasi ve projenin pazara girebilmesi
icin, kim ve neler projenin hedefi olan pazarin karakteristiklerini
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URUN FIYAT

UrGin kangiminin faaliyet alani Fiyat durumu

Uriin kanigiminin derinligi Odeme kogullar ve iskonto
Kalite Finansal kosullar

Tasarim

Paketleme

Bakim

Servis

Garanti servisi
Satilan maiin geri ddnme olasiligi

TANITIM YER

Reklam Dagitim kanallar

Halkla iligkiler Dagitim yogunlugu

Kisisel satig Tedarik zaman! (Leod-time)
Satis tanitimi Stok

Marka politikasi Ulasim

Sekil 2.2. Pazarlama Bilesenleri

belirleyecegini bilmek gerekmektedir. Yatinmlar pazarda ekonomik veya
sosyo-ekonomik sistem ile bagimsiz ve kendi kendine hareket edemezler.
Ureticiler ve miisteriler arasindaki iligki gibi rakipler ve partnerier arasinda da
dayanigma vardir. Pazar analizi ve pazarlama kavramlarinin tasarimi igin,
Ureticiler ve son kullanicilar arasindaki iliskinin (pazarlama sistemi olarak
tanimlanabilir) ve yatinmin satis hedeflerini yakalayabilmek igin varolan
pazarlama yollarinin gerekli oldugunun anlagiimasi gerekmektedir. Uriine
gbre segilen pazarlama yolunda sadece misterilerin etkisi yoktur, fakat butin
pazara katilanlarin aktivitilerine ve hedeflerine baglidir. Bu hedefler ve
aktivitiler pazardaki her grupla baglantihidir.

Optimum strtatejiyi ve pazarlama bilesenlerini belirlemeden 6nce diger
gruplarin neler yaptigi ve planladigi gézénine alinmalidir. Sekil 2.3. treticiler,
satis noktasi ve tlketici arasindaki iligkiyi gdstermektedir.

Sekil 2.3. pazardaki gruplarn ve aktivitileri arasindaki baglantiyi
anlamada yardimci olmaktadir. Bu sistemin bilesenleri, bir kiginin pazar
degisim projesindeki roliindeki gibi yatinmlar ve organizasyonlardir. Omegin,
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yiksek fiyat politikasina sahip olan bir rakip olabilir, diger rakip diigtk fiyat
politikasint ve bununla beraber disik kalite Grini segebilir, 6zel musteri
servislerini veren toptanci veya perakendeci olabilir vs, ¢linkii pazarda farkl
satin alma seviyelerine sahip tiketiciler bulunmaktadir. Bu sistem
elemanlarini (pazarda yer alan grupiar) arasindaki yogun iliski, mamul ve
servislerin, ddemelerin, pazarlama yollarinin kullanimi, tuketiciler gibi sistem
elemanlarinin aktivitilerinin bir géstergesidir. [2]

SOSYO-EKONOMIK VE DOGAL CEVRE
i;;ﬁ{gg}j Simdiki / Yeni
Proje Rakipler
PAZAR
Hedeflenen Hedeflenen
Pazar i¢in Pazar icin
Pazar Bilegenleri \ Pazar Bilegenleri
Satig
Noktalari
Aracilar
Satis
Noktalarinin
Pazar Bilegenleri
Tuketici Veya Son Kullanici Grup

Sekil 2.3. Pazar Aragtirmasi ve Pazarlama Sistemi

2.3.2. HEDEFLER, ORGANIZASYON VE ARASTIRMANIN ALANI

Ik olarak, pazar-proje iligkisi yénetim icin agik olmalidir, ikincisi stratejik -
sinirlamalar ve problemler tanimlanmasi ve son olarak proje igin stratejik
opsiyonlar belirlenmelidir.

Bu calisma agagidakiler dikkate alinarak organize edilmelidir.
a. Hedeflenen pazar yapisinin biyaklaga
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b. Misteri analizi ve pazarin béliinmesi
c. Dagitim kanallarinin analizi

d. Rekabet analizi

e. Sosyo-ekonomik ¢evrenin analizi

f. Sirketin (kendi igindeki) analizi

g. Pazarlama verilerinin yorumu

h. Sonuglar, ihtimaller ve riskler.

a. Hedeflenen pazar yapisinin biyuklugu

Gelismekte olan bircok llkede talep ve pazar aragtirmasi icin gereken
materyal ve bu materyalin hemen saglanabilme derecesi g6zéniine
alinmalidir. Bu tur bilgiler temel veriler ve belirli bir Grun i¢in spesifik pazar
verileri olmak tzere iki gruba ayrihr. Birgok pazar arastirmasi igin gerekli olan
temel veriler agagida siralananlardan olusurlar.

(a) Nfus, kisi basina gelir, gayri safi milli hasilanin artmasi ve gelir dagilimi
gibi Grun talebini etkileyen genel ekonomik gdstergeler,

(b) ithal kisitlamalar, ithalat, giimriik resmi ve diger vergiler, endistriyel
girisimlere hukiimetge yapilan yardimlar ve tesvikler gibi, s6zkonusu
Gretimin tiketimi ile dogrudan iligkili olan hukiimet politikalari,
uygulamalar ve yasalar,

(c) Pazara surtimeyen, i¢ tiketim icin yapilan Gretim miktarn da icerilmek
Uzere, yurtici Uretimin Gg ila bes yillik bir ddnemde nicelik ve deger
olarak varolan dizeyi,

(d) Ayni dénemde nicelik ve deg@er olarak rliinin ithalatt,

(e) ikame veya yakin ikame mallarinin varolan dretim ve ithalati,

(f) Temel veya kritik girdiler ve tamamlayici Griinlere iligkin veriler,

(g) Ulusal planlarda yeralan retim hedefleri (ki bunlar ikame mallan ile
birlikte tanimlanmistir),

(h) inracat hacmi (var ise),

(i) Taketicilerin bireysel ve toplu aligkanlik ve tepkileri gibi davranigsal
veriler ve ticaret uygulamalari,

(i) Yasalara iligkin bilgiler,

Belirli bir rtin i¢in, spesifik talep ve pazar verileri tanimlanmali ve bu
verilerin fizibilite et0di icin saglanabilirligi garanti edilmelidir. Bu bilgilerin
kapsami ise Grlnin tipine ve icerecegi pazar arastirmasinin tip ve derecesine
baglidir. Bu yénde herhangi bir siniflama yapmak veya kurallar tanimlamak
olasi degildir. Bir durumda gegmis rakamlar gegerli olurken bir digerinde
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yaniltici olabilirler. Ayni durum ithalat, gegmisteki tiketim ve fiyatlar icin de
gecerlidir. Birgok gelismekte olan llkelerde serbest piyasa kogullar tam
olarak uygulanmad:gindan ve degisik kontrol mekanizmalari verilerde 6nemli
sapmalara yol agtigindan etmenlerin her durum icin ayn ayr saptanmasi
gerekir. Belirli bir tGrline olan talep, yerli Grinler icin 6denmeyen ylksek
ithalat vergilerinin uygulanmasi ylzinden bastiriimis olabilir veya ithalatiari
siki bir sekilde kisitlanmig olan bazi Grinlerin yurtici fiyatlari yapay olarak ¢ok
yiiksek tutulmus olabilir. Halbuki bu Grin bayiik miktarlarda pazara
sunuldugunda, talep ve dolayisiyla Griintn satis fiyati 6nemli diclide
degisecektir. Bununla birlikte, belirli bir Griin igin gerekli gérunen talep ve
pazar verilerinin; bu verilerin ne élglide saglanabileceginin ve fizibilite
etidinde kullanilabilecek, veya etudiin sonuglarinin dayandirilacag: alternatif
verilerin belirlenmesi gerekir.Talep ve pazar arastirmalarinin yapildigi sareler
degisir. Bir durumda ddénem igerisindeki normal olmayan diizensiz degisimler
ylziinden ancak on yildan fazla bir dénemden daha uzununu kapsamak
olasi olmaz. Bazen verilerin homojenligi veya dizenliliginin, verileri toplanan
dénemin uzunlugunu belirlemesi gerektigi savunulmakta ise de bu distince
gelismekte olan lilkelerde bazi kaynaklan yok eder. Uriinleri, veri toplama
donemlerinin uzuniuguna goére siniflandirmak ¢cok zordur.

Tam durumlarda, bilgi kaynaklari belirlenmeli ve yerlestiriimelidir. Resmi
yayinlanmig verilerden dnemli bilgiler saglanabilir. Resmi yayinlardan bazilari
sunlardir: istatiksel elkitaplari; sayim raporlari; Devlet ve kurumiar tarafindan
yapilmig kaynak, bolge veya sektorel olanak etlidleri ve ticaret odalan
yayinlar. Bu tdr veriler bir pazar arastirmasi icin genellikle yeterli oimasa da
baglangi¢ noktasi olabilirler. Gelismekte olan birgok tlkede genellikle genel
ekonomik gdstergelere iligkin veriler bulunmakta, buna karsgin Uretim
rakamlari yetersiz veya hemen saglanabilir durumda olmamaktadir. Baz
gelismekte olan ulkelerde ise endUstriyel girisimlerdeki tretim sézkonusu
oldugunda, bu tir bilgiler gizlidir. ithalat bilgileri kamu kurumlarindan dogal
olarak, elde edilebilir, ancak bunlarin degerlendirilmesi her zaman mimkdin
olmaz. Birgok durumda, cesitli kalemler toplu olarak yeralmigtir; ayinm gok
zordur ve bu rakamlar ile aynntili OrGn siniflandirma veya altsiniflandirmasi
yapillamaz. Resmi yayinlarda yeralmayan Grinler disinda stok verileri bulmak
¢ok zordur. Temel verileri saglamak icin dahi saha ¢alismasi gerekebilir. [3]

Pazar analizinin ve talebin ilk adimi, projenin hedefledigi pazart
belirlemek bu pazarin yapisini analiz etmekdir.Pazarin agik tanimi ve pazar
yapisinin niteleyici analizi pazar aragtirmasinin temel taglarnidir.
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Endustrinin yapis! (kaynak firmalar, endstrinin organizasyonu, yatirm
tara), musteri profilleri, ig, rekabet ve dagitim yapisinin modeli gibi pazarlama
sisteminin elemanlar arasindaki iligkilerin tanimlanmasi 6nemlidir. (Bakiniz
Sekil 2.3.)

b. Misteri Analizi ve Pazar Bélinmesi

Pazar yapisi incelendikten sonra, misteriler ve onlarin istek ve
davraniglarini tanimlamak gerekir. Bu konuyla ilgili agagidaki basliklar analiz
edilmelidir.

- Pazarda neler satiliyor?

- Nigin satiliyor? Satinalma motivasyonu nedir?

- Kimler alici, kimler satinalma kararint veriyor?

- Ne zaman satiliyor? (Karar verme prosesi, mevsimsel satiglar gibi
satinalma aligkanliklari)

- Ne kadar satiliyor? (Satinalma kalitesi ve sikligi)

- Nerelerde satiliyor?

Yukandaki sorular, pazarlama bilesenleri belilenmeden 6nce mutlaka
cok dikkatli bir sekilde cevaplandiriimalidir. Farkli pazarlar, musteri
davraniglari gibi farkli 6zelliklere sahiptirler. Normal olarak tuketici-mamul
pazari ve sermaye-mamul pazarlar arasinda farklilik vardir.

Tiketici-mamul pazarlan asagidaki 6zelliklere sahiptir,

- Musterinin kompleks ihtiyaclar vardir.

- Sunulan performans sadece fonksiyonel degildir, fakat ayni zamanda
msteri bunu heyecan verici bulur.

- Genellikle gergek olmayan karar verme prosesi vardir fakat tercihan
marka-yéneltimi, rutin ve disinmeden satin alma vardir.

- Musterinin diigmesi gcok énemlidir.

Sermaye-Mamul pazar ise agagidaki dzellikleri gosterir.

- Satinalinan mamullerin daha ¢ok kullanim amaclarn distntlmastar.

- Musteri ihtiyaglan daha agikca tanimlamis amaglar tGzerine
kurulmustur.

- Fikir liderlerinin etkisiyle kansik karar verme proseslerine sik¢a
rastlanir.

- Musteri genellikle Griin hakkinda derin ve genis bilgiye sahiptir.
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- Ilk musteri iligkisi ile sézlesmenin sonuglanmasi arasindaki siire
nispeten uzundur.

Pazarin Béliinmesi:

Pazar analizi, pazan bitin olarak veya bir bélimUnin ayn olarak
incelenmesidir. Bununla beraber farkh musteri davraniglarina gére pazar belli
ana bolimlere ayirmak tavsiye edilmektedir. Pazarin bélinmesi pazarlama
yollarinin verimli bir sekilde kullanilmast igin 6nceden yapiimasi gereklidir.

Pazarin bélunmesi asagida belirtilen G¢ seye ihtiyaci vardir.

- Bélimdeki misteri davraniglan olabildigince ayni tarzda olmahdir.

- Bolum digerlerinden agikga ayrilmis olmalidir.

- Bélimiin buytklagd, yatinmin geri déntsiini saglamak icin yeteri
kadar byuk olmalidir?

Bolinme asagidaki faktorleri Gzerine kurulabilir.

- Cografik veya konusulan dil kriteri, millet, Ulke, sehir ve kirsal Ustunlik
gibi vs.

- Bireyler icin (yas, cinsiyet, gelir, egitim, meslek, aile buyukluga vs.)
Sosyo-demografik kriter veya yatirim (girket blyuklagu, endlstriyel dal vs.)

- Psikolojik kriter (musterilerin yeniliklere tepkisi, amag, statil vs.)

Genelde gergek pazar hacminin detaylandiriimig tahmininin
hazirlanmasi ve pazar potansiyeli veya toplam marketin maksimum olasi
talebi birinci adimdir. (Sekil 2.4). Ikinci adim ise ilerdeki sayfalarda o tedaylar
aciklanacag gibi gelecekteki pazar hacminin gelismesinin incelenmesidir. Bu
yatinm planlanan veya gergekpazar payinin sorusunun temelidir. Hedeflenen
pazar pay! satis miktarl ve bununla beraber Uretim programini, fabrika
kapasitesi ve gerekli malzeme ve girdileri, yatinm vs. gerektirir.

Pazar bélinmesi ve pazar analizi birbirine baghdir ve ayri olarak
dastnilemez.
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Pazar Hacmi

Pazar Potansiyeli Simdiki Satiglar

Beklenen Talep

Pazar Payi
Projenin veya Yatinmin Simdiki
veya Planlanan Payi

Sekil 2.4. Pazar Hacmi ve Pazar Payi
ihracat Pazan

Tesis kapasitesini belirlerken yurtdisina yapilan satiglarin da dikkate
alinmast gerektiginden, herhangi blytklikte birgok proje igin pazarin
yurtdigina uzanma olanaginin da irdelenmesi gerekir. Tesis kapasitesini
arttirarak, yurticinden ¢ok daha biyuk bir pazara hizmet vermek olasi olabilir.
Bir proje 6ncelikle ithal ikamesi énlemi olarak dustntlse de , tretim baglar
baglamaz, veya (dis pazarda) rekabet edebilir bir fiyatta, uluslararasi kalite
standartlarinda sunabilmek icin iretim becerilerinin gelistirildigi makul bir stire
sonra, ihracat olanagina sahip olabilir. Ornegin;bir petrokimya giibre tesisi,
ihrag pazarlarina, tretime bagladiktan hemen sonra kolayca girebilir, buna
karsin agir elektrikli donanim ihracati, tesis yeterince oturmasi ve Urtinlerin
kendilerini tamamen kabul ettirebilmesi icin gerekli birkag yillik stire gegtikten
sonra yapilabilir. Tim bu durumlarda, ihracat olanaklarinin aragtiriimasi
gerekir; bu nedenle de olasi ihracat pazarlannin belirlenmesi talep
tahminlerinin énemli bir dgesidir.lhracat pazarlarinin degerlendirmesinde
Gzerinde durulan noktalar yurti¢i pazarindan farkhdir.

Halen ihrag edilmekte olan veya gegmiste ihrag edilmis olan Grinler igin
baglangi¢ noktasi ihrag edilen miktarlar, birimler, birim ihrag fiyatlar, ihracatin
yapilmakta veya yapilmig oldugu Ulkeler ve kalite belirtimleri (specifications)
veya yerli veya yabanci bir marka kullanma veya belirli bir yabanci satig
acentasi kullanma gibi, ihrag edilen Griinlerin tim &zel niteliklerine iligkin
bilgilerin derlenmesi ve degerlendirilmesidir. Bazi Glkelerde mihendislik
artnleri ve diger Grinler igin belirli belitimiere uymak zorunlulugu vardir;
s6zkonusu drinler igin bu kogullarin belirlenmesi gerekir. Genellikle ihrag
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veya ithal eden Ullkeden saglanabilen bu bilgilerin imal edilecek {rinler ve
onerilen kosulun niteligi ile iliskilendiriimesi gerekir. Daha sonra, halen bu
Gronleri ithal eden ve ayni gelisme kategorisindeki tilkelerde pazarin
biyuklagd, ithalat politikalari, tagima giderleri vb. hakkinda bir arastirma
yapiimahdir.

Gelismekte olan ulkelerin Uretmeyi yeni tasarladiklar veya heniiz
tretimine gegtikleri Grtnler igin (ki bunlar gelismekte olan Ulkelerdeki Griin ve
hizmetlerin gogunlugu olacaktir) baglangi¢ noktasi tlkeye yapilan gegmis
ithalatin irdelenmesi, bu tar thalatin birim maliyeti, ihracat yapan ulkeler ve
ithal edilen Grinin &zelliklerinin beliflenmesi olacaktir. Salt yurtici Gretim
agisindan da bu tir bilgiye gereksinme duyulacaktir.* Once uluslarasi
pazarda bu UrGnin fiyat ve kalitesi tanimlanmalidir; bu ise gug bir is degildir.
Ulke tarafindan saglanan ihracati diirtii ve olanaklari iligkilendirildiginde
fiyatlandirma unsurlari belirlenebilir.

ikinci olarak, olasi ihracatlarin cografi béliinmesi, sdzkonusu Uriine gére
tanimlanmalidir. Birgok Grin icin uluslararas! pazar bulunmasina karsin,
bazilan digerlerinden daha az taninmistir ve bu nedenle de gesitli
kisitlamalarin gézénune alinmasi gerekir. Fotograf makinalari, renkli
televizyon setleri, stereo aletler ve elektronik hesaplayicilar gibi Grtinler igin
uluslararasi pazar vardir; ancak bu pazarda yogun rekabet de bulunmaktadir.
Bununla birlikte énerilen bir Griintin kalite ve teknolojik girdiler ydntinden
uluslararasi rekabet glicline sahip oldugu dislnilllyorsa, global pazarin adim
adim ele alinmasi gerekir. Latin amerika'da uretilen mallarin teknoloji, kalite
ve fiyat ydninden rekabet edilebilecek nitelikte olmasi halinde asya
pazarlarina girememesi igin hi¢ bir neden yoktur. Bu durumda (lkelerin
ayrintill olarak incelenmesine gerek yoktur ve ihracat pazan aragtirmasi,
dncelikle girilecek baglica pazarlara ydnelik olarak baglayabilir; ve tesis
kapasitesi artan pazar talebini kargilayabilecek diizeye eristikce giderek diger
llkelere uzanabilir.

Pazara giris derecesine goére yapilan akla yakin tahminlere dayanan
muhtemel ihracat pazarlari, cografi bolimlere aynidiktan sonra, segilen
Glkelerde bir piyasa aragtirmasi! yapmak gerekir. Bu tar bir aragtirmanin
kapsami, projede tasarlanan ihracatin diizeyine gére degisir. Bdylece, ihracat
arasgtirmalari, gelecek i¢in genel tahminlerin yapildigi dig pazarda, ge¢cmis
ithalatin projeksiyonunun belirlenmesinden, belirli bir dis pazarda daha énce
begenilen tahmin yéntemlerinin kullaniidigi, aynintili bir talep tahmininin
yaplimasina kadar uzanir. Bununla birlikte ikinci ydntem gok ender olarak ve
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belirli bir Griintn ihracat olanaklarinin bu denli pahali bir ydntemi gecerli
kilmasi halinde kullaniimalidir. [3)

Talep tahminleri icin potansiyel ihracatin da irdelenmesinin gerekli
olmasina karsin, bu tir ¢alismalann kapsami ve bir dénem slresince
glvenilirligi konusunda ihtiyatl olmak gerekir. Hizh teknolojik gelismeler
yuziinden, gelismekte olan ve gelismis Ulkelerde pazar beklentileri birkag yil
icinde degisme egilimindedir ve dis pazarlarda bu gelismeleri dogru olarak
kestirebilmek, i¢c pazara kiyasla ¢ok daha zordur.

c. Dagitim Kanallarinin Analizi.

Satis veya dagitim kanallan, Ureticiler ve son kullanici arasindaki
baglantiyi saglar. Bu fonksiyon genellikle, kendi pazarlama methodlarini
kullanan bayiler veya temsilciler ve 6zel yatirnmcilar tarafindan kullanilir. Diger
yandan bu kanallar Gretici ile tlketici arasindaki bilgi aligverigini saglar.

Ayn veya kombinasyon olarak, son kullaniciya ulagmak igin tG¢ ana
dagitim kanali vardir. Bunlar; toptancidan-perakendeciye, sadece
perakendeciye, direkt olarak tiketiciye. Dagitim kanallarinin segimi pazar
arastirmasinin sonucuna bagli olacaktir.

Toptanciya dagitim;

Bu dagitim kanalinin avantajlan asagida siralanmistir.

- Toptancilar genellikle stoklarinda mal bulundurmak igin biyuk miktarda
gonderilen mal kabul eder.

- Toptancilar kiiglk diukkanlarin gogunluguna ulagiriar.

- Ureticinin sevkiyat problemleri, fatura ve kredi kontrol, orantil olarak
daha azdr.

- Ureticiye daha az satig elemani gerekiidir.

Perakendeciye dagitim;

Bu dagitim sekli, yiksek kalitedeki, marka, tlke ¢apinda tanitim ve satig
sonrasi servis ile birlikte enstelasyonu gereken uriinler igin uygundur. Bu
dagitim kanalinin segmenin avantaji Uretici ile perakendecinin yakin iligkiden
dolay Uretici tiiketiciye daha yakindir.
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Direkt tiketiciye dagitim;

Direkt satig, belli endustrilerde temsilcilere gereksinim duymasina
ragmen sermaye mallarinda ve endustriyel Grlinlerde kullanilan bir ydontemdir.
Ureticiler acentalari daha biiyiik ve uzak pazarlara girebilmek icin acil veya
bekienen Uretim yatirimlarindan dolay: kurabilirler.

Bu gibi acentalar dagitimdan da sorumlu olabilirler. Fakat alisiimis
toptanci gibi degil, satmak icin direkt olarak fabrikaya siparis verirler ve
aradaki komisyonu alirlar.

Eger Uretici biitin dagitim fonksiyonlanni Ustline alirsa, kullanicilara
daha iyi servis ve musteriye yakin kontrollu bir iligki icinde olmasi avantajdir.
Diger direkt satig kanallar ise, kapidan kapiya ve posta yolu ile satigtir.

d. Rakiplerin Analizi
Rakiplerin aﬁalizinde, Onemli rakipleri veya ayni davranigi gésteren

gruplars incelemek énemlidir. Sekil 2.5.'de yer alan sorulart cevaplamak
gerekmektedir.

Rakipterin amagclan? Rakiplerin pazardaki yerleri?

v v

Tepkilerin Profiti;

Rakipler simdiki durumu tatmin ediyorlar mi?

Hangi 8igl veya faaliyetler rakiplerin Ustline aldiklarin: yerini ge-
tirdigini gdsteriyor?

Rakiplerin zayif nokialan nelerdir?

Rakiplerden gelebilecek en guglil tepki nedir?

f T

Rakiplerin davraniglan? Rakiplerin spesifik zayif ve
glclu yanlan?

SEKIL 2.5.Rakiplerin Olasi Tepkileri

ikinci adim olarak agagdidaki sorulan dikkate almak gereklidir.

- Rakipler pazarlama araglarini nasil kullaniyorlar?

- Hangi hedeflenen gruplar (béliimler) Gzerinde caligiyorlar ve ne kadar
yayginhkta?

- Hangi bélimlerde glgliler ve nerelerde zayif noktalar var?
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e. Sosyo-Ekonomik Cevrenin Analizi:

Pazar aragtirmasi, projenin iigili ekonomik ve sosyal ¢evrenin analizi ve
degeri gibi ilgili endustriyel alt sektérlerinin analizini de kapsamalidir. Alt
sekidr analizi su ana sorunun cevaplanmasini saglamalhidir: Rekabet
ortaminda basari anahtar faktérii nedir ve hangi 6nemili firsatlar ve riskler
sektoriin 6zelligidir? Bu analiz alt sektorin hayat egrisini incelemelidir.Alt
sektdrln hayat egrisi 6nemlidir. Sekil 2.6. bu egrinin balimlerini
gOstermektedir.

Baglangi¢ Gelisme Olgunluk | Doymusluk| Disme

h\

||

(—— Batlin rakiplerin toplam satigi (Bu pazar hacmine esittir) —-—}

Sekil 2.6. Alt Sektor Hayat Egrisi

Planlanan projenin alt sektéri bu hayat egrisinin herhangi bir
boéliminde olabilir. Verilen érnekler bu egrinin farkli bélimlerindedir; solar
energi (baslangig), elektronik cihazlar (gelisim), araba veya yiyecek (olguniuk
veya doymusluk) ve gemi insaatl (diisme). Egrideki bu bélimler farklilik
gbsterir, bununla beraber tek bir Glkenin ekonomisine veya diinya
ekonomisinin sartlarinda da baghdir.

Bu egrinin bdlumlerinin tanimlanmasi 6nemlidir, ¢link(i bu egri pazarin
potensiyelini, pazar hacmini ve pazar payinin gelecekteki gelisimi ve bugiink(
durumunu gbéstermektedir.
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Alt sektérde yiksek rekabet yogunlugu oldugunda, saticilarin
operasyonel marjlarini buyitir. Rekabetin yogunluguna etki eden faktorler
sekil 2.7.'de gbsterilmigtir.

Girig ve gikis Yasam egrisinin Benzer Grinlerinin
engelleri bolimleri baskisi

Rekabetin Yo gunlugu

Alicilarin baskisi Kaynaklarin
baskisi

SEKIL 2.7. Rekabetin Yogunlugu

Giris ve c¢ikis engellerinin buytkluga: Giris engelleri altsektérden gelen
yeni rakiplere engel olur. Pazara giren diger rakiplerin riski, giris engellerin
blylklagi ve bilinen rakiplerin reaksiyonlarina baghdir. Girig engelleri
piyasadaki firmalarin buyukligini ve tecriibesini, kuvvetli musteri iligkilerini,
kanuni koruma engelleri, yiiksek yatinmiari kapsar.

Cikis engelleri agagidakiler oldugunda ortaya cikar.

- Kapasite kullanimi, borglaniimis yiksek harcamalar kadar oldugunda
- Caliganlan isten ¢ikarma durumunda

- Politik diiglince olusturulmak zorunda kalindiginda

Hayat egrisinin bélumleri:
Firmalarin yavas blylmeye, durgunluga veya dis satiglara karsi
rekabet ettikleri zaman (Giren rakiplere kargi rekabet yogunlugu) fazladir.

Benzer lrinlerin baskisi: Bazi alt sektorler benzer Urtnlerin Uretildigi
endustrilerde rekabet etmektedirler. Alici icin, benzer Urlinler orijinal Griin ile
ayni fonksiyona sahiptir. Bu fonksiyonlar genelde farkli teknolojilerin bir araya
gelmesidir. Daha esnek alicilar, tek bir alt sektére daha biyuk bir baski
yaparlar.
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Kaynaklarin ve alicilarin baskisi: Kaynaklarin ve alicilarin baskisi alicilar
icin bir firmanin énemine baghdir. Kaynaklarin ve alicilarin segenekleri limitli
veya eksik oldugunda bu baski artar.

Daha Genig Sosyo-ekonomik Cevrenin Analizi:

Daha genis sosyo-ekonomik ¢evrenin analizdeki amag, proje
stratejisinin ve pazarlama kavramlarinin hazirlanmasi ve gelisimindeki ilgili
sosyal ve sosyo-ekonomik durumun tanimlanmasidir. Bu gibi durumlar
toplum, kiiltiir, sosyal ve ekonomik politikalara ve ilgili aligkanliklara,
yonetmeliklere, geleneklere yansimaktadir.

f. Sirketin Analizi:

Bu analiz, genellikle biyime, yenileme ve modernizasyon yatirimlarinin
uygulanmasi igindir.

Genel kural olarak, bu analiz bitiin sirket bélimlerinde tavsiye edilmek
zorundadir. Pazarlama, Uretim, arastirma gelistirme, finans, personel,
yonetim ve organizasyon gibi bolimler bu analizi disinmek zorundadirlar.

Proje stratejisinin iyi tanimlanmasi igin dncelikle asagidaki sorular
cevaplandirimalidir.

- Hangi amaglan ve stratejileri yatinm simdi elde etmeye calisiyor?

- Yatinm hangi kuvvetli ve zayif yanlara sahiptir?

- Yatinmin kuvvetli ve zayif yonleri ile birlikte, varolan ana tecriibe nedir?

g. Pazarlama Verilerinin Yorumu

Gelecekte olacak gelismeler projeksiyonu, belki de pazar aragtirmasinin
en kompleks elemanidir, ¢linkil gerekli kaynaklar ve projenin faaliyet alaninin
tanimlanmasinda kritik faktordtr. Gerekli olarak, bu tip projeksiyonlar
pazardaki talep ve disinulen kaynaklarin, rekabet durumunun, planlanan
pazar pay! gibi 6nceden tanimlanmis nicel ve nitel verilere ihtiyaci vardr.

Pazar talep projeksiyonu projenin yagayabilirligini ve tesis kapasitesini
saptayan Kritik unsur oldugundan, belki de pazar ve talep aragtirmasinin en
énemli ve karmasik kesimidir.

ik is normal kosullar olan bir dénemde (riine olan potansiyel talebin
tahmin edilmesidir. Timuyle veya énemii dlclide ihracata yonelik Grtinler
disinda, bu projeksiyonlar éncelikle ulusal pazarlara yénelik olmaldir. ihracat
olanaklarinin da irdelenmesi gerekir; ancak bunlarin agirigi ve ayrinti diizeyi
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farkiidir.

Gelecekteki talebin etmenieri buyik élgtide Grinin tipine ve nihai
kullanim yerlerine dayanirlar. Etmenler, dayaniksiz ve dayanikh tiketim
mallari, ana mallar ve sermaye mallarn, ve tek kullanimli ve gok kullanimh
mallar arasinda biiylik oranda degisiklik gdsterme egilimindedirler. Baz
arinler, ézellikle tiketim mallari, nufus sayisi ve yapisi, gelir dizeyleri,
biiylime ve dagilimi, kentlesme gibi genel ekonomik géstergeler ile dogrudan
iligkilidirier.

Efektif talebi tahmin etmek igin, en basitten, bilgisayar kullanimini
gerektiren en karmagik matematiksel modellere dek uzanan gok cesitli
yoéntemler bulunmaktadir. kullanilacak teknik, trtin tipine, Granin hizmet
etmeyi amacladigi pazarin niteligine ve talebin blyimesinin temel
etmenlerine baglidir. Talep tahminlerinde su teknikler kullanilabilir:

(a) Egitim (trend) yontemi (ekstrapolasyon),

(b) Tuketim diizeyi yéntemi (talebin gelir ve fiyat esnekliklerinide
icererek),

(c) Tiketim alan (tiketim katsayisi) yéntemi,

(d) Yénlendirici géstergeler yontemi,

(e) Regresyon modelleri de kullanilabilir.

h. Sonuglar, ihtimaller ve Riskler

Simdiye kadar pazar arastirmasinin 6zeti yapiimaya caligildi. Proje veya
alternatif projelerin kritik degiskenleri olan bitlin bu potansiyel ihtimaller ve
riskler pazarlama kavramlar ve proje stratejisinin devam eden gelismesine
temel olusturur ki bunlar projenin faaliyet alaninin son kararinda insan ve
malzeme kaynaklarinda, yer segiminde, mihendislik ve teknolojide yénetim
ve organizasyonda ve finansal gelisimde verilecek kararlardir.

2.4.PROJE STRATEUJISININ ANA HATLARI

Sekil 2.1'de géruldigu gibi, yatinm projesi igin hazirlanan pazarlama
kavraminda proje stratejisinin 6nceden saptanmasi gerekir. Bu maksattan
dolayt amag ve strateji arasinda farklilik yapmak gereklidir. Strateji, proje
hedefine ulagmak icin bazi faaliyetlerde bulundugu zaman, hedefler yatirim
projesinin ydnini gdsterir. Ornek olarak ithal bedelleri, ulusal kaynaklarin
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yararlari ve déviz kazanglanni gésterebiliriz. Proje stratejisi ve pazarlama
kavramini tanimlamanin ana basamaklari sekil 2.8.'de gosterilmigtir.

PROJE DURUMUNU TAYIN ETMEK - ILK POZISYONU ANALIZ ETMEK
Harici durum Dahili durum
Cevre Toplu analiz
Kaynaklar
Konum P lizi
Teknoloji azar anaiizi Toplu hedefler
Finans

Sanslar ve riskler Kuvvetli ve zayif yonier

<

Sonuglar ve stratejik olanaklar

1

Proje amaglan ve stratejileri tanimlamak

>

PAZARLAMA KAVRAMI

Pazarlama stratejisinin taslagi
Pazarlama bilesenlerinin ana hatlari

Pazarlama 8l¢iimi ve bltge

Sekil 2. 8 Proje stratejisinin ve pazarlama kavramiarinin ana hatlari

Bir proje stratejisine karar vermektedi amag projenin temel stratejik
problemlerini diizenli olarak teghis etmek ve yansitmaktir. Genelliklie bu gibi
problemlerin nemi projeyi projeden ayirir ve bu, projenin bazi kritik
unsurlarini teshis etmek ve dikkatlice analiz etmek agigindan projenin
hazirlaniginin temel kékidiir. Omegin, yasam egrisinin olgunluk safhasindaki
pazarin ¢ok iyi bilinen temel teknolojisine ait olan proje, dagitim kanallariyla
ilgili ve varolan nesnelerden kar avantajinin nasil saglanacagi ile ilgili
problemleri odaklayabilir. Omek olarak arastirmada isbirligi gerekebilir ve
Granler ve teknolojinin gelisimi proje stratejisinin karar verilmesinde merkezi
bir soru haline gelebilir. Bir proje stratejisinin gelisiminde su dért unsurlarar
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6zel vurgular verilmelidir. Hedeflenen cografi alan, pazar payi, Griin-pazar
iliskisi ve rekabet ve pazar gelisimi.

2.4.1. STRATEJININ COGRAFI ALANI

Gercek bir rekabet pozisyonunu teshis etmek icin tegebbisiin kendine
ait uygun pazarina ve ig igin uygun cografi alanina karar vermesi gerekir.
Ornek olarak; kameralar, televizyonlar ve hesap makineleri gibi tiiketici
esyalari pazari uluslararasidir ve rekabet alani ylksektir. Uluslararasi
rekabetin ylkselmesi, proje stratejisinin geligimi icin merkezi bir 5nem tasir.
Saptanan yeni uluslararas! tegebbtislerde, nispeten az endustri olmasindan

dolayi, uluslararasi ve ulusal rekabetlerdeki glicl analiz etmek olagan ve
esastir.

Proje pozisyonunun temel degerierinde g¢alisma imkani, calisma
alanindaki cografi sinirlamalarinda degisik alternatifler kabul etmelidir. Bu
alternatifler belirli Granler icin tanimlanmalidir.

Son olarak ihracat, baslangicta ice islenmek Uizere ana pazarla
baslayip, daha sonra yavas yavas diger pazarlara yayilr.

2.4.2. PAZAR PAY! VE TEMEL STRATEJILER

Pazarda basgarili olmak i¢in proje stratejisinin diger bir unsuru da hedef
pozisyonudur. Yatinm projesi igin uzun ddnem pazar pozisyonu veya kesin

pazar ve bélumlli pazan amaglayan pazar payini tanimlamak gerekir. Kazang
ve kar pay! sekil 2.9.'da géralduga gibi ayrilir.

P

~__

Kazang (yuzde)

Duguk Yiksek

4

Pazar pay (ylzde)

Sekil 2.9 Kazang ve pazar payi
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Kuguk bir pazar pay1, sinirli sayida Grlin veya misterileri odaklama
sonucu yiksek bir kazang olabilir. Bu da basit pazar kavrami veya dugik
masraflarla orantili olmahdir. Satis hacimi ve pazar payi ylkselirse, bitiin
sapsayici yatinmlarda, Gretimde ve pazarlama tutarinda yikselme goriltr.
Marginal satiglarin degeri, Gretimin marginal tutarinin yikselisinden daha
alcaktir (Kesin tretim kapasitesi ve teknolojisi icin). Boylelikle kazang azalir.
Pazar payindaki diger bir ylkselme, 6lct ekonomisinden kar saglamayi ve
dolayistyla kazanci yoluna koymay olanakl kiliyor. Pazar payini yaymaya
caligan bir sirket, ayrica ek alanlar ve pazarlama aletlerinin asiri kullanimi
sonucu fazla para harcayabilir. Bu ylizden kazang tekrar disebilir. bununila
birlikte, her pazarin kendine ait bireysel karakteristikleri oldugu igin, calisma
imkani, her kazangla pazar pay arasindaki iligkiyi dikkatlice analiz eder. Sekil
2.10'da proje stratejisi ve pazar ypayini i¢ gesitte goériyoruz.

Musterilerin bakig Rakiplerdeki dislk
noktasindaki ayrilik maliyetler
Alt sektér
kapsami
Farklilik stratejisi Mali strateji
Pazar bélimine Ana noktalardaki odaklama
sinirlama Tarz stratejisi

Sekil 2.10 Temel stratejik tercihler

i) Mali Strateji

Sonradan rakipler tarafindan maruz birakilan dislk degerleri bagarmak
ve slrdirmek, butln (tam) stratejinin merkezidir. Deger avantaji 6grenmeye
vasiflidir ve tecriibe rekabete karsi koruma saglar. Gonki rakipler 6nce
yuksek degerlerin yok olmasini saglyorlar. Mali stratejiyi basarmak igin blyk
bir pazar payina veya diger 6nemli avantajlara sahip olmak gerekir.

Mali strateji igin gereken mevduatlar gsunlardir:

- Sermayeye giris olan yiliksek yatinm kapasitesi.
- Yenilik metotlari ve ilerlemeler.

- Calisma giiclinin mikemmel denetlenmesi.

- Urtinler kolay imalat igin planlaniriar.

- Diislik maliyetli dagitim sistemi.
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i) Farklihk Stratejisi

Endustride tek (yegane) sayilan birgey yaratmak tzere hir girketin
Granlerini ve servisini farkli kilmay! amaglar. Farklilik, alicilari marka veya
sirkete baglamaktan korur ve bu da fiyatin diismesine neden olur.

Farkiilik stratejisi icin gereken mevduatlar sunlardir:
- Giglu pazarlama potansiyeli.

- Aragtirma ve gelisimde guglalik.

- Yuksek satin alma gict olan musgteri grubu.

- Urtin gizgisinin bélimleri.

- Endustride gelenek.

- Kaynak ve dagitim kanallarinin igbirligi.

ii) Tarz Yaratma Stratejisi

Tarz stratejisi, tam anlamiyla kusatilmisg fikrin, rekabette acik alandaki
isten daha verimli olduguna dayanir. Bu noktalar, sinirli bir alici grubu, Grin
cizgisinin bolimleri veya sinirh bir cografi alanda yer alir.

Gugclerin toplanmasinda basarili olmak igin, stratejideki ¢ jenerik
tipinden birini tercih etmek gerekir. Bu her zaman pazarda ve fiyat diizeyiin
hazirlanmasinda kesin bir pozisyon belirtir. Farklilik stratejisi, satig fiyatlarinin
orta veya ylksek seviyede olmasini amaglar. Yiiksek fiyat seviyesi sadece
tarz stratejisinde basarili olabilir, ¢linkii ylksek fiyattaki pazar béluma
nispeten kiglktar ve bir yatirnm o bdlimu odaklamaz.

2.4.3. URUN-PAZAR ILISKiSi VE TEMEL STRATEJILER

Seckin Grin-pazar iligkisi, pazarlama kavraminin stratejik boyutunu
saptar ve ayrica Uriin-pazar karigimi, proje stratejisinin saptanmasinda énemli
bir esastir. Baglica dért degisik tipteki pazarlama stratejisi gekil 2.11'de
gosterilmisgtir.

Pazara Girme Stratejisi: Spesifik pazar Gizerine iglenen girigimin amaci
pazar gayretlerinin Gzerinde yogunlasmaktir. Baslica neden reklam yapmak
ve satak ve odak noktasini Griinlerin var olusuna gcevirmek. Varolan Grinin
degisimine verilen isim "relaunch”. Pazara girme stratejisinin diger bir aleti ise
varolan Urtnleri pargalanmis 6gelere ¢eviren ayristirma igidir.
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Geligen Pazar Stratejisi: Varolan drunierle birlikte yatirim, yeni cografi
alanlar, yeni musteri bdlumleri, yeni dagitim kanallarina dogru artan stagilan
ve bunun gibileri amagclar.

Geligen Uriin Stratejisi: Yatinm, Grinlerdeki gelisimi ve gelecekteki
musteriler i¢in yeni ¢ézimler bulmay! amaglar.

Cesitlilik: Yatinm, yeni pazarlarin yeni Grlinlerinde basanl olmay:i
amagclar.

2.4.4. REKABET VE GENISLEYEN PAZAR STRATEJISI

Pazar payindaki herhangi bir yikselme, rakiplerin harcamalarindaki
kazanci da artirabilir. Bu da toplam pazar hacminin dengeli olmasi veya
dismesiyle ve gelisen pazardan olmasiyla saglanabilir. Sekil 2.12 iki birbirine
benzeyen stratejinin karakterlerini gésteriyor. Bunlardan birisi proje stratejisi
ile ilgili, digeri de pazarlama kavramini igeriyor.

URUN
PAZAR
Eski Yeni
Eski Pazara girme Geligen Grin
Yeni Geligen pazar Cesitlilik
Sekil 2.11 Uriin pazar iligkisi
Rekabet stratejisi Pazar blylme stratejisi

Pazar hacmi
Pazar hacmi

5155
/ﬁ Yatirimin pazar pay!

Sekil 2.12 Rekabet ve Pazar biiylime stratejisi
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Rekabet Stratejisi: Bir rekabet stratejisi rakiplere, bir pazar payinin nasil
kazanildigini agiklamalidir. bu strateji, durumla ilgili toplam pazar hacminin
biiylmesiyle ilgili plan uygun degilse segilebilir. Ornek olarak, eger pazar
doyuma veya olgunluga erigirse. Var olan yatirimlar eger gelisen pazar
stratejisini benimsedilerse, daha sonra rekabet stratejisine dénisebilirler.

Genigleyen Pazar Stratejisi: Genigleyen bir pazar stratejisi, yatinmin
pazarlama karigsimindan séylenmek istenen, ilk énce varolan pazar hacminin
blyUltiimesi veya yaratilan yeni pazara olan uygunlugunu belirtir. Bu,
genellikle aligkanliklarin degistigini belirtir. Bu stratejinin fikri, yeni pazarin
gelismesinde yol gbsteren pozisyonu saglamaktir.

2.4.5. PROJE STRATEJISININ SAPTANMASI

Proje stratejisi saptanirken asagidaki problemler ortaya ¢ikar:

- Projenin iglem goérecegi cografi alanin ne oldugu.

- Hangi temel stratejinin segilecegi: deger 6nculigd, farklilik veya piyasa

- Hangi pazar pozisyonu (Pazar payt) amaglaniyor ve ne kadar zaman
sonra hedefe ulasiliyor?

- Pazarlama kavrami i¢in hangi Grin-pazar iligkisi esastir?

- Urlin alani ne olmahdir? (Uriinler, fiyat seviyesi)

- Hangi hedef musteri grubuna odaklaniimalidir?

- Hangi strateji secgilmelidir: Rekabet ya da pazar gelisimi?

- Gergek veya potansiyel rakiplerde basari i¢in ne gibi 6z beceriler
gerekir?

- Proje, pazar pozisyonunu kendi kendine mi gelistirecek, yoksa isbirligi
icin olanaklar var mi? '

Proje stratejisi tarafindan analiz edilecek olan U¢ temel kavramsal soru
birbiriyle ilgilidir. Proe stratejisinin ana hatlarinin gelisimi icin baglama noktasi,
her durumda, pazarin tanimi ve bélimleridir. Sekil 2.13'deki ansoff-matrix
Griin alanini gosterir ve tretim programinin saptanmasinda yardime olur.
Porter'in stratejik alternatif kavrami proje icin pazar durumunu teshis etmeye
ve fabrika kapasitesini saptamaya, gerekli Gretim potansiyelini gdstermeye
yardim eder.

Bir proje stratejisi segildiginde, calisma imkanlar her zaman olasilikh
alternatif stratejilerini kabul etmelidir. Bu gibi alternatiflere deg@er bigilirken,
asagidaki noktalar gdézéniinden bulundurulmalidir:
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- Stratejik alternatifler, calisma imkanlarinin orijinal amaglarini yerine
getirmek icin hangi kapsami korurlar?

- alternatiflerin mali etkileri nelerdir?

- Her alternatifte hangi riskler birbirleriyle baglantihdir? (politik, mali)

Pazar Tanimlanmasi

Musteriler
Cografya
UrGnter
Bélimier
Uretim programinin Fabrika kapasitesinin
saptanmasi saptanmasi

Urlin-pazar-yénelim ‘___.} Temel proje stratejisi
Farklilik

Geligen pazar
Geligen Grin Deger énctlugii
Cesitlilik Ana noktalardaki odak

Sekil 2.13 Proje stratejisinin saptanmasinda temel unsurlar

2.5. PAZARLAMA KAVRAMLARIN ANA HATLARI

Projenin pazarlama kavramlari, spesifik pazarlama stratejileri (musteri
ihtiyaglan ve hedef pazara yénelmis) girisimleri ve secilen pazardaki projenin
amaglarina ulagmak icin gerekli (koordine edilmis pazarlama) yollan
kapsamaktadir. Bu pazarlama kavramlari, pazar aragtirmasinin sonuglarina
bagh olarak tanimlanmig proje stratejisinin cergevesinin gelistiriimesidir.
Pazarlama kavramlar geligtirildiginde, pazarlama kavramlarnnin kapsadig:
asagidaki iki durum gézonine alinmahdir (Bak. Sekil 2.1).

- Uzun dénem pazarlama yénetimini kapsayan stratejik boyut (Grin
hedef gruplari, pazarlama amaglari ve stratejileri)

- Pazarlama amagclarini, pazarlama girigsimleri ve butcesini kullanan kisa
dénemleri kontrol eden etkin boyut.[4]

2.5.1. PAZARLAMA KAVRAMLARININ STRATEJIK BOYUTLARI
i) Urin hedef gruplarinin belirlenmesi:

Uriin hedef gruplannin belilenmesi, pazarlama kavramiarinin
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hazirlanmasinda ¢ok énemlidir, ¢tinki belirli irin hedef gruplarinin kararinda
sadece pazar ve proje arasindaki iliski degil mihendislik tasarimi ve teknoloji
secimini de belirtilir. Pazardaki ¢alismaya ve pazar etkisindeki maliyetin ilk
tahmininde, asagidaki faktérler belirli adimlardirve her hedef grubu igin
tanimianmahdir.

. Pazar yapisi ve potansiyel pazar hacmi

. Tuketici ihtiyaclar ve satinaima kararlarinin kriterleri
. Rekabet
.. Pazarin fiyat seviyesi

. Urlin gereksinmeleri

. Varolan ana tecriibe veya yeni tecriibeler.

ii) Pazarlama amaglarinin belilenmesi

Pazarlama amaglan amag gruplarinda ve Griinun istenilen durumu
kadar satis amaglarini da kapsamaktadir. Bir triin ve hedef grubun satis
amagclarini belirlemekte, agsagidaki maddeler gézéniine alinmahdir.

. Geri doénis

. Pazar payi

. imaj

. Kar

Uriin ve hedef grup alanlarinda {iriiniin durumu rakiplerin ve son
kullanicinin tepkilerini tanimlamalidir. Pazarlama amaglarini ve stratejilerinin
temel tamiminin belirlenmesi igin asagidaki bilgilere gereksinim vardir:

. Rakiplerin gliclii ve zayif yanlari

. Sirketin guglu ve zayif yanlan

. Son kullanicinin spesifik ihtiyaclarn

. Yatirimin imaj

. Maliyet

iiiy Pazarlama stratejisinin belirlenmesi

Fizibilite caligmalarinda alternatif pazarlama stratejileri olmalidir. Strateji
segiminde proje parametrelerinin (projenin tipi ve faaliyet alani, teknoloji
secimi ve yerlesimi vs.) etkisinin oldugu ve proje stratejisiyle baglantili olmak
zorunda oldugu iyi anlagiimaldir. (Bakiniz sekil 2.11.,2.12.,2.13.).
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a. Rekabet Stratejisi

Bu strateji rakiplerden pazar payinin alinmastdir. Pazar doyma noktasina
veya gelisme limitine ulagtiginda, rekabet stratejisini tanimlamak faydal olur.
Genelde su rekabet stratejileri gériilmektedir; saldirgan fiyat stratejisi (6rnegin
damping fiyatlarla), taklit stratejisi (6rmegin ana rakibin pazarlama
calismalirndan kazanilan yaran kullanmak) ve profil stratejisine (fiyat
rekabetine degil kaliteye, ekstra performansa ve marka ismine) 6nem
vermek.

b. Pazarin blyime stratejisi.

Pazar bilesenleri, yeni pazarlar (yeni musteri gruplari, talep biylmesi)
yaratmak veya talebi kuvvetlendirmek (varolan tuketici gruplarin daha fazla
tiketmeleri) durumundadir. Bu buyUyen pazarlar igin tipik bir stratejidir. Bu
stratejinin segiminden 6nce, su ana konular gézénine alinmalidir; alt sektér
yasam egrisinin varolan boélimleri, pazar etkisinin olasiligi, rakiplerin tretim
maliyietlerinin yapisi. (satis fiyati satinalma kriterinde ve 6zel imaji oturtmak
icin olasiliklar olmasi da 6nemlidir.)

2.5.2. PAZARLAMA KAVRAMLARININ ETKIN BOYUTLARI
i) Pazarlama bilesenlerinin belilenmesi:

Pazarlama yollarin kombinasyonu dagitim kanallari kadar musteri ve
son kullanicinin isteklerine gére belirlenmelidir. Urtin, fiyat, tanitim ve dagitim
-pazarlama bilesenleri- pazarlama amagclarini yakalamak igin optimal yolu
kombine eden pazarlama aracglarina bagh olarak géralmelidir. Pazarlama
bilesenlerin belirenmesindeki her pazardaki pazar elemanlan (masteriler,
rakipler, tlccarlar) arasindaki iliskinin anlagiimasi gereklidir (Bkz. Sekil 2.3).
Pazarlama bilegenlerinin belirlenmesi igin, dogal rekabetin ve tuketici ve rakip
iliskisini diiginmek gereklidir. Optimum kombinasyon veya pazarlama
bilesenleri pazar karakteristikler ve diger yandan pazarlama stratejisi
tarafindan belirlenir.

a. Urtin ve Urlin Politikasi
Yatirim projeleri sadece projenin giktisi tliketiciler igin bir degere sahip

oldugunda, diger bir degisik Urlin pazarda satilabildiginde finansal olarak
yapilabilir. Fizibilite galismalar simdiki pazar durumunu analiz etmek ve
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tanimlanan Grintn bilesenlerini belilemek durumundadir.

Fizibilite galigmalarinda, projenin tek bir Grint miveya farkli GrGinler
grubuna mi, yoksa bir degisik Urline veya farkli blyikllkte, renkte, kalitede
vs. Uriinlerin Giretimine mi konsantre olacagini incelenir. Uriin bilesenleri
musterilerin ihtiyag ve isteklerini kargilayacak sekilde digtndlir. Uriniin
prototipleri pazarda test edildikten sonra, son satis ve Gretim karar da
verilebilir.

Uluslararasi Urlin standartlar ve kanunlar Greticiler icin bir engel
olmasina ragmen, dzellikle eger Grin bu standartlara ve kavramlara uydugu
zaman bu durum Urtnin tanitiminda avantaj olur. Fonksiyonel ve
mihendislik tasanmi Urlintin bagarisindaki énemli kriterlerden yalnizca biridir.
Uriiniin gdze hitap etmesi ve ambalaji da énemlidir. Her zaman igin Uriinin
"muhteviyat" ve "paket"e bdllinmesi zor oldugu icin paketlemeyi Grinin bir
parcasi saymak gerekir. Bu noktayi derecelendirmek icin aerosol, trag
kremleri, deodorant, temizleyiciler, bebek malzemelerinin gbzle goérulur bir
bicimde talebinin arttigini sdyleyebiliriz. Benzer bir tanimla markay: Grinle
tzdeslestirme durumunda goéralir. Gérmeden yapilan testlerde, etiketsiz
olduklarn zaman bira, sigara ve gasolin gibi maddeler karsisinda tiketicinin
yeteneksiz oldugu saptanmistir. Bazi tiketiciler ise bu trtnlerin bazi
markalarinin tiketici tarafindan tercih edildigini géstermislerdir.

Satis sonrasi servis Grundn pazardaki kabulunde énemli bir etken
olabilir. Satis sonrasi 6zellikler ve servislerin maliyeti ve durumu fizibilite
etlidlerinde yer almahdir.

Urtnlerin karakteristiklerinin ve Giriin politikasinin ana hatlarinin
belirlenmesi, olasi pazarlama stratejilerine karg| pazarlama risklerinin
degerlendirmesi kadar, Gretim programi ve fabrika kapasitesi, mihendislik
tasarimi, yatinmin projeksiyonu, Uretim ve pazarlama maliyetleri i¢in temel
teskil eder.

b. Fiyat ve Fiyat Politikasi

Urdiniin fiyat seviyesinin belirlenmesi, uzun dénem pazarlama ve temel
proje stratejisinin bir bolimudar. Disik kalite Grinler cogunlukla daguk fiyat
stratejisini gerektirir, ylksek fiyat stratejisi, Grtinlin kalitesinin, tasariminin,
markasinin (imaj), servisinin, garantisinin yliksek seviyede olmasini gerektirir.
Satis fiyatinin belirlenmesinde yerli tretim ve pazarlama maliyeti, farkli
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fiyatlara misterinin reaksiyonlan ve rakiplerin fiyat politikalan mutlaka dikkate
ahnmalidir. Fiyatlar farkl tiketici gruplarina gére ayarlanmalidir.

Urtin igin fiyat politikas belirlenirken, agagidaki faktérlerde gézéniine
alinmaldir.

- Onemli toplancilarin ve perakendecilerin (riinii kendi satis
programiarina dahil etmeyi ve tanitmayi istemeleri.

- Herhangi bir toplum fiyat kontrolu (6rnegin fiyat talimatlari tarimsal
drlinler i¢in sik olarak kargimiza ¢ikar)

- Genellikle kabul edilmis indirim politikasi. Eger belli indirimler tlkede
gegerliyse, fiyat belirlemede dikkate alinmalidir. Pazar fiyatlan iyi
oturdugunda, indirim yararh bir fiyat politikastdir.

- Odeme kosullari ve teslimat énemlidir. Oregin kimler gogunlukla
teslimat maliyetini (ekstra paketleme, postalama veya sevkiyat maliyeti,
sigorta vs.) karsiliyor ve genelde 6deme kosullan (iyi 6deme, kaynak kredisi,
leasing, takas vs) nelerdir?

Uretim giderlerinin, ilk Gretim yillarinda veya daha uzun bir siire agir
olgtide ylksek olacagi ve bu tir giderlerin Grtn fiyatlandirmasinda timuyle
kapsanmasinin satis hacmini ciddi olarak etkileyecegi diisunillyorsa, ortaya
cikabilecek sonuglar titizlikle irdelenmelidir. Béyle durumlarda, baglangicta,
uretim giderlerinin timayle karsilandigi ve yeterli bir kar payinin da kaldigi
diizeylerde urln fiyatlandirtimasi olasi olmayabilir. Birgok durumlarda,
ozellikle uzun bekleme dénemleri sézkonusu oldugunda uriinler bir stire igin
salt degisken (direkt) maliyetleri veya degigken arti sabit maliyetlerin bir
kismini kapsayarak pazar tepkisi ile uyumlu olacak sekilde fiyatlandiriimalidir.

Urlinleri belirli dénemler icin toplam dretim giderlerinin altinda
fiyatlandirmak zorunda kalinabilir.Bu durumun nedeni salt baglangi¢
maliyetlerinin ylksek olmasi degildir; bazi kosullarda belirli bir ic pazara
ancak dusik fiyatlarda girilebilmesi de bu tur fiyatlandirmayi zorunlu kilabilir.
Yeni (riinler sézkonusu oldugunda belirli bir pazar veya pazarlar, dugtk fiyath
ikame Urtinlerinin veya ayni Uriin igin rekabet unsurunun varhigi nedeni ile
baglangicta digtk fiyatlarla geligtirilebilir. Tim bu kogullarda trun
fiyatlandirmasinin kar saglamayacagi veya toplam Gretim giderlerini dahi
kargilayamayacag! bir baglangi¢ dénemi bulunabilir. Bu tar Grin
fiyatlandirmasi, salt belirli bir donem ile kisitlandinimalidir. Urlin
fiyatlandirmasinin siresi belirsiz bir dénem igin toplam tretim giderleri arti
karlarin altinda kalmasinin s6z konusu oldugu bir projenin imalatini
gergeklestirmenin ticari yapilabilirligi yoktur.Ayni Griin veya benzer ikame
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aranu dreten rakipler hakl olarak bazi énlemler alirlar. Yeni bir imalatci
kuruluga rakipler genellikle Grin fiyatlarini disurerek direnirler. Bu nedenle
varolan urin fiyatlari, satig gelirlerini tahmin etmek igin yeterli bir temel
olusturmayacaktir, bu nedenle pazariama stratejisi rekabetin niteligini ve
olasil tepkileri de gbzéniine almalidir. Muhtemel tiiketici tepkisinin de
irdelenmesi gerekir. bir ithal kalemini ikame edecek Grlin, tiketicinin ithal
mallarini veya belirli bir markay! tercih etmesi yuzinden, blyik bir olasilikla
daha dusuk bir fiyati gerektirecektir. Bu kosullarda ithalat kisitianmadigi
takdirde, Gretim gidetleri ithal Urinlerinkinden ¢ok daha ylksek olmasina
karsi, yeni Grindn fiyati daha disik olacaktir.

c. Tanitim

ik olarak yeni bir {irin ile pazara giriste ve ikinci olarak projenin uzun
doénem hedeflerine ulagsmak ve pazarda kalabilmek i¢in tanitim élgilerine
yatirim projelerinde yervermek gerekir. Fizibilite ettidleri bu tanitimin maliyet
tahminini ve projenin satis hacmine ulagmak icin gerekli tanitim dlgtlerini
belirlemelidir. Agagidaki tanitim yollarnnin anlagiimasi gereklidir.

- Talebi yaratmak veya blyUtmek icin yapilan reklamlar birgok tiketici
mamdilleri igin toplam Gretimi olusturabilir. Pratik olarak tim tarmitimiar, reklam
tasarimi ve uygun medya seg¢imini yapan 6zel ajanslar tarafindan yapilir.

- Reklam gibi diistince ve imaj konularini dustnen halkla iligkiler medya
ve organizasyonlarda ilgili pozisyonlardaki anahtar kisilere nasil ulagilacag!
ve etkilenecegi ile ilgilidir.

- Kigisel satig veya yliz-ylze satiglar birgok mamdillerin satiginin
artmasindaki efektif yollardan biri olarak tavsiye edilir.

- Potansiyel ve simdiki misgteriler icin posta ve telefonla satig kigisel
satisin gesitlerindedir. Satig elemanin maliyeti Griniin gesidine baghdir.

- Satig promosyonu veya egyalar 6zellikle perakendecileri desteklemek
icin bir yoldur. Satig noktalarindaki gésterim, yeni Grlnler igin baglangi¢
olaylari, bedava 6mekler, fuarda gésteriler vs. bu pazarlama prosedurinin
tipik érnekleridir.

- Marka politikasi, tanitim bilesenlerinin dnemili bir elemanidir. Yatinm,
amacinin Urin igin marka ismi gelistirmek mi yoksa isimsiz "no-name" trtindn
satisi mi olduguna karar vermelidir. Bu karar cogunlukla tiketim mallar
calismasinin merkezidir. Tuketiciler, 6rnegin, belli bir kalitenin markasini
hemen hemen her aligverigs merkezinde satilmasini ve prensip olarak her
yerde ayni satig fiyatinda olmasini beklerler.

Detaylandiriimis tanitim bilesenleri projenin yiriitme evresinde de
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tanimlanabilir. Bununla beraber ilk bitge fizibilite etlidini kapsayan (retim
oncesi pazarlamay! tahmin etmelidir.

d. Satis Ve Dagitim Kanallar

Toptancidan perakendeciye, perakendeciye veya direkt olarak tiketiciye
ulagan dagitim, Ureticinin son kullaniciya ulasmasinda kullanilan ana dagitim
kanallandir. (2.4.3.'de bu konu analiz edilmistir.) Dagitimin ana hizmeti,
tiketicinin zaman ve yer olarak riine ihtiyag hissettiginde Griinilin Ureticiden
tiketiciye ulagsmasini saglamaktir. Pazarlama bilesenlerinin en 6nemli
elemanlari; teslim stresi, (teslim zamani, ulasim, ulagim rotalannin
optimizasyonu, deponun yeri) stoklarin kontroll (sipariglerin karsilanmasi,
envanterin dénls optimizasyonu, envanter kontrolunun organizasyonu ve
sevkiyat) ve ulasim boyunca mamullerin korunmasi.

ii) Pazarlama Olgitlerinin Belirlenmesi:

Pazarlama planinin son adimi faaliyetlerin plani veya programinin
hazirlanmasi ve pazarlama buitgesinin projeksiyonu ile distnulmelidir.
Program projenin basarisinda énemli olan élgutleri tanimlanmalidir.

Pazarlama kavramlarnin belilenmesinde gerekli olan adimlar sekil
2.14.dedir.[2]

2.6. PAZARLAMA MALIYETLERI VE GELIRLERI

Pazarlama maliyetlerinin projeksiyonu bu bélimde anlatilan pazarlama
kavramlarindan ¢ikan bltin maliyet bilegenlerini igerir. Detayl analiz igin
dolayl pazarlama maliyetleri kadar her bu maliyet ve kar merkezi icin direkt
degisken ve direkt sabit bdlim maliyetlerini tanimlamak gerekmektedir.

2.6.1. SATIS GELIRLERININ PROJEKSIYONU

Satig projeksiyonlari, yalnizca pazar yapisi, pazar gereksinmeleri ve
izlenecek pazarlama stratejisine gore yapilabilir. Bu tir stratejiler
olusturulmali ve Urlin fiyatlandirma, Gretim programi, satig gelistirme gabalart,
satig ve dagitim mekanizmas: yoniinden dogabilecek sonuglar
degerlendiriimelidir. Ancak o zaman, olasili yillik satiglann (birim olarak) ve bu
satiglardan saglanacak kazancin akla yakin tahminleri yapilabilir. sdzkonusu
projeksiyonlarin kapsayacagi dénem Uriinin nitelik ve tipine baglidir; makina
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Sekil 2.14.Pazarlama Kavramlarinin Geligimi
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Grinleri igin bu stire 15-20 yil olmall ve satis artiglan ile Gretim giderlerinin
akla yakin tahminleri yapiimalidir. Yagsam sireleri kisa olan Griinler (baz
ilaglar gibi) icin bu dénem 5-10 yil ile kisitlanabilir.Satis kazanglarinin
gelisimini tahmin ederken, énceden, oldukga énemli bir gider kalemi olabilen
satig vergisinin icerilip icerilmeyecegine kadar verilmelidir. Bu bilgiye
fonlarin-akim analizinde gereksinme vardir. satis vergisi satis kazanci icinde
dushnaldaglnde, bunun ayni zamanda Uretim giderlerinde de icerilmesi
gerekir. Boylelikle satig vergisinin (satis kazancinin pargasi olarak) hem nakit
girisi hem de (Uretim giderlerinin pargasi olarak) nakit ¢ikigi olmasi ve birbirini
g6tirmesi saglanir.

2.6.2. URETIM PROGRAMI

Uretimin degisik agamalarinda satiglari tahmin ettikten sonra,
yapilabilirlik etGdi ayrintili Gretim programini belirlemelidir. Bir Uretim
programi, belirlenen dénemlerde ulagilacak lretim dlzeylerini tanimlamali ve
bu agidan, spesifik satig tahminleri ile dogrudan iligkili oimalidir. Bu tur bir
programi planlamak igin cesitli Gretim agsamalari, gerek Uretim faaliyetleri
gerekse zamanlama agisindan, ayrintih olarak ele alinmaldir. Toplam tesis
kapasitesi icinde, degisik asamalarda cesitli Uretim faaliyeti diizeyleri olabilir;
bu duzeyler farkli projelerde ¢esitli unsurlar ile belirlenirler. Baglangictaki
Gretim faaliyeti sirasinda birgok projenin tam kapasitede ¢calismasinin olasili
olmayacagini farketmek akillica bir davranig olacaktir. Gesitli teknolojik,
aretime iligkin ve ticari glgclikler nedeni ile birgok proje, bir yandan satiglarda
ve pazar payinda yavas bir artis seklinde ortaya ¢ikan baglangic soruniari ile,
diger yandan segilen teknolojiye madde girdileri, isglicli ve donanim
uyarlanmasi gibi yogun uretim sorunlan ile karsilasiriar. ilk yilda tam
kapasiteye ulasilacak olsa bile pazarlama ve satig bir darbogaz yaratabilir.
Endustrinin niteligine ve yerel faktér kogullarina bagl olarak, ilk yiida tim
kapasitenin % 40-50 dolayinda bir Gretim ve satis hacmine ulagiimasi az
gorilmemelidir. Genellikle (i¢ veya dérdiincl yilin sonuna dogru tam
kapasiteye ulagilabilir, isletme oranlan etkin olarak belirlenebilir ve yeterince
planlanabilir. Baz proses endustrileri Gretimin baglamasindan kisa bir siire
sonra tasarlanan kapasiteye ulasabilse dahi, isletmenin ilk yillarinda,
stzkonusu urin igin talebin yavas yavas artmasina uyabilmek i¢in tretim bu
kapasitenin oldukg¢a altinda planlanabilir. Birgok endustride, ézellikle
mihendislik Grunleri sektérinde isletme tecrlibesinin azligi da kisitiayici bir
unsur olabilir. Bu durumda Uretim, ilgili becerilerin ve verimliligin artigina gére
dizenlenmelidir. S6zkonusu kosullarda tam kapasiteye bir kag yil sonra
ulagilabilir. Bu kosulda, Gretim ve ¢ikti diizeyinin giderek yavas yavas artmasi
diginda bir plan yapmak gergekgei degildir.[3]



BOLUM 3. MALZEME VE GIRDILER
3.1. MALZEME VE GIRDILERIN PROJEDEKi ONEMI

Girdilerin tarumlanmasi ile projenin formilasyonundaki fabrika
kapasitesi ve techizat ve teknoloji segimi gibi diger faktérler arasinda ¢ok
yakin bir iligki vardtr. Malzeme ve girdilerin segimi temel olarak projenin
teknik gereksinimlerine ve hammadde pazarinin analizine baglidir. Malzeme
girdilerin se¢iminde, proje stratejilerinde 6megin girdilerin maliyeti ve temin
risklerini minimize etmek gibi, cevre kirliligi ve kaynak tiiketimi gibi cevresel
faktorlerde 6nemlidir.

3.2. HAMMADDE VE GIRDILERIN SINIFLANDIRILMASI
3.2.1. HAMMADDELER (iglenmemis ve/veya Yari iglenmis)
i} Tarimsal GrUnler:

Temel madde tarimsal Grlin ise, 6nce Granln kalitesi belirlenmelidir.
Tanmsal Grnlerin kullanimint igceren birgok yatinm éncesi etiidde, o giin ve
potansiyel olarak saglanabilen niceliklerin belirlenmesi 6nemli bir unsur
olabilir. Besin igleme enddstrilerinde, tarimsal Gretimin salt pazarlanabilen
artik miktari temel hammadde olarak nitelendiriimelidir; diger bir deyisle,
toplam Urtinden tiketim ve Ureticiler igin gerekli olan tohumluk miktan
cikartildiktan sonra kalan miktar hammadde olabilir. Ticari Grlinler igin
pazarlanabilen artik miktar toplam Griin ile tohumluk gereksinmesinin farkidir.

Proje biiylk nicelikler icerdiginde, tarimsal girdi Gretiminin arttinimasi
gerekir. Bu durum ise ekim alaninin genigletiimesini ve genellikle bir bagka
Grtinin de ekimini zorunlu kilabilir.

Tanmsal Grlnlerin stoklarini ve saglanabilirligini hesaplayabilmek igin,
gecmis mahsulin niceligi ve pazarin hangi bélimine dagitildigi, cografi ve
nihai kullanimu ile ilgili veriler toplamak gerekebilir. Depolama ve ulagim
giderleri cogunlukla blyilik 6nem tagirlar ve irdelenmelidirler. Bazen
makinalar ve mahsuliin toplama yéntemlerinin de incelenmesi zorunlu
olabilir.
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Gelecekte Uretilecek tarim Grinierine dayanan projeler icin gesitli
kosullar altinda deneysel ¢iftliklerde gergek lretimin yapilmasi s6z konusu
olabilir. Uriiniin daha sonra laboratuvarlarda ve gerekirse, pilot tesislerde
deneye tabi tutulmasi gerekir. Gelismekte olan Glkelerde pilot tesisler igin
laboratuvar olanaklarn bulunmayabilir. Bu durumda bilimsel olarak segilen
orneklerin, bu tiir olanaklarin varoldugu tlkelere gdnderilmesi gerekebilir. O
yorede yetistirilecek yeni bir tirline dayanan bir proje, bolgede yetistirilen
Urlnlere dayanan deneyler, o hammaddenin séz konusu proje i¢in gegerlilik
ve yasayabilirigini kanitlamadikga, ele ainmamahdir.

ii} Ciftlik hayvanlari ve orman Grinleri:

Birgok ciftlik hayvanlari trinleri ve orman kaynaklarina dayanan
projelerde, endistriyel projenin yasayabilirligini saptamak icin belli
arastirmalar yapmak gerekir. Genel veriler resmi kaynaklardan ve yerel
yetkililerden elde edilebilir; ancak bunlar yalnizca olanak etlidi igin yeterlidir.
Fizibilite etidleri icin daha sihhatli bir veri bazi gerekir. Bu ise, genellikle
yapiminin pahall olmasina karsin spesifik aragtirmalar ile saglanabilir.

iii) Su Grunleri:

Su kdkenli hammaddelere iliskin baslica sorun saglanabilirliklerinin,
miktarlarinin ve toplama maliyetlerinin irdelenmesidir. Konu ile ilgili
faaliyetlerin gerektirdigi olanaklarin cogunliukia endustriyel projede
saglanmasi gerekir.

Su triinlerin saglanabilirligi sadece ekolojik faktorlere bagli degildir,
ayrica uluslararasi politikalar ve iki tarafli veya ¢ok tarafli anlagmalara
baghdir.

iv) Mineral Grtinler (kil de icerilmek Gizere metaller ve metal olmayanlar):

Mineraller ile ilgili fizibilite etliidlerinde &nerilen, gikarilabilen cevhere
iliskin ayrintil: bilgilerin kesinlikle bulunmasi gerekir. Bir projenin endustriyel
yapilabilifligi, yalnizca yasal olarak varlig) kanitlanmig rezerviere dayanir.
Rezervlerin cok biyik oldugu bilinmedigi sirece etiidin, acgik isletme veya
yeralti igletmesinin yasayabilifliginin ayrintilarini, yatagin yer, blyGklak,
derinlik ve kalitesini, cevherin yabanci maddeler ile birlikte bilegsimini ve
zenginlestirme gereksinmesini belirlemesi gerekir. Mineraller fiziksel ve
kimyasal bilegimleri yéniinden ¢ok farklidirlar. Herhangi iki yerden ¢ikarilan
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ariinler gok seyrek olarak birbirlerine benzerler ve her tipin islenmesi ayri
ydntem ve donanim gerektirebilir. Islenecek cevherin fiziksel, kimyasal ve
diger ozelliklerinin genellikle belirlenmesi ve sonuglarin fizibilite raporunda
icerilmesi zorunludur. Birgok gelismekte olan Ulkede, minerallerin fiziksel,
kimyasal ve diger 6zelliklerinin belirlenmesini saglayan analiz ve testler
yapilabilmektedir. Ancak, risk almak yerine, érnekler laboratuvarlari veya
aragtirma merkezleri olan ulkelere gdnderilmelidir.

3.2.2. [ISLENMIS ENDUSTRIYEL MALZEMELER VE
BILESENLERI

Gelismekte olan Ulkelerde islenmis endlstriyel malzeme ve Grunler
cesitli endustriler igin giderek ¢ogalan bir temel girdi kategorisini olustururlar.
Bu tur girdiler, genellikte, temel madenler, gesitli sektérlerdeki endustrilere
iliskin yari isilenmis maddeler ve ¢ok sayida dayanikli tiketim mallan ve
mihendislik mallan sektérinl de iceren montaj tipi endustriler i¢in imal
edilmis parcgalar, bilesenler ve kismi montajlar olarak siniflandinilabilir. Tim
bu durumlarda, 6zellikle son iki kategori s6z konusu oldugunda,
spesifikasyonlarin proje i¢in tasarlanmig lretim programina uymasini
saglamak icin gereksinmelerini, saglanabilirligini ve maliyetlerini ayrintili
olarak tanimlamak gerekir.

Temel madenlerin, herhangi bir dénemde saglanabilirlik ve fiyat
durumilan uluslararast diizeyde belirlenir. Bu tir madenlerin yerine
baskalarinin kullanilip kullanilamayacagi incelenmelidir. Bununla birlikte bu
tar ikameler belirli bir noktadan sonra olasi olmadiginda, Grinlerin fiyatlan,
madenlerin maliyetlerindeki dalgalanmalara uyarlanabilir. Bunlarin saptanan
‘uluslararasi fiyatlarda elde edilmeleri, genel dis para kisitlar disinda,
cogunlukla sorun yaratmaz.

Ozellikle kimya ve petrokimya sektdriinde ara Griinlerin dig
kaynaklardan saglanabilme olanagi, maliyetleri ve bu tur girdilerin yurt ici
Uretiminde doguracag! sonuglarin dikkatle incelenmesi gerekir. Bu tir temel
girdiler tiretiminin geri baglantilan blyik yatirnm harcamalan gerektirdiginden
bunlarin bagimsiz olarak ele alinmalari zorunludur; ayrica bu geri baglantilar
cogunlukla sonug Grtinlin imalat: ile iligkili de degildirler. Bazi tlkelerde temel
petrokimya maddelerinin, Gretimi yalnizca kamu sektéri tarafindan
yaptimaktadir. S6z konusu maddelerin ne zaman hangi fiyatlarda yurt iginden
saglanabilecegini irdelerken bu durumun da géz éniine alinmasi gerekir.
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Dayaniksiz tiketim mallarindan agir tesis ve makina imalatina dek
uzanan montaj endustrilerinde gelik digindaki temel girdi, parga, bilesen ve
kismi montajlarin karigimidir.

Yurt i¢i ve ithal edilen girdiler igin benzer unsurlar s6z konusudur, ancak
bir girdinin niteligi, daha uzun geri baglantilar yolu ile, proje bazinda farklilik
gosterebilir. Fizibilite etidu hangi secenegdin benimsenmesi gerektigini
belirlemelidir ve bu nokta tesis kapasitesinin belilenmesinde ¢ok énemlidir.

3.2.3. FABRIKA KULLANIM MALZEMELERI
i) Yardimci Kullanim Kaynaklar

Tam imalat projeleri, temel hammaddelerin yanisira gesitli yardimci
madde ve fabrika kullanim malzemesine ihtiyag gosterirler. Terimler
gogunlukla birbirlerinin yerine kullaniidigindan, kimyasal maddeler, katki
maddeleri, paketleme malzemeleri, boyalar, cilalar gibi yardimct maddeler ile,
yaglar, gres yaglari ve temizlik malzemesi gibi fabrika kullanim
malzemelerini, ayirdetmek kolay olmaz. Bununla birlikte, bu tir yardimei
madde ve fabrika kullanim malzemesine fizibilite etidiinde yer vermek
gerekir. Yipranabilen parcalar ile aletlerin kullanim projeksiyonlan da
yapilmaldir.

Gereksinilen yardime! kullanim kaynaklarinin (elektrik, su buhart,
sikigtinimig hava, akaryakit, arttk madde bosaltma) ayrintil analizi ancak yer,
teknoloji ve tesis kapasitesi secildikten sonra yapilabilir, ancak bunlarin genel
olarak irdelenmesi girdi etiduntin énemli bir bélimuans olusturur. Genellikle
gerekli yardimel kullanim kaynaklar, girdi etidlerinde dikkate alindigindan ve
fizibilite ethdlinde ise bunlara olan gereksinme disuk tahmin edildiginden
yatinim ve Uretim giderleri hatali hesaplanmaktadir. Yardimei kullanim
kaynaklarina olan gereksinmenin tahmini, saglama kaynaklarini, varolan ve
gelecekte ortaya ¢cikmasi olasi darbogaz ve eksiklikleri belirleyerek, i¢ ve dig
kaynaklardan gereksinmeleri zamaninda elde etmek igin énlemler alinmasini
saglar. Belli bagl yardimei kullanim kaynaklarinin sunumu kisitli ise ve
bunlarin tesis iginden saglanmasi gerekiyorsa, bu tir saptamalar, bina,
makina ve donanim yatirimlarini bllylk 6l¢ide etkileyeceginden, ¢ok
énemlidir.

Elektrik: Enerji durumu incelenerek, elektrik glici gereksinmesi,
kaynaklari, saglanabilirligi ve saglama maliyeti saptanmalidir. Bu nedenle,
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fizibilite etadinin maksimum gtg talebini, bagiant! yikind, maksimum ylk
ve olas! ikame gereksinmeleri ile vardiya bazinda ve toplam, glinlik ve yillik
tiketim tahminlerini igermesi gerekir.

Yakit: Kati ve sivi yanict malzemeler blyilk miktarlarda kullanildigt
takdirde, ilgili gevreyi koruma teknolojileri projenin hesaplanmasinda ve
planlanmasina entegre edilmek zorundadir. Bu nedenle, enerji girdisinin fiyati
aritma cihazlannin maliyetinden dolay: artacaktir.

Su: Uretim siireci (devri daim diizeni de dikkate alinarak), yan amagclar
(sogutma, buhar yapma gibi) ve genel amaglar i¢in gereken su miktar,
maliyetin spesifik olarak tanimlanabildigi yer secimi kararlarinda gézéniine
alinmak Gzere, genel olarak tahmin edilmelidir. Girig suyunun kalitesi de test
edilmelidir.

Diger: Girdi etudu ¢esitli akaryakitiara olan genel gereksinmeyi
belirlemeli ve saglama kaynaklarini ve birim maliyetlerini saptamalidir. Ayni
sekilde buhar, sikistiriimis hava, klima ve arttk madde bosaltma gibi yardimcei
kullanim kaynaklarina olan gereksinme de, yer se¢imi sirasinda analize
girebilmeleri igin belirlenmelidir.

Birgok projede ayni Grlin igcin degisik hammadde kullanilabilir. Durum
bdyle oldugunda, hammaddeler, tim unsurlar gézénlne alinarak en uygun
olani belirlemek amaci ile arasgtiriimalidir. Alternatif maddeler kolayca
saglanabiliyorsa, sorun (girdi maddenin hala temel bir unsur olmasina kargin)
girdi segiminden ¢ok proses ve teknolojinin ekonomikligidir.

ii) Geri Donltstmil Artik

Artiklarin degerlendirilmesi, gelisen llkelerde 6nemi gittikge artmaktadir.
Bugin artiklann degerlendirilmesi, gelismig geri dénlisiim methodlarini
kullanan spesifik yeni Uretim fabrikalarini kuran gelismis tlkelerde tartismali
hale gelmistir. Yatinmlar, cok biylk boyutlara ulasabilmesine ragmen,
sadece bltln elemanlarda degil, fakat toplam yatinm maliyetinde etkilidir.
Bugtinlerde bu bakimdan en kritik sektér kimya ve niikleer sektorlerdir.

3.3. MALZEME VE GIRDILERIN OZELLIKLERI

Malzeme ve girdilerin ézellikleri farkli yollardan tanimlanabilir. TUm
amaglar projenin gereksinimlerinin iyi anlagilabilmesi icin tanimlanmal,
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karakteristikleri ve nitelikleri analiz edilmelidir. Bu tedarik program ve maliyet
tahmininde temel form olusturur.

3.3.1. KULLANICI TALEBI

Uretimi bitmis mamullerin kullanicilarin beklentileri ve sadece teknoloji,
makina ve techizat se¢iminin belirlenmesinde degil, kullanilan malzeme
girdilerine de belirleyen talepleri vardir. Bu talebi tanimlamakta ve girdilerin
etkilerini analiz etmekte yardimci olur.

3.3.2. NICELIKLER

. Birimlerin Gretimi (8regin ton, m3), hammaddeye, ara mamullere,
bilesenlere, yardimecl malzemelere vs. uygulanabilir.

. Uretim proseslerinin bélimleri, hammeddeyi, ara mamullere,
bilegenlere, yardimci malzemelere vs. uygulanabilir.

. Makina veya emek zaman fabrika kullanim malzemelerine
uygulanabilir.

. Calsanlar, gida maddelerine, ilaci ve diger sosyal maliyetlere katkida
bulunurlar.

3.3.3. NITELIKLER

Malzeme ve girdilerin 6zelliklerini belirlemek i¢in gereken analiz,
girdilerin niteligine ve s6z konusu projede kullanim bigcimine baghdir. Analiz
asagida belirtilenlere benzer, gesitli 6zellik ve nitelikleri kapsamalidir:

Fiziksel 6zellikler
Buydkluk, boyutlar, bicim (plaka, cubuk, vs.)
Yogunluk, yapigkanlik, bosluk orani
Durum (gaz, sivi, kati)
Erime ve kaynama noktalar

Mekanik &6zellikler
Sekil verilebilirlik, islenebilirlik
Cekme, sikigtirma ve kesme direnci
Esneklik, saglamlik, yorulma dayanikhgi
Sertlik ve tavlanma

Kimyasal 6zellikler
Sekil (bulamag, suspansiyon)
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Bilesim

Saflik (suyun sertligi, vs.)

Okside etme ve indirgeme potansiyeli

Alev alma ve kendi kendini séndirme 6zellikleri

Elektrik ve manyetik 6zellikler
Manyetizasyon
Direng, iletkenlik
Dielektik sabitesi

S6z konusu malzemenin kullanimina iliskin hi¢c veya ¢ok az tecriibe
bulunabilir. Bu durumda kullanim tecriibesi gelistirmek icin pilot tesislerin ve
diger testlerin yapiimasi gerekebilir. Girdi 6zellikleri ile iligkili olmak Uzere
kullanilan malzemeler arasinda organik tutarlilik olusturmak gerekebilir.

3.4. KAYNAKLAR VE SAGLANABILEN MIKTARLAR

Bircok endustriyel proje icin blyukligin yanisira temel Uretim
maddelerinin kaynak ve devamli saglanabilirligi de teknik ve ekonomik
yasayabilirligin belirlenmesinde énemli bir unsurdur. Cesitli endistrilerde,
teknolojik, proses donanimi ve Uriin bilesiminin segimi genis dl¢liide temel
maddelerin spesifikasyonlarina dayanir; digerlerinde ise saglanabilir
potansiyel miktarlar projenin buyukligind belirler. Bu tir maddelerin hangi
fiyatta saglanabilecegi, ¢cok sayida endiistriyel projenin ticari ve mali
yasayabilirliginin belirleyicisidir. Aslinda, birgok proje ya varolan
hammaddeleri ya da diger Gretim slreclerinden gelen temel maddeleri
tuketecek sekilde kuruluriar.

Calismanin ilk agamasinda gereksinilebilen temel malzeme girdilerini,
nicelikleri, 6zellikle o glnkl ve uzun dénem gereksinmesi igin saglanabilirlik
dizeyini ve kaynaklar belilemek amaci ile irdelenmelidir. Girdi
gereksinmelerinin sonug irdelemesi, tesis kapasitesi, teknoloji ve kullanilacak
donanim belirlendikten sonra yapilabilir.

Temel bir girdi Glke iginde saglanabiliyorsa, yeri ve saglama bélgeleri,
merkezi veya daginik olmasi, belirlenmelidir. S8z konusu proje i¢in bu tiir
maddelerin alternatif kullanimlan ve bu durumun saglanabilirlik Uzerindeki
etkisi saptanmalidir. Taginabilirlik sorunu ve tagima masraflan dikkatle
incelenmelidir. Temel malzeme girdileri, taginmasi gereken uzakliklar ve
varolan ve potansiyal tasima yollart ve olasi darbogazlar belirlenerek
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tanimlanmalidir:

Temel malzemenin tima veya bir bélim ithal edildiginde, bu durumun
sonuglar agik olarak belilenmelidir. Once ithal edilen girdilerin kaynaklari
saptanmalidir. Ara Urinler ve yaygin olarak kullanilan (yaylar, rulmanlar vs.)
gibi dig kaynaklardan saglanabilen bazi maddelerin saglanabilirligi kisitli
olabilir. Dig para darhg: belirli para birimine sahip boigelerden ithalat yapmay:
veya teknoloji satin alma sézlesmelerinin kisitlayici maddeleri, lisans
alicilaninin temel girdileri, ézellikle parga, bilesen ve diger ara Grinleri
lisansorlerden satin almasini zoruniu kilabilir. Yabanci kontrolli sirketlerin yan
ve yavru kuruluslari bu tir maddeleri asil sirketten aima egilimindedirler.
Cogunlukta temel girdilerin, 6zellikle ara Urlnlerin ve imal edilmig girdilerin,
alternatif dig kaynaklari hakkinda bilgi bulunmayabilir.

ikinci olarak, ithal edilen girdilere iligkin belirsizlikler ifade edilmelidir.
Gelismekte olan tlkelerde, artik Uretilmeyen ithal mali girdileri dayanan
projelerin hazirlandigi gérilmustar. Bu tir durumliar genellikle islenmig
maddeler, imal edilen parca ve bilegenler icin ortaya ¢cikmaktadir.

Uglinct olarak, daha énce ithal edilmekte olan temel girdinin yurticinde
tretilmesinin yaratacagi sonuglar 6nlenmelidir. Gelismekte olan birgok tilkede
bu tar Gretimi ithalat kontrolu izlemekte ve kullanici endiistriler temel
maddelerin yurt i¢i sunumuna uymak zorunda kalmaktadirlar. Uyarlamalar
s6z konusu maddelerin kalite, spesifikasyon ve fiyatlan ile ilgili olmaktadir. Bu
tlr degigiklikler blyik Slgiide belirlenemez ise, bir proje ithal mali temel
girdilere dayandiginda, i¢ ve dis glglerin bu girdilerin saglanabilifligini
etkileyebilecegini akildan ¢gikarmamak ve hig¢ olmazsa bu durumlarn
belirleyerek yaratacagi sonuglari saptamak gerekir.

3.5. TEDARIK PROGRAMI

Tedarik programi hazirlanirken, malzeme ve girdi gereksinmeleri,
buniarin saglanabilirligi ve beklenen birim maliyetleri ile ilgili olarak toplanan
bilgiler, fizibilite etGdUntn diger unsurlari ile birlikte ele alinmalidir. Béylelikle,
retim programi, girdilerin biiytklik ve tiplerinin yanisira teslim
gereksinmelerinin belirlenmesi icin de bir temel olusturur. Secilen teknoloji ve
donanim, gereken girdilerin teknik spesifikasyonlarini belirlediginden, tedarik
programini etkiler.

Tedarik programinin biyUkliga, 6zellikle strekli tedarik garanti
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edilmediginde (6rnegin tesisin ve girdi kaynaklarinin uzakhgi veya ulagim
guclukleri nedeniyle), gerekli depolama olanaklarini belirler. Bu durumda
yatinm ve Uretim maliyeti hesaplarinda ek depolama ve stoklama giderlerinin
icerilmesi gerekir.

Tedarik programinin ana amaci, yillik Gretim giderlerinin dnemli bir
boliminu olusturan malzeme ve diger girdilerin yilik maliyetlerini
belirlemektir.

3.6. MALZEME VE GIRDILERIN MALIYETI
3.6.1. BIRIM MALIYETLER

Temel malzeme ve girdilerin saglanabilirliginin yanisira, projenin
ekonomikliginin saptanmasinda kritik bir unsur olmasi yéninden birim
maliyetlerinin de ayrintili olarak belirlenmesi gerekir. Yurtigcinde tretilen
maddelerin varolan fiyatlan bir yandan gegmis egilimler ve gelecekteki
projeksiyonlar, diger yandan ise sunu esnekligi agisindan degerlendirilmelidir.
Belli bir Girtine olan talep ile iligkili olarak esneklik azaldikga fiyat artar. Yerli
girdiler icin, alternatif tagima olanaklarinin maliyeti diginalmelidir. ithal mali
girdiler icin CIF deger, Kliring giderleri (yikleme ve bosaltmay! da icererek),
liman giderleri, gimrukier, yerel sigorta ve vergiler ile tesise tagima
maliyetleri ile birlikte benimsenmelidir. Ithal mali girdilerin maliyeti unsuru,
asagidaki haller disinda ¢ok az dalgalanir.

(a) Uluslararasi fiyatlarin énemli élctide dalgalanmasi;

(b) Tekel ve oligopol kosullarinin varligi;

(c) Satin almanin, bir dis yan kurulus ve ana kurulug veya lisans alan ve
lisansoér firma durumunda oldugu gibi, sézlesme ile belirli bir kaynaktan
yapilabilmesi, veya

(d) Gumrik vergisi veya resmi ile ilgili hikimet faaliyetlerinin bulunmasi
veya bunlar Uzerinde énemli degisiklikler olmasi.

Bir endustriyel projenin temel girdisi olan bir malzemenin yurt iginde
dretilmesinin énemli sonuglar olabilir. Cogunlukla yerli tretim maliyetleri ve
dolayisi ile bu tir girdilerin fiyatlan ithal girdilerinkinden daha yuksektir. Bu
durum ozellikle ilk Gretim yillarinda ortaya ¢ikar ve kullanic) endustrilerin
Uretim maliyetlerini 6nemli 6lgtide etkiler. Mamul fiyatinda yapilan
ayarlamalarin trline olan talebi ne sekilde etkileyeceginin belirlenmesi
gerekir.
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3.6.2. YILLIK MALIYETLER

Fiyat mekanizmasi mutlaka belirlenmelidir. Baz fiyatlar sabit kalabilir
veya belli kontrat periyodlarinda uluslararasi indeksler tarafindan
belirlenebilir, bazilan ise artig oranina gore veya her yil tekrar belirlenebilir.

Operasyon siiresince tam kapasite kullanimindaki tiretimin tahmini
seviyesindeki calismada veya projenin y(ritilmesindeki zaman tablosuna
bagli olarak ilk yildaki (veya birka¢ yil sonraki) maliyet tahmini acik olmalidir.
Olasi fiyat artisi, yapilabilir kapasite kullaniminin realistik karar verilmesi ile
ilgilidir ve gézénane alinmalidir. Bu fark malzemeler ve girdilerin satin
alinmasi ve yilin belirli zamanlarinda stoklanandan kullanilan veya tiiketilen
arasindaki farkdan meydana gelmektedir.



BOLUM 4. KURULUS YERI VE CEVRESI
4.1. KURULUS YERI SECIMININ ASAMALANDIRILMASI

Fizibilite etldi, talep, kapasite, tiretim programi ve girdi gereksinimi
incelendikten sonra endustriyel proje icin uygun yer secimi tanimlanmaldir.
Yer secimi 3 asamadan olusan bir problemdir.

1. Endustriyel projenin kurulaca@i bélgenin secimi. Bu llkenin ortak
ozellikleri bulunan bélgesi olabilir.

2. Bolgenin spesifik bir yerinin belirlenmesi.

3. Belirlenen yer sinirlar icinde endustriyel projenin kurulacagi arazi
pargasinin segilmesi.

Son iki agsama arasinda siki iligkiler ve iki yonli etkilesim oldugundan
ikisi bir asama olarak digunulebilinir. Boylece endustriyel projenin yer
segiminin biri bélge, digeri yer ve arazi saptanmasini ilgilendiren iki asama
sonunda tamamlanacag! séylenebilir. Simdi bu iki ana asamayi ilgilendiren
faktérler asagida daha detayl agiklanmistir.

4.2. BOLGE SECIMI

Muhtemel bélgelerin incelenmesinde sehir ve kasabalarin ézelliklerine
kadar inen ayrintilara gidilmesi zaman ve para kaybidir. Bu asamada
bélgeleri karakterize eden genel kapsamli bilgiler Gzerinde durulmalidir.

4.2.1 HAMMADDE VE PAZARA YAKINLIK

Bolge segiminde, hammadde ve girdilerin saglanabilirligi, tiketim
merkezlerinin yakinhgi ve temel altyapi olanaklarinin varlhi@i gibi unsurlann
bir proje tizerindeki etkileri Snemlidir. En basit yer segimi modeli, 6zellikle
hammadde ve belli bagli pazarlarin saglanabilirligi unsurlan ile belirlenen
alternatif bolgelerde ulasim, tretim ve dagitim giderlerinin hesaplamaktir.
Kaynagin birim ulagim maliyetlerinin ¢ok ylksek oldugunda (¢imento
fabrikasi icin kiregtasi tagima maliyeti gibi) tesis temel hammaddenin
kaynagina yakin bir bolgede kurulmaldir. Bu nedenle bakir ve nitrat
cevherleri, en ekonomik yataklarin gevresinde iglenebilirler. Blyilk dictide
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ithal mallarina dayanan projeler de liman veya demiryolu istasyonlarinin
yakinlarinda kurulmalidir. Diger yandan dayaniksiz tiiketim mallan veya tanm
artinleri igleyen (agro) endistriler pazara yéneliktirler ve bu tar Gretimi belli
bagli tiketim merkezleri yakininda yapmak avantajlidir. Kaynaga yonelik
veya onemli oranda pazara yonelik oldugu saptanan driinlerle ilgili proje
yerleri, kaynak veya tiketim merkezlerinin yerlerini izler.

Bununla birlikte bircok endustriyel tiriin herhangi bir spesifik unsurdan
etkilenmez, 6megin petrol veya petrokimya tesisleri kaynaga veya tiiketim
merkezlerine yakin bir bélgede veya bir ara bolgede kurulabilirler Cok sayida
tiketim mal endistrisi ve diger endistriler, projenin ekonomisine zarar
vermeden kaynak veya pazarlardan uzakta bulunabilir: Muhendislik Grinleri
icin dahi (makina imalat, montaj ve ara montaj tesisleri de igerilmek {izere),
ylk ve ulasim giderleri yéniinden pazara yénelik olmalarina karsin, diger
bélgesel unsurlar dnemli rol oynarlar.

Endustriyel faaliyetlerin giderek artan kapsamlari nedeni ile girdilerin
tagima giderleri bazi projeler icin hala hayati olsa da, Grin tagima giderleri ile
kiyaslandiginda tretim unsurunun ikamesi, talep esnekligi ve alternatif
fiyatlandirma formul olasiliklari gibi veya pazar unsurlarini birbirlerine gére
agirigini dnemli élgiide etkileyen etkenler ile birlikte irdelenmelidir.

Su arzi, bira fabrikasi gibi hammadde olarak kullanildig: projelerin
yanisira, ttim projeler igin de saptanmalidir. Bir proje icin gerekli olan su
miktari, tesis kapasitesi ve teknolojiden anlasilabilir. Once suyun
saglanabilirligi ve maliyeti su bilgiler ile birlikte belirlenmelidir: (a) varsa kamu
sebekelerinden elde edilebilen suyun gerekli miktan ile arz ve fiyat kogullar;
veya (b) proje tarafindan ylizeyden (6rnegin bir nehirden) veya toprak
altindan su saglanabilmesi icin gereken tesisler ve bunlarin maliyetleri. Ikinci
olarak, igmek, sogutmak ve buhar olusturmak gibi amagclar i¢in kullanilacak
suyun cesitli bélgelerdeki kalitesi degerlendirilmelidir.

4.2.2. ENERJI KAYNAKLARININ SIMDIKi VE GELECEKTEKI
DURUMU

Belirli bir alanda elekirik arzinin yetersizligi veya birim maliyetinin
yiksek olmasi bir proje veya elektrikle maden tasfiyesi gibi teknolojik bir
islem icin temel bir kisit olusturur. Kaynak bazli bir projenin yeri
degistirilemediginde, projenin kendi gli¢ kaynagini saglamasi gerekir. Glg
gereksinmesi tesis kapasitesi ile ilgili olarak tanimlanabilir ve gesitli
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bdlgelerde arz ve maliyetin incelenmesi gerekir. Ancak enerji unsurlarinin
etkisini saptamak icin alternatif bolgeler igin ayrintili veriler toplamak ve
degerlendirmek gerekebilir. Elektrik enerjisi sézkonusu oldugunda su tar
bilgiler gereksinilir: (a) saglanabilen miktar, (b) ylksek veya algak gerilim
cereyani oldugu; (c) arzin devamhhi; (d) belirli bir alan icin baglanti noktasi;
ve (e) cesitli tiketim diizeyleri igin fiyat. Kémdr, kok, akaryakit ve gaz icin
normal kosullar altinda saglanabilen miktarlar, kalite, kalorifik deger ve (kirli
maddeleri belirlemek igin) kimyasal bilesim, kaynaklar, cesitli boigelere
uzaklik, tasima olanaklari ve alternatif bblgelerde maliyet gibi bilgiler
kapsamalidir.

4.2.3. ULASIM OLANAKLARI

Tasima (demiryolu, karayolu, hava ve su Uzerinde) cesitli girdilerin tesis
yerine getirilmesi ve urlnlerin pazarlanmasi igin gereklidir. Saglanabilirlik ve
maliyet, 6nerilen bdlgeye gelen tim girdiler icin ve tesisten ¢ikan tim
Urtnlere gore aynntilandinimall ve bdylelikle cesitli alternatif bdlgelerin
kiyaslanmasi saglanmalidir. Gereken ayrinti, gereksinilen tagimanin niteligi
ve uzunlugu ile belirlenir.

Deniz tasimaciligi igin limanin derinligi, ving kapasitesi, limani
kullanabilen gemilerin blytkitgd ile liman depolama olanakliari ve maliyetleri
gibi liman olanaklarinin ayrintili bilgileri gereklidir. Kapsamli karayolu
tasimaciligi icin tasima maliyetinin yanisira, yol ve koprilerin genigligini
tanimlamak, kdprilerin toleransi ve tasima kapasitesini, yolun sinifini,
projeye yiiklenebilen bakim sorumiuluklarini belirlemek zorunlu olabilir.
Kapsamli demiryolu tagimactligi igin cer malzemesinin kapasitesi, yikleme
ve bosaltma olanaklari, depolama olanaklan ve mevsimsel veya diger olasi
darbogazlar ve baglica hareket noktalar ile tesis yerleri arasindaki demiryolu
tagimaciliginin maliyetleri saptanmalidir. Akarsu tagimaciligr gegerli
oldugunda ise nehir ve kanallarin geniglik ve derinlikleri kullanilabilen mavna
ve diger teknelerin kapasiteleri ile ilgili bagka unsurlar irdelenmelidir. Her
durum igin, diger unsurlarin yanisira, olasi tagima maliyeti hesaplanmaldir.

4.2.4. ISGUCU KAYNAKLARI

isglicti kaynaklart miktar, kalite ve iicret acisindan ele alinmalidir.
Alternatif bolgeleri belirlerken, kalifiye ve yan kalifiye is¢ilerin
saglanabilirligini ve gereken beceri tirlinii gézoniine almak gerekir. Cesitli
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nitelikteki iscilere olan gereksinmeler konut, toplumsal refah ve eglence
olanaklan da icerilmek izere genel yasam kosullari ile birlikte irdelenmelidir.
Bolgenin iggilik tarihi, varolan herhangi bir 6zel is¢i yasasi, kogullar ve genel
tutum ile birlikte tanimlanmalidir.

Birgok biiylik projelerde tesisin kurulugu sirasinda veya tesis igi, egitim
programlarn diizenlenmektedir.

4.2.5. [KLIM KOSULLARI

Iklim &nemli bir bélge unsuru olabilir. Nemi azaltma, klima, sogutma
veya 6zel drenaj gibi unsurlarin proje giderleri tizerindeki dogrudan etkilerinin
yanisira, cevresel etkiler de 6nemli olabilir. Cesitli bélgeler igin is1, yagmur,
sel, toz, duman, deprem sikligi ve benzeri unsurlara iligkin bilgiler
toplanmalidir.

4.2.6. VERGILER VE YASAL KURALLAR

Kamu politikast belirli alan ve bélgelerde endistriyle biytimeyi kisitlama
seklinde olmasa dahi, bu tur politikalarn bir parcasi olabilen ¢esitli imtiyaz ve
tegviklerin yeterince gézetilebilmesi igin yerel politikalarla ilgili bilgileri
edinmek zorunludur. Baz tlkelerde, spesifik cografi bdlumler belirlenmis ve
bu bélimler icin degisen mali tesvik dnlemleri dizenlenmistir. Bazi
gelismekte olan llkelerde, belirli bdlge veya alanlarda kurulmus olan
endustrilere dogrudan para yardimi yapilmaktadir. Az gelismis yorelerde
yerlesmis olan endustriyel projelere mali ve diger tesviklerin verildigi, birgok
endustriyel ydnden ileri Glkede de benzer bir diizen gériilmektedir. Onerilen
bir projenin ekonomikligi Gizerinde bu tir tesviklerin etkilerinin ne olacag:
irdelenmelidir. Buylk ve orta projeler igin bu tir tegvikler projenin
ekonomikligini kritik dlizeyde etkilemeyebilir; ancak, yerel kogullar tarafindan
etkilenmeyen birey projeler icin cok daha blyik 6nem tastyabilirler.

Alternatif bolgelerde uygulanabilen vergi ve yasal kural ve proseddrler
tanimlanmalidir. Elektrik enerjisi saglama, bina yénetmelikleri, vergiler,
glivenlik gereksinmeleri igin iliski kurulacak ulusal veya yerel yetkililer
listelenmelidir. Yeni endustriler icin saglanabilen tesvik ve imtiyazlarin
yanisira kurumlar ve gelir vergileri, tretim, satis veya tuketim vergileri,
satinalma vergileri ile diger ulusal veya yerel vergiler arastiriimalidir. Bu
vergiler bolgelere gore blyik oranda degigebilir ve bazen 6nemli bdlge
belirleyicileri olabilirler. Ayrica projenin uymasi gereken bina ve diger ilgili
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mevzuatin listelenmesinde de yarar vardir.
4.2.7. DIGER FAKTORLER

COp bosgaltma kritik bir unsur olabilir. Birgok endustriyel tesis dnemli
sonuglar yaratabilen artik ve zararli maddeler (emisyonlar) ¢ikarmaktadirlar.
Zararll maddeler : (a) Genellikle konsantrasyonlarini giivenli oranlara
indirmek icin igleme tabi tutulan gaz seklinde (duman, is, vs.,) ; (b) 6zel
donanimlarin yardimi ile hog gérilebilir bir dizeye indirilen fiziksel sekilde
(gurdlta, 1s1, titregim gibi) veya (c) uzak mesafelere pompa ve kanallar yolu ile
bosaltilan; depo veya tepecikierde biriktirilen; yakilan veya bosaltma icin
islem gbren sivi veya katt maddeler halindedir.

Zararl, nahog ve hatta tehlikeli olan bazi artiklann ézel islem gérmeleri
gerekir. Bolge etid, artiklarin kapsamini ve alternatif bolgelerde olasi
bosaltma yollarini belirlemelidir. Bu amagla, isleme ve bogaltmanin spesifik
adim ve diizeylerini belirleyen tim artik isleme kurallarini g6zéniine almak
zorunlu olabilir. Bu durumda, isleme, pompalama tesisleri ve boru hatlarni
veya artik yataklarini olugturma ve muhafaza etme maliyetlerini
degerlendirmek gerekir. Projeden yapilan artik bogaltiminin ¢evre izerindeki
olasi etkisini belirlemek icin iklimsel ve cevresel veriler derlenmelidir. Ozellikle
atmosfere bogaltilan artik maddeler ve nehir ve denizlere dékdilen sivilar igin
bu uygulama gereklidir.

Bazi projeler icin gesitli bélgelerde ingaatlar, makina kurma veya
tesislerin enstelasyon ve bakimi igin gerekli olanaklarin da digtinilimesi
gerekebilir. Bu ise miiteahhitlerin ve yap! malzemelerinin kalite ve
saglanabilirligine baghdir. Bu tir olanaklar bolgeyi belirleyici olmamakia
birlikte, proje maliyetlerini etkileyebilirler ve bu yénden ele alinmalidirlar.

4.3. YER VE ARAZ| SECIMI

Bolgenin belirlenmesinden sonra sehir, kasaba ve daha kugik
toplumsal cevrelerin 6zellikleri tespit edilerek incelenir. Daha sonra aday
yerlerde bulunan projenin kuruimasina elverigli araziler arasindan cesitli
faktorler g6zénline alinarak degerleme yapilir ve en uygunu segilir. Yer ve
arazi secimindeki faktorler gesitlilik ve aralarindaki iligkiler bakimindan boéige
segimindekilere oranla gok daha karmagiktir. Ozellikle maliyet, personel ve
yerel yapiya iligkin faktérlerin goklugu, 6lgme gicligu ve belirsizligi 6nem
tasir.
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Yer seg¢iminde; planlanan gelismeler gézéniine alinarak gelecek
hakkinda tahminler yapildiktan sonra, bélge secimindeki kriterler
tanimlanmalidir. Daha sonra segilen kriterlere dayanarak yer segimi igin
gerekli bilgiler toplanmalt ve kalitatif kantitatif ydntemlerle kargilagtirmalar
yapiimahdir.

Arazi secimindeki kriterler daha ¢ok teknik diizeydedir. Boige
secimindeki faktorlerle ayni adi tagiyanlar da mikro diizeyde bulunurlar. Bu
faktérlerin belli baghcalan sunlardir:

- Ulasim

- isglict temini, simdiki nifus ve gelisme trendi

- Genisleme olanaklari,

- Toplumsal yapi ve davraniglar

- Hammadde kaynaklarina yakinlik

- Enerji ve su kaynaklar

- Ulasim tesisleri ve maliyetleri

- Yagam kosullari

- Arazi, insaat, giyim, gida ve diger konulardaki fiyat seviyeleri
- Mevcut fabrikalarin yerleri ve sosyal tesisler

- Belediye hizmetleri

- Artik giderme kolayliklar

- Arazinin topografik kolayliklari

- Isci-igveren iligkiler

- Ucret diizeyleri

- Nufus yapisi, ¢alisma orani, egitim ve meslek durumlari
- Kamu tesisleri, yol, hava alani, yolcu terminalleri
- Teknik personel ve yonetici tedarik olanaklar

- Egitim ve arastirma kuruluglan

- Genglik ve spor tesisleri

- Iklim

- Vergiler

Bolge faktorlerinde oldugu gibi bunlarin sayisini da pekgok alt faktér ile
artirmak mimkiindur. Ancak bir arastirmada cok sayida faktériin ayr ayri
incelenmesi pratik degildir.

Hava sicakhgi
Bir gtin - bir yil - on yillik maksimum - minimum ve ortalama
sicakliklar
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Nemlilik
Bir gin - bir yil - on yillik maksimum - minimum ve ortalama nemililik

Gines 15191
Bir yil - on yil boyunca giinlik gunesli stire

Ruzgar
Yoénu ve gin sayisi (rizgar gild)
Yoéni ve maksimum hizi
Zarar verici rizgarlar (kasirga vs.)

Cokeltme (yagmur, kar)
Cokeltmenin slresi ve ylksekligi (maksimum - minimum ortalarna) -
bir saat - bir glin - bir  bir ay - bir yil - on yil igin
Asin durumlar (dolu firtinalari vs.)

Toz ve dumanlar
Toz rlizgarlan (sure, yén, hiz 1 m3 havadaki miktari)
Kum yiginlari
Komsu tesislerden gelen duman
Yuzeysel kaynaklardan gelen seller
Selin derinligi, slresi ve mevsimi

Depremler
Uluslararasi élgeklere gore (6rnegin Richter lgegi) siddeti
Frekansi
Yer ve Arazi
Yerin konumu
Adres (Ulke, bélge, il, sokak, numara)
Komgular (adlari, adresleri, endistri tipleri)

Yerin tanimi
Boyutlar (uzunluk, genislik)
Deniz seviyesinin lizerindeki yiiksekligi
Cografi oryantasyonu
Topografyasi
Varolan yol haklan (su, enerji hatti, yollar, vb)
Emlak fiyati
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Ulagim Olanaklari
Karayolu
Yollarin ve képriilerin genigligi
Tasima kapasitesi
Koépru altindaki toleranslar
Yol tipi (tim hava kosullarinda, kirmatagh sose, toprak yol)
Mevsim kosullarina gore yol kapanmalan
Yol agi (haritalar Gzerinde goster)

Demiryolu
Demiryolu agi (haritalar Gizerinde goster)
Ray acikhigt, profil
Vagon kapasitesi (yuk, miktar olarak)
Yiikleme ve bosaltma olanaklari
Mevsimsel kogullara gére trafik kisitlan
Depolar ve muhafaza
Tarifeler

Akarsu tagimaciligt
Kanal agi, nehirler, limanlar (haritalar (izerinde gdster)
Kanallarin ve nehirlerin geniglik ve derinligi
Gemi kapasiteleri
Yukleme ve bosaltma olanaklari
Depolar ve depolama
Naviun

Yolcu ulasim sistemleri
Otobusler, tramvaylar, vb.

Hava tasimacihigi
inig yerinin tipi (hava limani, hava pisti)
Pist uzunlugu
Depolar ve depolama
Naviun

Su Arzi
Ozellikler (spesifik kullanim belirtmeden)

Cozelti iceregi: sertlik, agindiricilik, gaziar
icinde bulunan yabanci maddeler
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Isi: ginlik, yillik maks. - min.
Basing: maksimum, minimum

Kaynaklan

Kamu kaynaklarindan: maksimum miktar, olasi baglanti yeri, varolan
agin capi ve malzemesi, basing ve fiyat

Geligtirilen 6zel kaynaklardan: yizey kaynaklar (nehirler), yeralti
kaynaklari (yeralti suyu): yeniden kazanilan akintilar,

Kapsami: pompalama testlerini de kapsayan su tablosu etiidleri, nehir
kenarinda oturanlarin haklar ve irtifak hakki, (dogal kaynaklarin korundugu
boélgelerde) ayinmiar, toplama (saglanan suyun bir seviyeye getiriimesi igin),
akintilanin kullanilabilir hale getirilmesi icin igleme tabi tutuimasi

islem yéntemi: yabanci maddelerden arindirma, erimis haldeki
yabanci maddelerden arindirma akintilar Gzerinde biyolojik islemler

Gug (Enerji) Arzi

Kamu veya 06zel tesislerden elektrik saglama
Saglanabilen gug (KVA)
Voltaj (V) (yiksek, alcak)
Baglanti noktas: (kurulus yerine uzakhk)
Fiyat (tarife)

Akaryakit, gaz yagi
Saglanabilen miktar
Kalite (KJ/kg)
Kaynak (Dondurma istasyonu, rafineri, vb.)
Kurulus yerine uzaklik, tasima olanaklari
Fiyat

Kémdr, kok, gaz
Miktar
Katile (KJ/kg)
Kaynak
Fiyat

Buhar
Miktar
Basing
Baglanti noktasi (tesis yerine baglanti)
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Fiyat
Haberlegsme sistemleri
Telefon : sistem (el ile galistirilan-otomatik), kapasite, baglanti
noktasi, tarife
Teleks
Telsiz

Cop Bosaltma

Bosaltma yeri
Tip, yer, erisme, bosaltma Ucreti, kamu tagimasi

Kanalizasyon sistemi
Tip (yagmursuyu, kansik), agdaki borularin capi ve malzemesi,
baglanti noktasi, Ucreti

Lagim suyu isleme tesisi
Tipi, yeri, fiyati

insangiicii

Personel
Saglanabilen egitim diizeyi ve tipi, maaglar

isci
Beceri tipi ve diizeyi, saglanabilirlik, Gcretler, imtiyazlar, bordro
vergileri, ise alma vergileri, seyahat glnieri, vb.
Isci tarincesi ve yetkiler, isci yasalari ve endistriyel iligkiler

Vergiler ve Yasal Kurallar
Yetkililer (yerel, bélgesel, ulusal)

Vergi Kurallan
Vergiler, giimrikler, amortisman oranlari, vb.

Yasal Kurallar
Yapi mevzuati, kisitlamalar, giivenlik kurallari, tazminat yasalari,
standartlar
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Sigortalar
Yangin, kaza, yukumluluk, sel ve firtina zarari
Kurululug yerinde saglik tesisi saglama yakimlGlagu

ingaat, Montaj ve Bakim Olanaklar:

Miteahhitler

ingaat, elektrik, makina, vs.

Firma, adres, kapasite, beceri dlizeyi
Yapi malzemeleri

Saglanabilirlik, kalite, kaynak, fiyat

Yagam Kosullari
Konut
Besin
Eglence
Okul
Tapinma yerleri
Aligveris olanaklar
Saglik tesisleri



BOLUM 5. MUHENDISLIK VE TEKNOLOJI
5.1. URETIM PROGRAMI VE FABRIKA KAPASITESI
5.1.1. URETIM PROGRAMININ BELIRLENMESI

Uretim planlaninda éncelikle ele alinan konular ve pazarin ihtiyaci (talep)
ve amaglanan pazar stratejileridir. Muhendislik ve teknoloji se¢imi de buna
dayanir.

Uretim programinin belirlenmesinden énce, hammadde ve yardimci
madde (enerji, yakit ve su dahil) etudlerinin ¢esitleri, miktarlari, kaynaklari,
temin sekilleri, fiyatlari, tercih sebepleri, yillik ihtiyag miktarlari, temini
bakimindan guvenirlik derecesi agilarindan incelenmesi gerekir. Ayrica
laboratuar ve pilot testler ve diger 6n arastirmalarin yapilmasi gerekir.

Uretim programi ve fabrika kapasitesi belirlenirken énemli noktalardan
biri de kullanilacak olan teknolojidir.[5]

Bir Uretim planinin hazirlamasinda uyulmasi gereken prensipler; uygun
planlama periyodunun segimi, uygun mamul gruplarinin olusturulmasi ve
kisitlayici faktorlerin hesaba katilmasi seklinde ifade edilebilir. Bu prensiplere
gore hazirlanacak bir Gretim plani, belirli zaman araliklarindaki tiretim
miktarlarini, Gretimin plana uygun yGrimesini kontrol edecek arag ve
yontemleri ve tim fabrikay! kapsayan is yiki dagitim diizenini belirleyen bir
arac olacaktir.[6]

5.1.2. FABRIKA KAPASITESININ BELIRLENMESI

Kapasite genel olarak "bir igletmenin elindeki Gretim faktdrlerini en iyi
sekilde kullanarak belli bir zaman biriminde yapabilecegi tretim miktar"
olarak tanimlanabilir. Bu tanima gére bir igletmenin kapasitesini belirleyen
faktorler; girdilerin nitelik ve nicelikleri ile Gretim metodu olmaktadir. Kapasite
segimini etkileyen faktorler;
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i) Talep ve Teknoloji

Talep dizeyi ve gelismesi kapasite sec¢imini etkileyen en énemli
konudur. Talep seviyesi secilecek kapasitenin blyikligina sinirlayabilecegi
gibi blyuk kapasitenin segimine de yol agabilir. Buglnki talep hacminin
ktctk olmasina karstlik, yillik artis hizinin yiksek olmasi halinde biiylk
kapasite se¢imine gidilebilir. Talep tahminlerinin mimkiin oldugu kadar dogru
yapilmasi ve sirekli yenilenmesi gereklidir.

Bazi Gretim kollarinda ise segilecek teknolojilerin sayisi az olabilir. Belirli
bir mamulun dretiminde belirli teknolojinin varligr ancak bu teknolojilerin
gerektirdigi kapasitelerin secimine yol agabilir.

iiy Finansman Olanaklari

Bu konuda 6nemili olan, gerek firma bazinda gerekse Ulke bazinda
yeterli yatinm giiciine sahip olunup olunmadigidir. Alternatif yatinm imkanlari,
daha ¢ok sermaye sahibi ya da kredi bulma konusunda pazar guctline sahip
biiylk isletmelere aciktir. Hem firma, hem Ulke agisindan mevcut sermaye
kaynaklarinin asgari bayuklikteki bir tesisin kurulmasi icin gerekli finansmani
saglayamamasi halinde proje daha baslangigta birakilacaktir.

Mali olanaksizliklarin varoldugu durumlarda kapasitenin kademeli
olarak geligtiriimesi stz konusu olabilir. Ancak bu da makina ve teghizatin
béllinmezligine baghdir. Butin teknolojilerde bu esneklik olmayabilir ve bu
yola gidilmesi kurulus siresini geciktirerek kaynak israfi dogurabilir.

iijHammadde ve Nitelikli isglicii

Hammadde temininde énemli nokta hammaddenin ithalat ile veya yurt
icinden saglanabilirligine karar verilmelidir. Belirli bir Gretimin
gerceklestiriimesinin ithalata konu olan hammadde veya yari mamulllere
ihtiyag oldugu hallerde déviz darbogazi bunlarin zamaninda veya yeterli
Olctde ithaline imkan vermeyebilir.

Hammaddenin yurt icinden saglanmasi halinde ulastirma imkanlarn ile
hammadde temin ve tiiketim yerlerinin cografi dagiimidir. Hammadde ve
tiketim merkezlerinin birbirlerinden uzak yerlerde olup, ulagtirma
imkanlarinin da sinirli ve pahal oldugu hallerde tek bir tesisin blylk kapasite
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ile kurulmasi yerine, kiigik kapasitelerle degisik bolgelerde fabrikalarin
kurulmasi dogru olabilir.

Bundan bagka blylk kapasite ve ileri teknoloji ile kurulmusg bir tesisi iyi
bir sekilde yénetecek idarecilerin bulunabilmesi ve ileri teknoloji de
calisabilecek is¢gilerin saglanabilme olanaklari da incelenmelidir.[7]

5.2. TEKNOLOJI SECIMI

Fizibilite etudi belirli bir proje icin gereken teknolojiyi tanimiamali,
teknolojik segenekleri degerlendirmeli ve proje bdlumlerinin en iyi bilegimi igin
en uygun teknolojiyi segmelidir. Gerektiginde teknoloji lisans anlagmalarinin
yasal yonleri de icerilerek teknoloji saglanmasinin gesitli sonuglarn
degerlendiriimelidir. Teknolojik lisans anlagsmasi yapilacaksa, secilen teknoloji
ile birlikte saglanacak 6zel muhendislik ve teknik hizmetler ayrica belirlenmeli
ve teknoloji paketinden ayrilmali, bu tar hizmetleri verecek kuruluslar
saptanmalidir. Bdylece, teknoloji se¢cimi ve saglanmasi ile arag¢ gere¢ secimi
birbirine uyar; ve bu ylizden donanim secimi segilen tretim teknikleriyle
yakindan iligkilidir.

Son yillarda teknolojik se¢im kavramlari Uzerine ¢ok sey yazilmistir. Bu
calismalarin gogu sermaye yogunluguna karsin bir projede emek yogunluk
oraninin byutkligine énemle egilmektedir. Gelismekte olan lkelerin
cogunda nisbeten ucuz emek mevcutken emek - yogunluk yéni hem tim
istihdam amaglan hem de kurulug diizeyinde sermaye ikamesi ile elde
edilecek maliyet géstergesi agisindan édnemlidir. Emek ve sermaye faktor
fiyatlari ile, ikisinden birinde blyiik degismelerin olma belirtisi arasindaki
iliski, Gretim teknikleri segimi ve Uretim iglemlerinin ¢esitli dizeylerindeki
makinelesme derecesiyle yansitilmalidir. Ancak, teknoloji secimi projedeki
cesitli faktér kaynaklarinin birlegimine dayandinimak zorunda oldugundan, bu
yon tek basina disinilmemelidir.

5.2.1. PAZAR

Bircok endustriyel altsektdrde, Grlinler daha mikemmellestikce,
teknoloji pazari oligopol olmaya yénelerek bozulur. Géreli olarak basit tiketim
mallari imalatinda kullanilabilecek gesitli alternatif Gretim teknikleri
bulunmakta ise de, daha Ust dlizeydeki mallarin tretimi igin gereken
teknolojik secenekler azdir. Petrokimya ve elektronik gibi sektorlerin daha
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dinamik teknolojik dallarinda, teknoloji pazari evrensel diizeyde bile oldukga
sinirhdir. Ancak birgok endistri projeleri icin ve gelismekte olan ulkelerin
ilgisini geken Uretimler igin oldukga gok teknolojik segenek vardir ve bunlarnn
belirlenmesi gerekir.

5.2.2. ISTENEN TEKNOLOJININ NITELIGI

ilk olarak, belirli bir proje icin gerekli teknoloji tanimlanmalidir. Uretim
teknikleri gesitli bigcimler alabilir ve proses teknolojisi ya da imalat tekniklerine
iliskin, tumayle ya da kismen patentli ya da patentsiz olabilir. Teknoloji
patentli degilse, bile know-how alinmalidir. Patentsiz know-how'lar, oldukga
basit Giretim tekniklerinden, sadece birkag isletmenin sahip olabildigi
karmasik proses know-how'ina kadar degisebilir. Teknoloji satin almanin
kaynagi buyuik élcude buradaki tekniklerin niteligi ve karmagsikliina baghdir.
Bu teknikler, seker ya da ¢gimento fabrikasinda oldugu gibi, belirli arag, gereg
toplulugunun islemesiyle dogrudan iligkiliyse, know-how'in genellikle
donanim alim paketinin icinde olmasi gerekir. Béyle durumlarda ayrica
teknoloji satin alinmasi gerekmemeli, salt personeli tesis donaniminin
isletiimesi, kullanim! ve bakiminda egitme sorunu olmalidir. Teknoloji
alinmasi, imalat teknolojisinin, arag-gere¢ satin alimindan bagimsiz oldugu
Grtnlerde gergek 6nem kazanir. Bir mal, ya da mallarn imal etmek i¢in gerekli
deneyim ve yetenekleri iceren patentsiz know-how elde edilmesi az gelismis
Ulkelerdeki kuruluglarin teknoloji aliminda gogu kez sectikleri yoldur.
Doékimhane projesi olsun, dayanikli tiketim mallari imalati olsun ya da cesitli
ara mamuller olsun, imalat veya Gretim know-how'i buna sahip olanlardan bir
sekilde saglanmalidir.

5.2.3. TEKNOLOJININ SECIMINDE KARSILASILAN PROBLEMLER VE
GOZETILMESI GEREKEN UNSURLAR

Fizibilite etudinde tesis i¢in en iyi teknolojiyi saptamak amaciyla
alternatif teknikler degerlendiriimelidir. Bu degerlendirme tesis kapasitesine
bagl olmali ve baglangi¢ asamasinin, lretime hazirlik ve bekleme dénemine
iliskin sayisal degerlendirme, mamul kalitesi ve pazarlamaya iligkin niteliksel
deg@erlendirme olmalidir. Sonra gesitli segeneklerin sermaye yatirimi ve
Gretim maliyetlerine etkileri bir ddnem iginde degerlendirilmelidir. Ancak,
yukarida belirtilen temel kriterlerden bagka, teknolojinin timuyle kanitlanmig
ve tercihan, teknolojiyi veren kurulugta imalat isleminde kullaniimig olmasi
gerekmektedir. Yeni, kanitlanmamig, deneme dizeyindeki teknolojiler uygun
gorilmemeli, modasi gegmis teknolojiden de kaginiimali ve daha gelismis
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teknolojik egilimler ve teknik olanaklar arastinimalidir.

Teknoloji segimi bir projede mevcut temel girdiler ile kisa ve uzun
dénemde yeterli bir miktardaki faktér kaynaklarina iliskin olmak zorundadir.
Bazi durumlarda hammaddeler kullanilacak teknolojiyi tayin eder. Bazi
hammaddelerin yoklugu ya da kithgi teknolojik bir sinirlama olabilir. Yerli
hammadde ve girdilere dayanan teknolojik bir proses, temel girdilerin belirsiz
bir stire iginde ithal edilmesini gerektiren bir digerine, 6zellikle bu tar
maddelerin Ulkeye girigini etkileyen déviz sinirlamalar varsa, tercih edilir.
Genis politika etkileri digsinda, hammadde ve girdi kaynaklari yerli oldugunda
daha guvencelidir ve dig etkilere daha az agiktir.

Az gelismis bir Glkede giderek artan butlnlesme pratikte pek ¢ok Griin
tretimine gegisin tek yoludur.

Belirli bir teknoloji, ortaya ¢ikardigi tim Grinlerin bilesimi kapsaminda
distnlimelidir; sayet alternatif teknoloji ayni temel tGretim malzeme ve
girdisinden baslayarak daha genis bir mamul bilesimi ortaya ctkariyorsa,
toplam bilegimin satilabilir yan Grinlerini de kapsayan degeri dikkate
ahnmaldir.

Alinan teknolojinin uygun gérilen sermaye yoguniuk derecesi teknoloji
parametrelerini tayin eder. Emegin kit ya da pahali oldugu bati Avrupa
tlkelerinde, sermaye-yogun teknikler uygun ve ekonomik olabilir. Emek
fazlasi olan llkelerde emekten tasarruf edici teknikler gereksiz oranda
pahaliya malolabilir. bu durum teknolojinin tim i¢in dogru olabilir; projenin
makinelesme derecesine, ya da malzeme-kullanimi gibi belirli Gretim
islemlerine 6zgu olabilir. Sermaye ve emek acisindan segenekler fizibilite
etiidinde belirtiimeli, béylece en uygun teknik segilebilmelidir.

Belirli bir teknoloji ya da Gretim tekniginin Ulkede etkinlikle benimsenme
durumu teknoloji segimini etkileyebilir. Cok yeni bir teknolojiyi herhangi bir az
gelismis Ulkenin benimseyemeyecedi sdylenir. Ancak, bu dusgiinceyi
abartmak o Ulkeyi modasi gegmis teknoloji saglamaya zorlamak olur. Cok
dzel bir teknolojinin érnegdin, karmasik bilgi islem teknolojisinin tlkede
benimsenememe olasiligi yiksektir. Clnki kisa strede gerekli teknik
personeli bilgisayar programciligi konusunda egitmek ¢ok gugtar.

Daha sermaye yogun tekniklerin uygunluguna karar verirken, sermaye
maliyetine gok dikkat etmek gerekir. Gelismekte olan iilkkeler genellikle, sirf
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sanayilesmis Ulkeler kullandi@i i¢in sermaye-yogun teknikleri tercih etme
egilimindelerdir. Bu tiir teknolojilerin getirdigi ek sermaye maliyeti, daha az
sermaye-yogun tekniklerin emek maliyetiyle kargilagtiriimalidir. Emek,
sermaye-yogun teknolojilerin tercihi ve teknoloji seg¢imi ancak
tekno-ekonomik temellere gére saptanir; fizibilite etidiinde bunlar ciddi bir
maliyet yarar analizinden (cost-benefit) gegiriimelidir.

Kisaca 6zetlenirse,

a) Gelismis tlke teknolojileri, sermaye yogun teknikler olduklarindan
iktisaden az geligmis Ulkelerde mevcut bulunan Gretim unsurlarinin
Uretkenligini oransal boyutlarda kapsayamamaktadir ve emek yogun
ortamlara ters dismektedir.

b) Iktisaden az gelismis (ilkelerde piyasa boyutlar dar oldugundan genis
piyasalara gore olugsmusg teknolojiler, bu noktada bir tikaniklikla
kargilagmaktadir.

c) iktisaden az geligmis tlkelerde kalkinabilmek icin, uluslararasi
rekabete dayanabilme glicline kavugmak zorundadir. Oysa teknolojilerini,
surekli olarak digaridan aktarmaya yoneldikleri takdirde, diga bagimii bir hale
gelmekte ve etraflarinda goérilen geriletici dénguleri kiramamaktadiriar.

d) Iktisaden az gelismis Ulkelerde ne distan teknoloji transferlerini en
iyilerinden segcmek ve geligtirmek i¢in, ne de 6zel kosullardan
kaynaklanabilecek ve onlara ¢6ziim getirebilecek aygitlari iceren, yeterli bir
teknolojik alt yapi bulunmamaktadir.

e) Teknoloji segimi isabetli yapilmadigi ve etkin bir tarzda kullaniimadig:
hallerde, teknoloji transferinin gelisememis tlkelere buylk zararlar dahi
verebilecegi bir gergektir. Bu zararlar, sadece modas! gegmis ve etkin
olmayan tekniklere bos yere 6demelerde bulunmak veya patent (Royalties),
teknik bilgi (know-how) igin ddviz kaybi, teknik ve danisma hizmeti, sanayi
projelerinin ve donatimin maliyeti, Gretim icin ithali zorunlu olan bazi mallar
icin yapilan degisik 6demeler ve biitlin bunlarin Ust Uste artan etkileri, dis
6demelerin daha da artmasi seklinde goériiimektedir.

f) Teknoloji trasferinin maliyeti, sadece uygulandigi firma, dal veya
sektdr bakimindan degil, ekonomik ve sosyal hayatin timui bakimindan da
g6zdénine alinmali, hesaplanmalidir.
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g) Teknoloji segimi, liks tiketimin yeni mallar (ireten modelindeki dallan
yerine, mevcut iktisadi kaynaklardan daha iyi yararlanabilmeye olanak veren,
etkinligi ve verimliligi cogaltan Gretim dallarn igin yapiimalidir. Bu segim bir
yandan sabit sermaye birikimini hizlandiran bir egilim olusturacak diger
yandan tuketim bigimine kazandiracagi bir ¢esitlilik ile piyasanin da
boyutlarini genigletecektir.

h) Cevresel sorunlar yaratan modern teknolojilerin, dogay! tahrip eden
ve sayisiz darbogaz yaratan unsurlarini da daha baslangi¢ta bertaraf eden
yol ve ydntemler olugturuimalidir.[7]

5.3. TEKNOLOJI KAYNAKLARI

Teknoloji segimi ile bitlikte bu tekniklerin elde edilebilecedi alternatif
kaynaklar saptanmalidir. Patentsiz know-how lretim prosesi, nitelik ve
karmasikligina bagl olarak uzmanlardan, halen tretim yapmakta olan yerli
ya da yabanci tim igletmelere kadar farklilagabilir. Dantgman kuruluglar,
ozellikle cok ihtisaslagmig bazi Grunler ve teknikler agisindan degerli
kaynaklardir. Dokuma fabrikasi ya da dékimhanede deneyimli bir dokuma ya
da dékum ustasi know-how transferini gergeklestirmeye yeterlidir.
Muhendislik mallari sektériinde yeni projeler icin ozalit ve imalat gizimleri
biciminde dékimantasyona gereksinim oldugundan, ayni sektérde bir bagka
kurulugun yardimi gerekir. Ancak basit Girlin ve pargalar igin deneyimli
uzmanlar yeterli olabilir. Petrokimya mamulleri Gretiminde, isletme teknolojisi,
ya diger imalatgi kuruluglardan ya da danisman acentalardan saglanmak
zorundadir.

Endustriyel Mulkiyet Haklar

istenilen teknoloji patentle ya da tescilli marka ile korunuyorsa,
endustriyel milkiyet haklarni sahiplerinden satin almak gerekir. istenen
teknolojide varolan patentlerin kapsami ve siiresi iyice aragtiriimalidir. Belirli
bir ticari marka ya da ismin kullanimi pek ¢cok mamulde pazarlama agisindan
énemli olabilir; bu durum degerlendirilmelidir. Ormegin, elektrik motorlari ya
da buhar tiirbinleri imalatinda uluslararasi bir adin kullanimi tlke iginde ve
ihracatta mamul pazarlama agisindan biyiik dneme sahiptir. Ticari
markalarin kullanimi, bozulabilir mallardan dayanikh tiiketim mallarina kadar
cesitli tiketici Grlnlerin pazarlamasini etkileyebilir.
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5.3.1 TEKNOLOJI ALMA YOLLARI

Teknoloji diger kurulustan saglanacaksa, bunun yollan saptanmalidir.
Teknoloji lisans anlagmalari, teknolojinin dogrudan satin alinmasi, teknoloji
verecek kurulugsun hissedarligiyla ortaklik gibi yontemler vardir. Bu
yéntemlerin sonuglan incelenmelidir.

i) Lisans Anlagmalar

Teknolojide lisans anlagmalari gegerli ve etkin bir ticaret mekanizmasina
dontgmustdr. Lisans patentli teknolojinin kullanimi ve buna iligkin
know-how'in transfer hakkini saglar. Gelismekte olan Ulkelerde endustri proje
lisanslar endustriyel malkiyet haklarina ya da patentsiz know-how'a sahip
yabanci kuruluglardan alinabilir. Bazi gelisen ulkelerde lisans yerli
kuruluglardan da alinabilir ve bu durumda patent yoktur. Lisansin zorunlu
oldugu durumlarda sunlara dikkat edilmelidir: (a) Teknoloji paketinin
detaylandiriimasi ve (b) Bazi kritik s6zlesme maddeleri. Her ne kadar (a) ve
(b) fizibilite etidl sonrasi doneme iligkinse de, bunlarin dikkate alinmasi,
daha sonraki teknoloji lisans anlagsmasi gérismelerine ¢ok yardimcei olur.

Detaylandirma;

Teknoloji paketi bélinerek detaylandiriimalidir. Ornegin, teknolojinin
kendisi, iliskin mihendislik hizmetleri, yerli entegrasyonun dénemlere ayrimi,
ara mallarin sunumu, hatta lisans saticisi tarafindan donanim satimi. Ctnku
gelismekte olan ulkeler alicilarinin genellikle pazarlik glict zayiftir; teknoloji
saticilan ise, teknoloji paketini gereksiz 6zelliklerle doldururlar. Gerekli ve
gereksiz teknolojik 6zellikler ayr ayri degerlendiriimelidir.

Sézlesmeye iliskin Notlar;

Teknoloji lisans anlagmalarinin sézlesmeye iligkin ydnleri, teknoloji
saglamadan 6nce gbzden gegiriimesi gereken en énemli konulari icermelidir.
Yani, (a) saglanacak teknolojinin tanimi ve lisans saticisinin garantisi; (b)
teknoloji maliyeti; (c) s6zlesme siresi; (d) lisans alicilarinin ara mallar,
parcalar ve girdileri satin almasi. Saglanacak teknolojinin cok acik olarak
tanimlanmasi zorunludur. Proses teknolojisi alinacaksa, proses ve retimden
beklenen sonuglar agiklanmalidir. imalat teknikleri saglanacaksa,
dékimantasyon ve diger Gretim know-how béliimleri ayrintih anlatiimal,
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lisans saticist know-how bélumleri ayrintili anlatiimali, lisans satictsi
know-how kalitesini garantilemeli ve lisans anlagsmasi sonucu bunun tiimayle
transfer edilecedi bilinmelidir. Teknolojinin bedeli bunun bigimi ve stiresi -5 ile
10 yil arasi degisir- agiklanmalidir. Bu sire, énerilen proje agisindan, lisansla
know-how satin alanin bunlari timuyle 6grenecegi kadar uzun olmali, ancak
baska slire uzatmalanndan kaginiimalidir. Kritik ara Griin ve girdilerin
saglanacag! kaynaklar fizibilite etlidiinde belirtildiginden, bu konu da teknoloji
sézlesmesinde ele alinmali ve bu tir maddelerin lisans saticisindan gesitli
zamanlarda alimi garantilenmelidir. Bu mal ve girdiler teknoloji saticisindan
bagka bir kaynaktan alinabiliyorsa, bunlarin alimini sézlesmeye koymak ve
lisans saticisina baglamak gereksizdir.

ii) Teknoloji Satin Alimi

Bazi endlstri kollarinda teknolojinin dogrudan satin alinmasi istenir.
Boyle bir durum fizibilite ettidiinde vurgulanmalidir. Dogrudan satin aima,
teknolojik haklarin ya da know-how'in "bir defalik” alimi distnalilyorsa ve
daha bagka teknolojilerin ortaya ¢ikma olasiligr yoksa, veya lisans satin
alana surekli teknolojik destek gerekmiyorsa secilecek bir yoldur.

Lisans Sahibinin Kurulusa Ortak Olmasi

Teknoloji saticisinin sermaye ortagl olmasi, proje sahiplerinin karar
verecedi bir politika konusudur; fizibilite etidi kapsamina girmez. Fizibilite
etldinde ortaklik su kosullarda istenebilir: (a) Uzun vadeli strekli teknolojik
desteklenme, (b) Teknolojiyi saglayan kurulusun, énerileri proje tarafindan

‘doyurulabilecek ic ve dig pazarlarina girebilme olanagi, (¢) Herhangi bir
pazarda denenmemis yeni mamulleri paylagma riski, (d) Gok blyik yatinm
gerektiren projelerde kaynak agiklarini kapatma yéniinden ortakhigin
yararlari. Boyle bir degerlendirme, teknoloji saglayan kurulusun hem saticl
hem de sermaye ortadi olarak payina disecek mali ¢ikarlarn acikliga
kavusturacaktir.

Fizibilite ettdinde belirli bir teknolojinin kullanimina iligkin ayrintili
teknolojik hizmetler belirtiimeli ve bu tir hizmet veren kuruluslar
siralanmalidir. Bu hizmetler, aynintili mihendislik, tesis dizayni ve donanim
yerlesim plani; uygulama dncesi dénemdeki yardimcet hizmetler, uygulama
sirasinda denetim, uygulama sonrasi dénemde deneme, sorumiuluk verme
ve faaliyete gegisi icermelidir. Teknik hizmetlerin nitelik ve kapsami
belirlenmelidir. Bazi durumlarda, danigman bir kurulusta oldugu gibi, teknoloji
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ve mithendislik hizmetleri birlestirilirse bile, bunlarin maliyetleri ayr ayri ele
alinmali ve degerlendirilmelidir.

5.3.2. TEKNOLOJI MALIYETI

Fizibilite etidinde teknoloji ve teknik hizmetlerin maliyeti, bunlara iligkin
teknoloji se¢imi ve mithendislik ve teknik hizmetlerin maliyetinden ayn olarak
hesaplanmalidir. Burada bazi zorluklar ortaya cikabilir. Clnkd lisans saticisi
ve alicisi arasinda teknoloji ve teknik hizmetler konularinin pazarhi§: fizibilite
etlidiiniin yapilmasina baglidir. Gelismekte olan tilkelerin cogunda ise
pazarlik mekanizmasi, hikimet kuruluglarinca yapilan lisans anlagsmalarini
dizenleyici denetimin derecesine bagl olabilir. Bdyle bir durumun fizibilite
etlidiinde deg@eriendirilimesi ise, proje sahiplerinin teknoloji gérismelerine 1g1k
tutacak ve gériismelerin yapilabilecegi gergeveyi hazirlayacaktir.

Teknoloji ve bunun igin gerekli hizmetlere 6denecek karsiligin
degerlendiriimesi yapiimalidir. Eger veri bulunabiliniyorsa ayni endustri
kolunda teknoloji Gicretlerini 6mek almak gerekir. Cesitli 6ddeme segenekierine
de bakilabilinir. Ornegin toptan ddeme, devamii bir royalti orani, ya da her
ikisinin kangim gibi. Teknoloji, niteligi itibariyle lisans satan kurulusla bir siire
iliskiyi devam ettiriyorsa, strekli bir royalti payr 6demek daha dogru olur.
Endustrinin niteligi ve tesis kapasitesine gore, royalti 6demeleri satiglarin
ylzde birinden az oranlarla yuzde 3-5 arasinda degisen oranlarda édenir.
Teknik hizmetlerin gogunda uygun Ucretin degerlendiriimesi daha kolaydir.
Benzer hizmet veren kuruluglardan fiyat alinabilir; ancak ¢gok karmasik ya da
tekelci nitelikteki hizmetler boyle degildir.

Teknoloji bedelinin tahmini rakkamsal olarak yapilabilir. Patent ve
markalarda ézel hak ve ayricaliklar icin yapilan toptan 6demeler sermayeye
cevrilebilir, Glkede gecerli kurallara gére amortisman ayrilabilir. Sabit sermaye
aktifleriyle btunlestirilebilir. Patentsiz know-how i¢in de ayni durum
gecerlidir. Royalti 6demeleri ise genellikle sermayeye gevrilemez ve Uretim
harcamalari arasina katilir.

5.4. DONANIM SEGCIiMi

Donanim secimi ile teknoloji segimi birbirine baghdir. Cimento tesisi gibi
bazi projelerde Uretim ve igletme teknolojisi, donanim satig paketinin bir
parcasidir. Teknoloji alimi igin ayri dizenlemeler gerekmez. Ancak,
teknolojinin bagimsiz olarak alinmasi gereken durumlarda, donanim segimi
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teknolojinin saptanmasindan sonra olmalidir, ¢linki her ikisi de birbiriyle
yakindan ilgilidir. Makina ve donanim gereksinmeleri fizibilite etiidiinde tesis
kapasitesi ve segilen Uretim teknolojisi temeline dayanarak belirlenmelidir.

Fizibilite etidl agamasinda donanim secimi, belirli bir Gretim teknigi ve
kapasitesi igin gerekli en iyi makina ve donanim grubunu tanimlamak
amaciyla yapilr. Proje tirine gére bu se¢imin vurguladiklar degisir. Prosese
yonelik sanayilerin gogunda makinalar ya da makina gruplarn cesitli proses
asamalari icin tanimlanmalidir ki-tim asamalar birbirleriyle butiinlegsin.
Bdylece tim projelerde donanim kapasite siniflandirmasi her proses
asamasi icin belirlenir ve kendisini izleyen Uretim asamasindaki kapasite ve
makina gereksinimleriyle bagdastinilir. Makina ve donanim gereksinimleri
prosesin her asamasinda kapasite gereksinimleri ile dogrudan iligkili
olmalidir. imalat sanayiinde donanim segimi alani cok genistir; cesitli
makinalar ayni gorevleri degisen hassaslikla yaparlar. Dizel motorlar ya da
bazi kompresoérlerin imalatinda gerekli olan karmasik tezgahlar degigik
bicimlerde olabilir. Yatirnm agisindan donanim maliyeti ¢esitli makina
fonksiyonlari ve prosesleriyle tutarli olmak kosuluyla en alt dlizeyde tutulur.
Ornegin, makina yapan ve kurulus icin gerekli donanim saptanirken sunlari
tanimlamak zorunludur: Belirli bir stirede beklenen tretim hacmi igin gerekli
cesitli makina islemleri ve benzer islemler, her islemde harcanacak
makina-saatlerinin ayrintilarina béllinmesi, her fonksiyonu yerine getirecek
Ozel tezgahlarin se¢imi ve bu dénemde cegitli Gretim dlizeyleri igin gereken
makina sayisl. ~

Fizibilite Etiidiiniin Diger Bélimleriyle iligki

Donanim gereksiniminin belirlenmesi, etldiin diger bélimleriyle
baglantih olmaldir. Bu bélimlerin gogu kurulus kapasitesi ve teknolojik
proseslerin belirtiilmesini kapsarsa da, diger bazi boliimlerde, hatta belirli bir
teknoloji ve tesis kapasitesi sinirlarinda donanim sec¢imi ¢ok genis olabilir ve
6nem kazanir. Bazi durumlarda, érnegin, biiyik bir elektrik firini igin gerekli
enerjinin saglanabilirligi ya da agir donanim sisteminin tlkenin uzak bir
késesindeki kurulus yerine tasinmasi gibi alt yapi kisitlamalarn olabilir. Bazi
durumlarda ise, sayisal kontrollu tezgahlar gibi gok geligmis donanim
sistemleri, egitime ayriimasi gereken sire ylziinden, baglangi¢ tretim
asamalarinda uygun olmayabilir. Cok gelismis donanim ithal edilecekse
toplam yatirnim tutarn kisittamalari veya doéviz eksikligi yiiziinden bunlarin
kullanimindan vazgegilebilir, ya da kullanim ertelenebilir. Donanim bakim
gereksinmeleri ve bakim hizmetinin varligi da énemli bir unsurdur. Ithalat
denetimi gibi hikiimet politikalan bazi donanim birimlerinin ithalini
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kisitlayabilir; donanim segimini varolan yerli yapimlara gore diizenlemek
durumunda kalinir.

Donanim kategorileri gunladir;
i) Uretim Donanimi

Tesis makina ve donanim listesi, bagka bir amaca hizmet etmeyen
makinalarla ayrilmaz bitinlGgu saglayan sabit ve hareket edebilir, tim
uretim, proses kontrol ve ilgili hizmet makina ve donanimini igermelidir.
Donanim proje turline gére gesitli bicimlerde siniflandinilabilir, Bir
siniflandirmaya gére donanim séyle olabilir: (a) tesis (proses) makinalari, (b)
mekanik donanim; (c) elektrik donanimi; (d) aletler ve kontrol; (e) proses
iletici ve tasiyict donanim; (f) Diger tesis ve makinalar. Makinalarin kurulug ve
montajlan yapiimalidir. Bu da 6zel temeller, destek yapilari, duvarlar kirig ve
tavanlar yapimini gerektirebilir. Cesitli fonksiyonel iglemler ya da Gretim
merkezlerindeki donanim gruplari, tek tek makina ve hizmetler diizeyinde alt
gruplara aynimalidir; sonugta hazirlanan liste, Gretimin her agamasindaki
gereksinimleri -hammmaddenin fabrikaya girisinden, mamulin fabrikadan
cikisina kadar-igermelidir. Cesitli proses donanimlarindan beklenen faaliyet
dizeyi belirlenmeli ve projenin her béliminde bu notlarin sonuna eklenen
programa uygun olarak bir donanim listesi hazirlanmalidir.

Fizibilite etidll asamasinda makina ve donanim listesi ve
degerlendirmesi ne kadar tamamlanmis olursa olsun, yatinm karar sirasinda
proje parametreleri degisirse -bu segilen teknolojik prosesteki degisikligi de
kapsar- bu liste de biytk degisikliklere ugrar. Ancak, bu degigiklikler fizibilite
etlidli sonraki agamalarda ayrintilandirilir

ii) Yedek Parga ve Geregler

Gerekli yedek parca ve gereclerin tahmini fiyatlarini da belirten bir liste
hazirlanir. Burada asil donanimla birlikte alinacak pargalar ve igletme
sirasindaki eskime icin elde tutulacak parga ve aletler bulunur. Yedek parga
gereksinimi endistrinin niteligine, yedek pargalarin bulunabilirligine ve llke
icinde bunlan imal edebilme kapasitesine ve ithal olanaklarina bagimhidir.
Genellikle 3-6 aylik bir stok elde tutulur. Stoklar daha fazla olabilir, ancak, bu
durum dikkatle degerlendirilmeli, envanter ve isletme sermayesine etkisi
unutulmamabhdir.
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iii) Test ve Aragtirma Gerecleri

Teknolojik gelismeler ve buniarin adaptasyonu igin gerekli olacak
aragtirma geregleri ve kalite kontrol cihazlar dahil olmak {izere test geregleri
de unutulmamalidir.

iv) Yerli ve ithal Mali Donanim

Makina ve donanim gereksinmeleri ile yedek parca gereksinmeleri, yerli
ya da ithal olarak ikiye ayrilir. ithal mali donanim maliyet tahminleri CIF
(maliyet, sigorta, tagima) bazinda, karaya ¢ikma, i¢ tagima, sigorta vs. ile
kurulug yerine getirilecek sekilde yapilir. Yerli donanim, tagima ve diger
giderleri ile kurulug yerine teslim bazinda olmalidir. Donanim yerlestirme
giderlerinin, 6zellikle bu bagimsiz bir islemse, tahmini yapiimalidir. Diger
durumlarda montaj giderleri, maliyet tahmininde ayri olarak belirtilmelidir.
Donanim montaj giderleri yizde 1-2 gibi dugik bir orandan, ytzde 5-15 gibi
ylksek bir orana kadar, ya da daha fazla oimak tzere degigebilir. Bu,
donanimin niteligi ve gereken yerlestirme ve montaj bicimine gére degisir.
Gerekirse fiyat artiglan icin fon ayrilmalidir. Makine teslimi 18 aydan fazlaysa
fiyat artiglari olacaktir.

Gelismekte olan llkelerde, ulke iginde yapilabilen makina-donanim
fiyati codu kez ithal edilenden fazladir. Ozellikle siki ithalat denetimi
gecerliyse durum bdyledir. Yatirim maliyeti hesaplanirken bunu gézéniine
almalidir. Yerli donanim teslim slresi de, benzer ithal mali donanimdan ¢ok
farklidir. Proje zamanlama galismalarinda bu konu dikkate alinmalidir.

5.5. INSAAT MUHENDISLIGI CALISMALARI

ingaat igleri ve yaplilari igin hazirlanacak maliyet tahminlerinde kurulug
yeri, buradaki kosullar, secilen teknoloji ve donanim dikkate alinmalidir.

Binalar

- Fabrika ya da proses binalar

- Bakim binalari, garajlar, kafeterya, arastirma ve kontrol laboratuvar,
saglik merkezi vs. gibi yardimei binalar

- Hammadde, yan bitmis veya tamamlanmis maddeler, yedek parca,
geregler icin depo ve ardiyeler.

- Idare binalar

- Personel hizmet binalan
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- Konutlar vs.

Disar ingaat igleri

Kullanilacak yapt malzemesinin niteligi ve is¢ilik diizeyi belilenmelidir.
Bu iki unsur yatinm maliyetinin hesaplanmasinda gereklidir. Gelismekte olan
Olkede olmayan malzemeler uzun mesafeler katederek ingaat alanina
taginmak zorundadir. Tagima sirasinda olabilecek zarar ziyan riskinin artisina
ek olarak ¢ok ylUksek tasima Ucretleri proje karliligini etkiler. Ayrica yerli
isciligin bazi yapi malzemelerini islemedeki deneyimsizligi ingaatin kalitesini
dasurebilir. Yapim sonrasi dénemde bakim isleminin cogu yerli isgiler
tarafindan yapilacagindan bu konuya 6zellikle dikkat edilmelidir.

Cizim ve spesifikasyonlara dayanilarak miktar arastirmasi yapilacaktir.
Arastinlacak miktarlar maliyet tahminlerinde kullanilan fiyatiara uymaldir.

Bina ve ingaat islerindeki maliyet tahminleri birim ve/veya maliyet
parametrelerine dayandinimalidir -inga edilmis alanin metrekaresi ya da bina
hacminin metrekipine iligkin- degerler ayni ya da benzer ingaatlarda izlenen
degerlerden veya muteahhitlerin tahminlerinden elde edilebilir.

Bazi sabit donanimin -6rnegin, su tesisati, kalorifer, elektrik kablolart,
her gesit borularin- maliyet hesaplanmasina ¢gogu tlkede 6zel bir dikkat
harcanmalidir, gegerli amortisman politikasi bunu gerektirir. Blro, idare ve
konut binalarinda bu tir sabit donanim binanin ayrilmaz pargasi sayilir;
bunlara bina ile ayni amortisman orani uygulanir. Fabrika binalari, hizmet
binalari, depo ve ardiyelerdeki sabit donanim ise, donanim, yardimci
donanim, ya da hizmet donanimi altinda siralanir ve degisik amortisman
oranlari uygulanir.



BOLUM 6. INSANGUCU KAYNAKLARI VE ORGANIZASYON YAPIS|
6.1. INSANGUCU KATEGORILERI VE FONKSIYONLARI

insangticti tahminleri iki temel gereksinimi yerine getirir: (a) insangtict
maliyetlerinin tahmini igin ayrintili gérevlendirme tablosu Uretim giderlerinin
bir b&limiini olugturur (b) gereken personel ile proje bélgesinde
bulunabilecek insanglcinin yapisi karsilastinimig olur. Bu karsilastirma
egitim gereksinimlerinin saptanmasini kolaylastirir.

6.1.1. DENETICI VE YONETICI ELEMANLAR

Gelismekte olan Ulkelerde yeterince deneyime sahip denetim
personelinin eksikligi proje uygulamasinda ciddi bir darbogaz olusturur. Bu
kategoride insangtict planlamast gereksinimlerin ortaya ¢ikisindan ¢ok énce
yapiimalidir. Fizibilite etidiinde gereksinimler her vardiya igin belirlenmeli,
gereken nitelik ve deneyimler aciklanmalidir. Deneyimli personelin,
gogunlukla gorildigu gibi eksikligi istihdam igleminin iyi zamanlanmasini,
olasi eleman kaynaklarinin ve gereken egitim programlar niteliginin
belirtiimesini zorunlu kilar. Denetim personeli icin gerekli kogullar yoneticiler
icin de gegerlidir; ¢linkl nitelikli ve deneyimli yéneticiler bagarili proje
uygulamasi ve igletmeciliginin temel 6n sartini olugtururlar. Yénetici personel
gereksinimi fizibilite etGdtinde tanimlanmali ve proje yetkilileri bunlan ¢ok
onceden ise almalidir. Pek ¢cok projede kilit noktalarindaki Gist kademe
yoneticileri proje ile Uretim éncesi dénemde hatta baglangigta proje
formilasyonu ve fizibilite etidii agamasinda devreye girmelidirler. Tesiste
tum gorevieri Gstlenecek nitelikte yoneticilerin saptanmasi ¢cok énemlidir.

Eger proje iyi bir yénetim yapisina sahipse, ya da érnegin anahtar
teslimi-bdazinda verilecekse, finansman hatta uygulama gogu kez zor degildir.
lyi bir performans géstermeyen projelerin cogu kétii ydnetimden zarar
gérmiglerdir. Yeni bir proje veya varolan projede biylk tevsi isleri
onaylamadan &nce yobnetici kadrosunun kaynak ve maliyeti saptanmalidir.
Proje igletme dénemine gegtikten sonra sorunlara ¢are bulucu karar alma
yénteminin maliyeti gok yiksektir.
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6.1.2. KALIFIYE VE KALIFIYE OLMAYAN ELEMANLAR

iscilik gereksinimierini degerlendirirken gokca gbzlenen yanilgi, geligmis
tilkelerde gegerli isgilik normlarini benimsemektir. Ozellikle makina ¢aligsma
saati ve benzeri normlarin sanayilesmis Ulkelerde gelismekte olan tlkelere
oranla yiksek oldugu sermaye mallan sektériinde bu olgu gecerlidir.
Geligmekte olan llkelerdeki beceri ve deneyim yetersizligini performans ve
verimliligi, 6zellikle Gretime gecilen baglangi¢ dénemlerinde kuskusuz
azaltacaktir. Beceri ve deneyimlerdeki agikligin bir kismi yaygin egitim
programlaryla kapanabilir; ancak Uretimin baglangi¢ yillarinda insangtci
gereksinimleri dogru degerlendirilmelidir. Bu standartlar yerlestirmek kolay
olmayabilir, 6nerilen projenin bagli oldugu llke ve buradaki benzer sanayii
faaliyetlerindeki deneyimleri drnek almak gerekir.

6.1.3. YABANCI UZMANLAR

Teknik, idari ve ticari diizeyde yonetici becerilerinin yoklugu ya da
yetersizligine, saglam bir istihdam politikasi ve yaygin egitim programlanyla
karsi koyulabilir.

Fizibilite ettdu kilit noktalardaki yonetici personelde aranan nitelik ve
deneyimleri belilemelidir. Cogu kez temel egitim niteligi olan personel
bulunabilir deneyim eksikleri retim dncesi ddnemde yapilacak ciddi egitim
programlariyla kapatilabilir. Bu egitim gogu kez teknoloji paketinin bir
parcasidir ve yabanci ulkelerde diizenlenir.

Yerli yoneticilerin deneyim eksiklikleri, yabanci personel istihdamiyla
kapatiimaya g¢ahsilir; ya tlkeleri diginda yasayan sbzlesmeli personel
caligtinhr, ya da yabanci sirketlerle isletmecilik anlagmalari yapihr. Bu pahali
bir yontemdir. Uzun zaman alir ve yerli ydnetim becerilerini geligtirmek
amacina hizmet etmez.

insangiicl planlamasinda uygun yerli becerilerin varligi degerlendirilir;
yabanci uzmanlara gerek duyuluyorsa bunun siresi ve kogullan
belirtiimelidir. Olabilecek en kisa stre segilmeli ve uygun yerli is uzmanlar
secip editme ve giderek bu sorumlulugu tstlenme kosulu ortaya strtimelidir.
Sanayi yonetimi bilgilerini gelismekte olan ulkelere aktarma igin yéntemler
dizenlemek ¢ok dnemlidir; bu olgu teknoloji transferiyle paralel giden bir
olgudur.
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6.2. SOSYO-EKONOMIK VE KULTUREL GEVRE

insangiicii kaynaklarn sadece teknik-ekonomik ve finansal faktérlere
bagli degildir, ayrica projenin gergeklestirilecegi yére ve llkenin
sosyo-ekonomik ve sosyal kogullarina baglidir.

6.2.1. KANUNLAR VE ISCI ANLASMALARI

isci anlagmalari, kanunlar veya ig¢i sendikasi kontratlari veya genelde
yaygin olan érnekler ile belirlenir. Is¢i kadinlar belli 6zel kosullara,
geleneklere ve politikalara sahip olabilir. Ulusal tatilier, vardiya ¢aligmasi,
calisma saatleri ve yillik, hastalik ve egitim izinleri, yillik ¢alisma giin ve
saatlerin efektif olmasina etkendir.

insangticli gereksinmesinin tanimindaki genel yanhslik endlstriyel
Ulkelerde bilinen is¢i normlarinin kabul edilmesidir. Bu belki verimliligi ve
efektif makina-saatin iyimser tahminine neden olabilir, bundan dolay: finansal
giderler ve lretim sonuglar da iyimser tahmin edilebilir. Gergekgi tahminler
ise projenin uygulanacagi bolgede ve ilkedeki benzer enddistriyel projelerle
karsilastirarak ve temel tecriibelerle olusturulmalidir. Becerilerde, tecriibe,
verimlilik ve diger 6zelliklerdeki farkliliklar, endustriyel Gilkelerde oldugu gibi,
* hesaplanmalidir. Bu Uretim operasyonlarinin ilk bélumleri i¢in olduk¢a
dnemlidir.

6.2.2. IS GUVENLIGI

Is glivenliginin minimum standartlar birgok gelismis Ulkelerde gegerli
degil veya yeterince uygulanmiyor. Bu durum, geligmis Ulkelerden gelismekte
olan Ulkelere tehlikeli endustrilerin vardiya degisimine, galisaniarin is
givenligine bazi durumlarda dramatik etkileri olan endustrilerin tekrar
acilmasina neden olmaktadir. Fizibilite etidlerinde mutlaka igsglivenligine yer
verilmeli ve Uretim ve yatinm maliyetlerinin igindeki yeri de analiz edilmelidir.

6.2.3. SAGLIK YARDIMI VE SOSYAL GUVENLIK

Proje analiz edilirken projede yer alacak insangtc igin saglik yardimi
ve sosyal glivenlik gézénine alinmali ve tanimlanmalidir. ILO (International
Labour Organisation = Uluslararasi Is¢i Organizasyonu) geligmekte olan
tlkelerde ve farkl iggi ortamlarinda saglik ve galisma kosullan ve iggtvenligi
konularinda birgok dokiimanlar yayimlamistir.
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6.3. INSANGUCU GEREKSINIMI

insangiicii gereksinimlerini planlarken su noktalara nem verilmelidir:
(a) Proje bolgesindeki insanglci ve dzellikle is¢i arzi ve talebinin genel
degerlendirilmesi, (b) Projenin beceri ve teknolojik gereksinimleri gdzéniine
alinarak ulusal ve boélgesel diizeyde varolan insangiicli ve mesleki becerilerin
degerlendirilmesi; (c) Endustri iligkilerini (bireysel ve toplu) kapsayan ig
yasalarinin ana hatlar ige alma ve isten ¢ikarma yéntemleri; licret dizeyleri
ek yarariar ve yillik artislar, vardiya sayisi Gizerine bilgiler; (d) Yillik isgiinQ
saylsl.

6.3.1 URETIM ONCESI DONEM

insangiicli gereksinimi planlarken lretim éncesi ve isletme dénemleri
arasinda ayinim yapiimalidir. Uretim éncesi dénemde insangiici
geeksinimlerinin gogunlukla isletme dénemini baslatmaya yoénelik hazirlik
calismalarina iliskin oldugu varsayilir. Yoéneticiler, denetgiler ve bazi
ustabasilar, makina operatérleri 6nceden ise alinmali, egitiimeli ve daha
sonra kullanacaklari donanim montajinda, binalarin yapiminda hazir
bulunmalidirlar. is¢i ve personel kategorilerine ve gérevierine gére tahminler
yapilmali, standart gecici adam-aylik maliyetler uygulanmali ve sermayeye
cevrilerek emek giderleri hesaplanmalidir. Bu dénemde gerekli insan sayisi
asgaride tutulmali ve Uretim éncesi dénem harcamalarini olabildigince dusik
tutmalidir.

Ayrintih mihendislik, denetleme, insaat, donanim montaji gibi
gbrevlerde yabanci uzmanlara gerek duyulabilir. Her durumda istenen uzman
sayisi, maliyet ve hizmet siresi belirtiimelidir. Bu asamada yabanci uzmanlar
bir kerede toptan 6deme bazinda kullanilacaksa, belirtiimelidir. Uzmanlik
tesis kurulusg yerinde, ya da llke icinde olacaksa hizmetin adam-ay olarak
slrresi saptanmalidir. Bdylece yerli personel icin uygun egitim programiar
kolaylikla hazirlanabilir, yabanci elemanlarin sayisi ve siresi asgariye
indirilmis olur.

6.3.2. ISLETME ASAMASI

isletme agamasinda insangiicii gereksinimlerini hesaplarken gerekli
gorev ve beceri dlizeyleri bélimlerince saptanir ve projenin tumi igin
birlestirilir. Sabit ve degisken tcretlerle maas giderleri, yerli ve yabanci
insanglcl gereksinimleri arasinda ayirim yapilmalidir. Vardiya sayis! dikkate
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alinmahdir. Toplam Ucret ve maas giderlerini hesaplarken saat Gicreti ve aylik
maaglara ek olarak diger insangtict giderieri igcin de fon ayirmak gerekir:

- Yillik izin, hastalik izni, egitim izni-bunlar gecerli isglini sayisint azaltir;

- Sosyal glivenlik ek yararlar, sosyal yardimlar nakit insangiici
giderlerini arttinr;

- Isglichi istihdamina iligkin taginma, yerlesme, gecim giderleri ve benzer
giderler olabilir;

- Ucretlilerin Vergisi (Bordro vergisi)

Maas ve Ucretleri hesaplarken yukarida belirtilen giderlerin strgarijlar ile
kapatiimasi gerekir; bunlar maag ve Ucretliler icin ayri ayr hesaplanir.

insangiicii gereksinimleri planlanirken yeterli nitelikler ve beceriler iggi
ve personel kategorilerine gére aciklanmali, béylece istihdam icin bir cerceve
olugturularak uygun egitim programlar hazirlanmalidir. Bu gereksinimler
planlanirken segilen teknoloji insangtict varligi ve degisen verimlilik diizeyleri
g6zontne alinmalidir.

6.4. EGITIM

Teknik personel ve beceri eksikligi gelismekte olan llkelerde proje
uygulamasi ve isletmesinde 6nemli bir darbogaz olusturdugundan, yaygin
egitim programlari projenin bir parcasi olarak planianmaldir. Egitim, fabrika
ici ya da makina Uzeri bigiminde, egitim bélimu kurarak, fabrika digi egitim
kuruluglarinda, Ulke igi ya da digindaki benzer kuruluglarda yaptinlabilir.
Egitim fabrikada yiksek kademe yoneticileri (teknik ve diger), 6zel olarak
tutulmus uzmanlar ya da Ulkenin disinda yasayan yerli uzmanlar tarafindan
yapilabilir.

Egitim programlarinin zamanlamasi gok dnemlidir; personel, istendigi
zaman hemen gorevlerini Gstlenmek zorundadir. Her diizeyde personel
dretim 6ncesi ve ingaat déneminde egitimini tamamlamig olmalidir. Yénetici
ve teknik olmayan kilit personel icin egitim yonetim ve ydntemleri agiklanir.
Denetim ve Uretim personeli egitiminde ise Uretim dallan ayrintilanyla
acgiklanir; bu kisiler sonradan kendi aralarinda diger elemaniar egiteceklerdir.

Cesitli diizeylerdeki fabrika personelinin egitim gereksinimleri, her
kategoride egitim siiresi, yeri ve gesitli diizenlemeler tanimlanmaldir. Uretim
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oncesi dénemde ¢odu kez kurulus yerinde bir egitim bélimi kurulur, Bazen
bir bélim personelin llke diginda egitimi gerekir. Bu durum teknoloiji lisans
anlagmalar ve ortakliklarinda teknik yardimin énemli bir b&limiin olusturur.
Egitim programlan blyik fonlar gerektirebilir. Etkenligin ve verimliligin
artmasi agisindan egitime ayrilan fonlarin en gerekli ve uygun yatinmlar
oldugu kanitlanir.

Egitim programlarn Uretime gecilmeden 6nce bir kez uygulanmakla
kalmaz, zaman zaman tekrarlanir, becerilerin arttinimasi ve yénetici
gelistirme devamli bir olgudur. Uretim éncesi ve igletme dénemleri egitim
gereksinimleri ayr ayri tanimlanmali, giderleri igin ayri fonlar biriktirilmelidir.
Egitim giderlerini hesaplamanin bir yolu, maas/Ucretleri, ek yararlari, sosyal
glvenlik yardimlarin vs. iceren gegici giderlerin kullamimdir. Seyahat
giderleri ve egitim Gcretleri ayr hesaplanmalidir. Bunlarda buyik farkliliklar
gozlenir.

Egitim programt asagidaki asamalan gézénine almalidir.

- Personel karakteristiklerinin ve kosullarinin analiz edilmesi. Varolan
yetenekler miktarlar, tecriibe ve diger karakteristikler analiz ediimeli.
Sosyo-kiilturel faktérler(din, gelenek ve gdrenekler, calisma saatleri gibi)
g6zénine alinmalidir.

- Egitimin gereksinmeleri analiz edilmelidir. is analizi varolan farkh igler
hakkinda yeterli bilgiyi temin etmelidir. Bu farkli personel kategorilerinin
performans karakteristikleriyle ilgilidir.

- Resmi egitim genellikle yonetim ve uzman personel i¢indir. Bu egitim
egitimin 6zelliklerine, endustriyel geleneklere, egitime katilanlarin
uygunluguna ve diger faktérlere bagl olarak llke iginde veya disinda
gerceklestirilir.

- Is sirasindaki egitim grup veya bireysel olarak verilebilir. Bu genellikle
fabrika icinde, fakat diger endustrilerde yer alabilecek sekilde olmalidir. Bu
cesit egitim, 6zellikle teknik olmayabilir, fakat idari ve diger gérevleri
kapsamalidir.

- Gelecekteki fabrika operasyonlarinin yenilenmesi boyunca isgiler
kadar y6netim ve idari personel iginde olmalidir. isin yeni fabrika teghizati ve
methodlarinin tanitimi, personeli motive ederek Gretkenligi ve becerikliligi
arttiracaktir.

6.5. FABRIKA ORGANIZASYONU VE YONETIMI

Organizasyon yatinmin operasyonel fonksiyonlarin ve faaliyetlerin
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belirlenmesi ve organizasyonel bélimlere ayriimasi ile tanimianabilir,
yatinmin performansini ve koordinasyonu ve kontrolu ile yénetici personel,
denetici ve isglci ile de gindeme getirilir.

Yatirimin organizasyonel yapisi firmanin fonksiyonel bélimlerinin
sorumluluklarinin belirtiimesidir ve genellikle bu bir diyagram seklinde
gosterilir. Bu organizasyon yatinmdaki farkli fonksiyonlan (finans, pazarlama,
satinalma ve Uretim gibi) esas cizgi ile belirtilir. Buna ragmen standart bir
organizasyon yapisi yoktur. Organizasyonel yapi Grlnlere veya Uretim hattina
veya cografik alana veya pazara gore olabilir.

6.5.1. ORGANIZASYONEL FONKSIYONLAR

Organizasyonel fonksiyonlar firmanin yapi taslandir. Sekil 6.1.'de bir
sirketin temel organizasyonel yapisina bir érnektir.
. Yatirimin genel yénetimi
. Finans, finans kontrolu ve muhasebe
. Personel
. Pazarlama, satis ve dagitim
. Kaynaklar, ulagim, depolama
. Uretim
- Ana fabrika
- Servis fabrikalari
- Kalite glvencesi
- Bakim ve tamir

Genel Madur

idari Uretim Kaynaklar ~ Pazarlama
Finans Ana fabrika Depolama
Personel Servis fabrikalari

Kalite

Bakim

Sekil 6.1. Endlstriyel yatinim igin organizasyon semasi érnegi.

Sirketin organizasyonel yapisi birgok sekil olabilir fakat en yaygin olani
asagida acgiklanan d¢ bdlumli piramit seklidir

. Ust ydnetim; uzun dénem stratejik planlama, biitgeleme, koordinasyon
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ve kontrol

. Orta kademe yoénetimi; satis, Giretim, satinalma ve finans gibi
organizasyonel fonksiyonlarin planlanmasi ve kontrolu

. Denetleyici ydnetim; giinlik operasyonlarin ve faaliyetlerin
planlanmasi ve kontrolu.

6.5.2. ORGANISAZYONEL TASARIM

Projenin organizasyonel yapisinin olusturulmasi fizibilite etiidii de yer
almalidir. Yapisal ve operasyonel durumlari icin organizasyonel tasarm i¢ ve
dis proje gereksinimlerine ve kosullarina baghdir ve asagidaki iki nedenden
dolayi olusgturulur.

. Ik olarak, projenin ve yatinmin organizasyonu proje stratejilerini
ekonomik olarak yuritmek igin gerekli olan bitin proje girdilerinin optimal
koordinasyonunu ve kontrolunu amaglamaldir.

. Ikinci olarak, organizasyonel yapi yatinm ve Gretim maliyetlerinin
yapisiniin olusturulmasini ve uygun organizasyonel bolumlere bagh
maliyetlerinin belirlenmesine yardimci olur.

Organizasyonel tasarnim genellikle asagidaki adimlari kapsar.

. Is hedeflerinin belirlenmesi

. Hedeflere ulasmak icin gerekli fonksiyonlarin tanimlanmasi

. Gerekli fonksiyonlarin gruplandinimasi veya baglantilarin kurulmasi
. Organizasyonel cergeve veya yapi tasarlanmali

. B{itiin anahtar igler analiz edilmeli, tanimlanmal

. Egitim programinin hazirlanmasi

Organizasyon planlamacisi optimal organizasyonunun temel bazi
safhalarini diiginmek zorundadir. Bunlar asagidakileri icerebilir:

. Ne kadar ig¢inin denetciye verdigi rapor, kontrol suresi

. Organizasyon seviyelerinin sayisi

. Fonksiyon, proses, ekipman, yer, Grlin veya misteri siniflar tarafindan
olusturulan aktivitilerin alt bélamieri

. Sorumluluklarin ve otoritenin dagilimi

Daha sonra, proje onaylandiginda, organizasyon i¢in bitln bilgiler
(asagida bir kismi belirtilen) bilgiler toplanmali;
. Firmanin stratejik hedefleri ve politikalarinin belirlenmesi ve
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tanimlanmasi

. Firmanin farkli fonksiyonel bélimlerin, {initelerinin tanimlanmasi

. Asgari bitiin anahtar personel igin gdrev tanimlar

. idari prosediirler, igsel ve digsal olarak ve firmanin blitiin seviye ve
fonksiyonlarini kapsayacak gekilde raporlan olmalidir.

Genel Yonetim; .

Proje mihendisligi ve 6rglt planlamasi birbirleriyle yakin iligkilidir, bir
seri geribildirim iglemleriyle bir arada diistinulmelidir. atélyelerin bly{klugu,
Oretim prosesi icinde gruplandiriimalar ve 6rglite baglantilari, hizmet, idare
ve satis bélumlerinin sayist, boyutlarn ve érgut yapisi amaglanan kapasite ve
mihendislige biiylk dlgtide baglh olarak Gretim programinin
gergeklestiriimesini saglar.

Yeni projede 6rgltsel dizenlemelerle ugrasirken, fabrika iglemleri, idare
ve satig, dagitim hizmetlerine iligkin genel giderlerin planlamasina 6zen
gdsterilmelidir. Orglitsel yapinin alacag: son sekli bir yana birakan proje
plancisi, Uretim amacini gergeklestirecek iglem tirleri ve hizmetlerini iyice
anlamalidir. Bu ise yardimci olmak Ulzere, Uretim prosesi ¢esitli maliyet
merkezlerinde kimelenen gérevlere ayrilabilir. Ayni sekilde tretim hatti icin
bazi hizmetleri yerine getiren hizmet gider merkezleri de belirlenir. dare ve
satis bolimleri icin de ayni durum gecerlidir.

Uretim maliyet merkezleri imalatci bir kurulusta &rnegin, mebati yag
¢ikarma fabrikasinda belli bagh endustriyel islemierin tuminin yer aldigt
faaliyet alanlaridir. Bu merkezler ¢ekirdek ¢ikarma, pargalama, ezme, eriyik
cikarimi, torbalagtirma, nétralizasyon, rengini agma, koku giderme, bekletme,
doldurma ve paketleme merkezleridir. Hizmet maliyet merkezleri tesisin
dizgiin calismasi i¢cin gerekli yardimcei hizmetleri yerine getiren faaliyet
alanlanidur.

- Konut saglik hizmeti, kafeterya, tasima, kurulug dikkanlan gibi sosyal
hizmetler

- Tesis yénetimi: imalat atélyeleri.

- Fabrika digina tagima: rretim prosesine iligkin oilmayan tim tagima
islemleri

- Hammadde, yedek parga ve diger girdilerin satin alimi.

- Satinalinan hammadde, yedekparga, paketleme malzemesi, girdi ve
donanim i¢in depolar.

- Makine ve donanim, bina, tasitlar vs'nin bakim ve tamiri.

- imalat ve genel kullanim igin elektrik
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- imalat icin kullanilacak buhar

- Su (kurulusun kendi kaynagi varsa)
- Laboratuvarlar proses kontroli

- Artik bogaltma

Fabrikada 6rgiit yapisina gére bazi degisiklikler yapilabilir. idari ve mali
gider merkezleri ise yénetim planlamasi, denetim ve is degerlendirmesine
iliskin tim faaliyetleri kapsar. Bu faaliyetlerin kimelendirildigi merkez sayisi
kurulugtan kurulusa degisir. Buyik sirketler planlama, bitge, maliyetler,
istatistik, personel egitimi, muhasebe ve finansman icin ayrt merkezler
kurarlar. Kiglk kuruluglar bu merkezlerin ancak birkagina sahiptir. Bdylece,
idare ve finansmana iligkin tim giderler bu ad altindaki tek merkezde
toplanmak durumundadir.



BOLUM 7. FINANSAL ANALIZ VE YATIRIM TAHMINI

7.1. FINANSAL ANALIZ VE YATIRIM TAHMININDE KULLANILAN
VERILER

Fizibilite etlidl proje sahibinin s6zkonusu yatinm énerisi zerine bir
karar almasina yardimci olacak bir aragtir. Yatirim kararini kolaylastirmak icin
hem yatirnm hem de Uretim giderleri acikca beliritimelidir. Proje karlihginin
sonugta yatinm buyGklagu ve yapisi ile tretim giderleri ve zamanlamasina
bagl olacagi gézard edilmemelidir. Belirli kapasiteye sahip bir projenin temel
yatinm ve Uretim giderleri fizibilite etidintn giris bélumlerinde arazi ve arazi
gelistirilmesi, bina ve ingaat igleri, teknoloji ve donanim, malzeme girdileri,
iscilik bina ve ingaat igleri, teknoloji ve donanim, malzeme girdileri, iscilik
girdileri ve proje uygulama giderleri olarak saptanir. Fizibilite etdda artik bu
kalemleri birlestirecek ve toplam yatirim ve toplam Uretim giderlerini projenin
mali ve ekonomik yasayabilirligini ortaya ¢ikaracaktir. Yatirim tutar bilinince
proje finansmani icin degerlendirme yapilabilir.

Yatirim ve diretim giderlerini birlestirirken harcamalar ve maliyetlerin
zamanlanmasina 6zel bir dikkat harcanmalidir, bunlar proje nakit akimi ile i¢
karhilik oranini etkilerler. Proje uygulama ve Uretim programlari veri olarak
alinirsa, yatinm ve uretim giderleri nakit akimi analizi kurallarina uygun
olarak yil bazinda planlanir. En iyisi bunlari, proje planlamasi agamasinda,
tum giderler eldeyken yillik parcalara béimektir.

Yatirim ve iretim giderlerinin hesaplanmasinda kesin bir formil yoktur.
Proje kalemlerindeki maliyet rakamlar bilindiginde yatirim ve uretim
giderlerini hesaplayacak cesitli ydntemler vardir. Ayrica, sabit kiymetler,
tretim dncesi sermaye giderleri, isletme sermayesi ve Uretim giderlerinde
cesitli dizeltmeler, beklenmedik olasiliklar ve fiyat artiglari igin yer
ayrilmalidir, ¢linki karlihk hesaplan bir veri dizisine dayandirilir ve her veri
dizisinin varsayimlari ise degisiktir.

7.2. MALIYET TAHMINLERININ ANALIZI

Guvenilir maliyet tahminlerinin yatirim projelerinin degerlendiriimesinde
oénemli oldugundan beri, finansal fizibilite de 6nemli etkileri olabilecek butiin
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maliyet birimlerini dikkatlice kontrol etmek gerekir. ilerde anlatilacak olan
duyarhlik analizi kritik maliyet birimlerinin belilenmesine yardimei olur ve
maliyet yapisinin analizi, 6zellikle temel projeler icin gerekli veriler fizibilite
caligmalarinin veri bankasindan saglanabildigi zaman olasi geligkileri ve
dengelendiriimemis maliyet yapisinin tanimlanmasina yardimci olur. Maliyet
tahmini ilk yatirnmin benzer maliyetlerini kapsar ki bunlar; Gretim, pazarlama
ve dagitim, fabrika ve techizatin saglanmasi, isletme sermayesi gereksinimi
ve proje dSmrinin bitmesinde yedege cekilmesi maliyetleri.

7.2.1. TOPLAM YATIRIM MALIYETLERI
i) Ik Yatinm Maliyeti:

Yatirim giderleri, sabit sermaye (sabit yatirnm art Gretim 6ncesi sermaye
giderleri) ve net igsletme sermayesinin toplami olarak tanimlanir. Sabit
sermaye bir yatirim projesinin ingaat ve donanimi igin gereken kaynaklan
olusturur; isletme sermayesi projeyi timuyle ya da kismen igletmek igin
gereken kaynaklardir.

Uretim 6ncesi dénemde ¢ogunlukla iki yanlis yapilir. Bunlardan énemlisi
projede isletme sermayesinin hi¢ distuniimemesi ya da yetersiz oranda
olmasi dolayisiyla, olgunlasan projede ciddi likidite sorunlarina neden
olusudur. Ayrica toplam yatirim giderleri bazen toplam aktiflerle kanigtirilir.
Ovysa toplam aktifler, sabit degerler, arti, iretim 6ncesi sermaye giderleri, artl,
doner degerlerden olusur. Toplam yatinm giderleri sabit degerler ve net
isletme sermayesinden - yani cari alacaklarla cari borglar arasindaki farktan-
olusur, aslinda toplam yatirim giderleri toplam deg@erlerden azdir. Yatirim
6éncesi calismalar toplam yatinm miktan ve bunun finansmanina gok énem
verdiginden fizibilite etidi agamasinda toplam aktifler ihmal edilir.

ii) Fabrikanin i$letilmesi Boyunca Gereken Yatirim

Ekonomik émir ¢esitli yatinmlar (binalar, fabrikalar, makine ve
techizatlar, ulagim araclari vs.) icin farklidir. Fabrika islevini strdirmek igin,
her bir pargayi uygun zamanda tekrar yenileyebilmek gerekir ve bunun
maliyetide fizibilite etiidiiniin icinde yer aimalidir. isletme safhasi boyunca
diger beklenen yatirim gesitleri modernizasyon ve fabrika blylimesi igin olan
yatinmlardir. Genelde bu yatinmlar ayn etidlerde analiz edilmelidir.
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iii) Uretim Oncesi Sermaye Giderleri

Her endustri projesinin lretime gegmeden 6nce, sabit yatinmlann
disinda, 6rmegin, sermaye aktiflerinin satin alinmasi ya da yaratiimasi gibi
bazi harcamalar olur. Sermayeye dénistiriimesi gereken bu giderler, proje
formilasyonu ve uygulamasi agamalarinda meydana gelmislerdir. Bunlar
asagida kisaca 6zetlenmektedir.

Baglangi¢ ve sermaye c¢ikarimi giderleri: Sirketin kurulusu ve ticaret
siciline kaydedilisi sirasindaki harcamalardir. Ornegin; sirket sézlesmesi,
sirket bildirimi ve benzer dékiimanlarin hazirlanmasina iligkin yasal harclar ve
sermaye ¢ikarimi giderleri. Sermaye ¢ikarimi giderleri; sigorta komisyon
giderleri, pay senedi miracaatlan ve paylarin dagitimi iglemi icin yapilan
harcamalardir. Borg istekleri, arsa alim sézlesmeleri vs. i¢in gereken yasal
harglar da bunlar arasindadur.

On etiid giderleri: Bunlar {i¢ tirdr:

(a) Yatirim dncesi etudler igcin harcamalar: Olanak o6n fizibilite éncesi,
fizibilite ve destek ya da fonksiyonel ettdler; proje uygulamasinda gereken
mihendislik ve benzeri etudler (proje dizayn raporu gibi);

(b) Etudleri hazirlayan danigsmanlara hizmetleri icin 6denen Ucretler,
muhendislik, ingaat ve yerlestirme denetimi. Eger danigmanlik hizmetleri bir
aktifin yaratilmasiyla dogrudan iligkiliyse, tiretim 6ncesi giderlerine katiimaz,
ilgili oldugu sabit kiymete kaydedilir.

(c) Proje planilamasina iligkin diger harcamalar

Uretim dncesi harcamalar

(a) Uretim 6ncesi dénemde galigan personelin licret, yan 6deme ve
sosyal glvenlik haklart;

(b) Seyahat giderleri

(c) Is¢i kamplari, gegici biirolar vs. igin gegici yapilar

(d) Uretim dncesi ddnemde Griin tanitma giderleri, satig érgitd
kurulmasi, tanitici reklamlar

(e) Egitilecek elemanlarin egitim {icreti, seyahat, yolluk, maaglan ve
diger kuruluslara 6denecek miktarlar.

(f) ingaaat sirasinda alinan borglarin faizleri

Deneme igletmesi, isletmeye gecis ve faaliyete baglama giderleri:
isletmeye gecis dénemi faaliyetlerinin denetimi, galistirilan personelin maasg,
tcret, yan 6deme ve sosyal gilvenlik haklar, Gretim hammaddesi, yardimci
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maddeler, su, elektrik, gaz ve diger baglangi¢ giderlerinden olusur. igletmeye
gegis doneminde bagarl sonuglar alinincaya kadar ki igletme zararlar da
sermayeye cevrilmelidir.

Uretim &ncesi sermaye giderlerinin dagitiminda iki yoldan biri segilir.

(a) Tum Gretim dncesi sermaye giderlerini sermayeye doénistiirmek ve
bunlart makina yipranma siiresinden daha kisa siirede amortismana tabi
tutmak.

(b) Uretim dncesi sermaye giderlerinin bir bdlimiinil, baslangigta
bunlarin iligkin oldugu sabit degerlere dagitmak ve her ikisinin toplami igin
amortisman ayirmak.

Herhangi bir kaleme iligkin olmayan Uretim 6ncesi sermaye giderleri
toplam olarak belirlenen birkag yillik dénemde amorti edilir.

7.2.2. SABIT KIYMETLER

Sabit kiymetler yukarida belirtildigi gibi sabit yatirrmiar ve tretim éncesi
sermaye giderlerinden olusur.

Sabit yatirimlar sunlart kapsar;

(a) Arazi ve arazi hazirlanmasi

(b) Bina ve ingaat igleri

(c) Yardimei donanimi da igeren tesis makina ve donanimi

(d) Sinai miilkiyet haklan gibi bazi sirketlestirilmis (incorporated) sabit
degerler.

7.2.3. NET ISLETME SERMAYESI

Net isletme sermayesi, projeyi tretim programina goére igletmeye
koymak igin gereken mali olanaklar belirtir. Net isletme sermayesi, cari
aktifler eksi cari pasifler olarak tanimlanir. Cari aktifler ise alacaklar, envanter
(hammadde, yardimci malzeme, kirtasiye, paketleme malzemesi, yedek
parga ve Kigcik aletler), fabrikada islenmekte olan mallar , mamul maddeler
ve nakit paradan olusur. Cari pasifler temel olarak, 6denecek borglardan
(alacaklilardan) olusur ve faizleri icermez.

Alacaklar (borglular)
Bu kalemin blyUklGga sirketin kredili satis politikasina baglidir. Kredili
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satiglarin briit satiglara orani, endiistri kolunda hikim siiren rekabet
durumuna gore ayn ayr degeriendirilmelidir.

Kredi vadesi (ay olarak)
Borglular = x yillik briit satiglar
12 (ay)

Alacaklar Gretim giderleri eksi amortisman ve faiz olarak
hesaplanmalidir. Amortisman ve faiz giderlerinin igletme sermayesiyle degil
satis degeriyle kapatilacagi varsayilr.

Stoklar

isletme sermayesi gereksinimi, stok bigiminde hareketsizlestirilmis
sermaye miktarindan oldukga etkilenir. Stoklar pratikte mimkan olan enaz
diizeye indirmek i¢in gaba harcanmahdir.

Uretim malzemesi: Uretim malzemesi stoklarini hesaplarken, malzeme
ve mamul maddelerin kaynak ve alinig bicimierine dikkat edilmelidir. Eger
malzeme boélgede mevcutsa, kolayca bulunabiliyorsa, tasinabiliyorsa ve 6zel
depolama sorunlari yoksa, ¢cok az miktarda stok bekletiimelidir. Eger
malzeme ithal ediliyorsa, ithal ydntemleri yavassa, alti ayhk tiketim
envanterine kadar stok bekletilebilir. Stok miktarin etkileyen diger faktérler,
malzeme kaynaginin glivenilirligi, mevsimligi, satici sayisi, ikame olanaklari
ve bekienilen fiyat degisikligidir.

Yedek Parcalar: Elde tutulacak yedek parga miktar malzemenin yorede
bulunabilmesi, ithal ydntemleri, bélgedeki bakim olanaklari ve tesisin
niteligine baglidir. Tesis genellikle baslangig icin bir seri yedek parca ile
donatiimigtir.

Fabrikada iglemde olan malzeme :iglemdeki malzeme gereksinimlerini
tahmin etmek igin Gretim sirecinin kapsamli bir analizi yapiimali ve gesitli
malzeme girdilerinin her agamada ulastigi islem derecesi belirlenmelidir.
Gereksinimler mamuliin niteligine bagl olarak ay (ya da giin) cinsinden
agiklanir. Makina imalatinda bu, birgok ay gerektirebilir. Islemdeki
malzemenin degerlendirmesi fabrika maliyetine gore saptantr.

Eldeki Nakit Para (Kasa) ve Banka Hesaplari
isletme sermayesine bazen faiz de eklenir. Faiz cogunlukia alti aylik
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bazda hesaplanir ve bunun igin fon ayirmak gerekmez. Ancak, alti aylk
dénem sonundaki igletme sermayesi gereksinimi, mamul madde stoku ya da
alacaklarla kargilanamiyorsa fon ayirimi zorunludur. Elde bir miktar nakit para
tutmak akilci bir yaklagimdir. Bu ige igletme sermayesinde, dregin ylizde
bes oraninda degisen, beklenmedik olasiliklar rezervi ayirmakla mamkinddr.

Borglar (Alacaklilar)

Hammadde ve yardimci malzemeler, elektrik, su, gaz, buhar vs.
genellikle kredi ile alinir, diger bir deyigle 6demeler yapilana kadar belirli bir
stire gecer. Birikmig vergiler de belirli bir siire gectikten sonra édenir ve
"6denecek borglar’ gibi bir fon kaynagidir. Bu tir kredili borglar gerekli
isletme sermayesi miktarini azaltir.

isletme Sermayesi Gereksiniminin Hesaplanmasi

isletme sermayesi gereksinimlerini hesaplarken, ilkin cari aktif ve
pasifleri kapsayacak asgari giin sayis! saptanir. Sonra yillik fabrika ve tretim
giderleri hesaplanir, cunkl bazi cari aktif degerleri bu birimlerle ifade edilir.
Proje, zamanla tam igler hale geldikce igletmé sermayesi gereksinimi
artacagindan igletmeye gecis ve tam kapasite lretim dénemlerinde fabrika ve
_ Uretim maliyet verilerini elde etmek zorunludur.

ikinci agama cari aktifler ve pasifler kalemlerinin devir katsayisin
saptamaktir; 360 gin asgari kapsam glnierine bélinlr bunu takiben cari aktif
ve pasiflerin her maddesi icin gésterilen maliyet verileri kendi devir
katsayilarina bolin0r. Son olarak cari pasifler cari aktifler toplamindan
ctkarilarak gesitli Gretim agsamalar igin net isletme sermayesi gereksinimleri
elde edilir. istenen eldeki nakit para (kasa) miktar ayrica hesaplanir.

Fizibilite etidl asamasinda isletme sermayesi hesaplanmasi ¢ok
onemlidir; proje sahibini, proje isletmesinde gerekli finansman kaynaklarini
dretim 6ncesi yatinm giderleri ve sabit yatinmlar (sabit kiymetler) gibi yatinm
fonlanyla karsilastirmaya zorlar.

"Cari aktifler" genellikle "isletme sermayesinden” blyik olur, bu iki
kavrami karngtirmamak gerekir. Sekil 7.1. isletme sermayesi finansmaninin
kalict sermayeden olusmasini gdstermektedir; kalici sermaye, 6zsermaye,
ihtiyatlar ile uzun ve orta vadeli borglardan olusur.

Cari pasifler (borglar) projeye taninan parasiz finansman kaynaklari
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oldugundan cari aktiflerden gikartilabilirler. Béylece fabrikayi isletecek igletme
sermayesi ortaya g¢ikar; uzun vadeli finansman (kalici sermaye) miktan sabit
sermaye arti igletme sermayesine indirilmis olur. Proje teklifinin ticari karlilik
hesaplanmasinda bu miktar kullanilacaktir.

AKTIFLER PASIFLER
Uretim dncesi sermaye Oz kaynak ve ihtiyatlar| Kalict Sermaye
giderleri ihtiyatlar
Sabit Sermaye
Sabit yatinm Uzun vadeli borglar
Isletme sermayesi Cari Pasifler
Cari Aktifler  |=—==——=—~=====1
isletme sermayesi= Cari aktifler-Cari pasifier
= Kalict sermaye-Sabit sermaye

Sekil 7.1. Bilango yapisi

Toplam Yatirim Maliyeti ise projenin toplam yatirnm maliyeti Gretim
oncesi giderler sabit yatimlar ve tahmini net isletme sermayesi rakamlarindan
hesaplanir.

7.2.4. URETIM MALIYETI

Projenin gelecekte yasayabilirligini saptamak i¢in toplam Uretim ya da
imalat giderlerinin gergekgi bigcimde tahmini zorunludur. On-yatinm
etudlerinde kargilagilan blytk eksiklikierden biri Gretim gider tahminlerinin
hatah olmasidir. Béylece beklenmeyen zararlara yol ac¢ilir; buna ek olarak bir
de yanlsg satig tahmini sonucu kapasite kullanimi disukse, heniiz ayaga
kalkmaya baslayan bir kurulug batar. Daha sonra gorilecegi gibi risk analizi
tahminlerin dogrulugunu diizeltecek bir aractir. Ancak risk analizi yapilacak
diye Uretim gider tahminine gereken énemi vermemek dogru degildir.

Uretim giderleri toplam giderler ve tercihan birim maliyeti olarak
hesaplanmalidir. Yatirim éncesi ettdlerinin ¢cogu salt tretim giderlerini saptar.
Bunun nedeni fizibilite agamasinda tim gider kalemlerini, malzeme, isgilik ya
da genel gider olarak ayirmadan hesaplamanin, birim maliyeti
hesaplamasindan daha kolay olmasidir. Nakit akimi analizinde énce toplam
uretim giderlerini tam kapasitede hesaplamak, sonra bunlari proje yagsami
siresince yillik Gretim harcamalari olarak géstermek yeterlidir.
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Toplam Uretim Giderleri

Burada mali degerlendirmede indirgenme ydntemleri (discounting
methods) bigcimde hazirlanmigtir. Dolayisiyla, toplam tretim giderleri
hesaplanmasinda gerekli tim gider kalemleri tam kapasiteye erigilene
kadarki Gretim programina uygun bigimde programlanmalidir. Ancak her gider
kalemi icin ayr bir program yapmak gerekmez. Tam kapasite dizeyindeki
tam dretim giderleri belirlenip, bunlarin degisken ve sabit olarak aytrimi
yapildiktan sonra, deg@isken giderler kapasite kullanim ylzdesine orantili
olarak ayarlanmali, bu arada sabit giderleri degismez tutmak mumkindur.
Uretim giderlerine katilan tim gider kalemleri dnceki bélimierde agiklanmigti.
Simdi bunlar siralanip toplam tretim giderleri elde edilmelidir. Daha énce
tammlanan ve uygulanan genel uretim giderleri dort ana bélime ayrihir:
fabrika giderleri, genel idare giderleri, satis/dagitim giderleri, finansman ve
amortisman giderleri. ilk {i¢ gider grubu isletme giderlerini olusturur.

Fabrika giderleri sunlan igerir:

(a) Malzeme (degisken giderler);

(b) iscilik (genellikle degisken giderler);

(c) Fabrika genel giderleri (genellikle sabit giderler).

Finansman giderleri: Finansman giderleri (faizler) genel idari giderlerin
bir pargasi olarak digtnulebilir; 6zellikle finansman temasi bilinen,
genigleyen ya da var olan bir kurulus s6z konusu ise durum béyledir. Yeni-
projelerde ise finansman giderleri ayn bir baglik altinda tutulur. Fizibilite
etiidlerinin ¢odu giderek azalan dis finansman ve buna baglik olarak azalan
finansman gideri gbsterir.

Amortisman: Brit ya da net kar tahmini ve net igletme sermayesi
hesaplanmasinda, toplam Uretim gideri destekleyici tablolarda siralanmahdir.
Her iki hesaplamada ve basit mali degerlendirmede amortisman giderleri
toplam giderlerin bir b&limnG olusturur. Amortisman giderleri finansman
planlamasi ve indirgeme amactyla hazirlanan nakit akim tablolarina
katilmazlar.

Tiam gider stniflarini ve kalemlerini birlestirirken, toplam Gretim gideri
tahmininin hangi amag i¢in gerektigi gézardi ediimemelidir:

(a) Gelir-gider tablosunda brit ya da net kar tahmini igin

(b) Basit mali degerlendirme yéntemieri;
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(c) Indirgeme ybntemleri;
(d) Net igletme sermayesi gereksiniminin hesaplanmasi. Sekil 7.2.
cesitli gider unsurlannin fizibilite etlidiindeki iliskisini géstermektedir.

7.2.5. BiRIM MALIYETLER

Nakit akimi analizi igin toplam giderleri hesaplamak yeterlidir; ancak
yapilabilirlik asamasinda, birim maliyetin hesaplanmasina ¢aba
harcanmalidir. Tek mamull olan bir projede, toplam giderler tam kapasitede
uretilecek birim sayisina bélinerek birim maliyeti bulunur. Yeni ve ¢ok
mamulld bir projede gtvenilir birim maliyeti hesaplanamaz, ¢linki genel
giderleri hesaplamak ¢ok zordur. Genellikle farkl siirsarj ylizdesi uygulanarak
genel birim maliyetini dogrudan malzeme ve isgilik birim maliyetine dagitmak
yéntemi uygulanir. Ancak yeni projelerde sirsarjlar bilinmemektedir,
dolayisiyla bu hesaplama yapilamaz.Direkt ve indirekt maliyetler; mamul
maliyeti agtsindan (birim maliyet fiyatini hesaplarken) Gretim giderleri direkt
ve indirekt giderler olarak ayrilmahdir. Direkt giderler Griin (mal) birimine ya
da hizmete, tretim malzemesi ve Uretici iscilik olarak atfedilebilir. indirekt
giderler (6rnegin fabrika genel idare giderleri). Belirli bir Griin birimine
dogrudan dagitilamazlar; 6nce gider merkezlerine dagitilacak, sonra maliyet
muhasebesi bélimunden elde edilecek sirsarjlar yoluyla birim maliyet
fiyatina bélugturulecektir. Varolan kuruluglar agisindan bu yéntem sorun
cikarmaz; onlann gegmise ait verileri ellerindedir. Ancak elinde hig¢ bir sanayi
verisi oimayan yapilabilirlik asamasindaki yeni bir yatirim &nerisi igin indirekt
giderleri birim maliyet fiyatina dagitmak amaciyla strsarj tahmini yapmak
olanaksizdir. Genellikle, direkt giderler degisken giderlerin, indirekt giderler
ise sabit giderierin karsiligidir. Ayrica sanayilesmis bir Ulkede varolan benzer
bir fabrikadaki sirgarj verisi, gelismekte olan llkedeki yeni projeye
uygulanamaz. Maliyet muhasebesi sirsarijlar fabrikadan fabrikaya, tUlkeden
tlkeye farkhdir, 6zel olarak kurulmus maliyet muhasebesi sistemi yardimiyla
hesaplanabilir. Stiregelen bir projede stirsarjlar gecmisteki verilerden elde
edilir. Verilerin yoklugunda yeni bilylik dlgekte bir proje icin gegcmisi olmayan
bir maliyet muhasebe merkezi sistemi kurmak ve ona yeni siirsarj
hesaplattirmak alternatifi digtnulebilir. Ancak bu yéntem pratik olmayacak ve
pek cok engelle karsilagacaktir.

7.2.6. PAZARLAMA GIDERLERI

Pazarlama giderleri direkt ve indirekt olarak ikiye aynlabilir. Her bir Griin
veya Urlin grubu igin direkt pazarlama giderleri; paketleme ve depolama
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(eger Uretim maliyetinde yer almiyorsa), satig giderleri (satis personeli,
komisyonlar, indirimler, geri dénen Grtnler, royalti, Grin reklamlan vs) ulasim,
gerekliyse gegici stoklama ve dagitim maliyetleri. indirekt pazarlama giderleri
ise; pazarlama departmaninin genel giderleri (personel, malzeme ve
haberlesme, pazar aragtirmasi, halkla iligkiler ve Griin veya urin grubu ile
direkt olarak ilgisi olmayan tanitim faaliyetler vs.)

Direkt maliyet ile birlikte pazarlama giderlerinin analizi pazarlama
bilesenlerinin degerlerinin belirlenmesinde ve optimum Uretim programinin ve
Grin bilesiminin saptanmasinda ¢ok yararl olabilir.

7.3. YATIRIM DEGERLENDIRME METODLARI

Girigimci agisindan yatirim kriteri, yatirdigr sermayenin mali kazanci,
yani kardir. Dolayisiyla yatinm karlilik analizi temelinde, kar ile yatirim
yapilan sermaye arasindaki orani saptamaktan olusgur.

Girisimcinin, projesinin bir bélimiini 6z sermaye, bir diger b6lumint de
borglandigi fonlardan finanse etmesi kuraldir. Birinci meraki 6z sermayesinin
karhih@i, yani vergiden sonraki net karnn toplam 6z sermayeye oranidir. Ancak
fizibilite etid( hazirlanirken, genellikle projenin nasil finanse edilecegi
bilinmemektedir. Dolayisiyla 6z sermaye karlilik analizi bazen hayali
finansman planlarina dayandirilabilir. Bazen de farkli sermaye yapisi olan
cesitli proje alternatiflerinden biri segilme zorundadir. Bu ylzden karlihk
analizi sadece 6zsermaye degil toplam yatinm (6zsermaye ve borglar) icin de
hazirlanmak yani vergiden sonraki net kar arti finansmaninda esit kosullarin
oldugu varsayilirsa, bdyle bir hesaplama her proje segeneginin kendi
kosullarina gére degerlendiriimesine olanak saglayabilmektedir. Toplam
yatinm karliigi bdylece sermaye piyasasinda karsilastirilabilecektir. Burada
aciklama gereklidir ¢inkU 6nerilen projenin finansman yéntemi cogu kez
yapilabilirlik agamasinda bilinmeyecektir. Yatinmcinin en az uzun vadeli borg
verme oranina {(art girisimci igin prim) esit bir kar elde etme zorunlulugunu
varsaymak, sorunu yanlis degerlendirmek olur. Gerekli fonlann blyik
bélimnin borg alinacad! varsayilabilir. Dolayisiyla, projenin amagladigi kar
orani sermaye maliyetini de icermektedir. Ortalama kar marji en iyi olasilikla
sermaye bor¢ verme ve borg alma oranlarindan hesaplanan degere, arti
girigimei riski igin bir marja esit olacaktir. Bu ortalama hesaplanirken, uzun
vadeli borglar ve 6z sermaye finansmani dikkate alinmalidir.

Finansman hesaplart, herzaman girdi ve giktilarin tahmini piyasa
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fiyatlarina dayandirilir. Tium hesaplamalar tahminidir, yil sonundadir ve
tercihan proje yasam suresini kapsar.

7.3.1. NET BUGUNKU DEGER

Projenin net buglnki degeri (NPV), proje yasami boyunca hak edilmig
tim nakit ¢ikis ve girigler arasindaki farki, &nceden saptanmis basit bir faiz
oranina goére her yil icin ayn indirgeyerek elde edilen deger olarak tanimlanir.
Bu fark proje uygulamasinin baglamasi gereken noktaya kadar indirgenir.
Proje yasam yillan i¢in elde edilen net buglinkii degerler toplanir ve projenin
net buginki degeri séyle bulunur:

NPV=NCF,+(NCF,xa,)+(NCFoXa)+......+(NCF xa,)
n=j NCF,

veya NPV =
n=0 (1+n)"

NCF,, projenin n=1,2...j yillarindaki yilik net nakit akigi ve an ise izieyen yillardaki indirgeme
faktorudar. r ise faiz orani (yillik %) olarak tanimlanabilir.

ap= (1+n)™"

indirgeme faktdri (a,,) buglinkl deger tablolarindan bulunur.

indirgeme ytizdesi (kesim orani) sermaye piyasasinda uzun vadeli
borglarin gergek faiz yuzdesine ya da borg alanin 6dedigi faiz yizdesine esit
olmalidir. Cogu kez sermaye piyasasi olmadigindan, indirgeme ytzdesi
alternatif maliyetini yansitmalidir, yani, bagka bir alana yatirilacak ayni miktar
sermayenin saglayabilecegi kari yansitmalidir. Diger bir deyisle bu oran
girisimcinin yatinm yapabilecedi asgari kar oranidir.

indirgeme siiresi proje yasamina esit olmalidir. Ornegin, donanim
yasam suresi genellikle 10-15 yildir. Dayanikli malzemeden yapilan fabrika
binalan 30-40 yil, araglar 4-5 yil dayanacaktir.

Sabit kiymetlerin en gerekli bolimutnin dayaniklilik stiresini almak pratik
bir ¢c6ztm yoludur. Bir fabrikada bu, donanimdir. Daha uzun sire dayanan
6rnegin, binalar gibi sabit aktiflerin degeri, indirgeme dénemi sonundaki
hurda degeri olarak alinmalidir. Proje yasami boyunca hemen hemen
degismez kalan arsa ve igletme sermayesi degerleri de bdyledir.

indirgeme dénemi icinde dayaniksiz degerlerin yenilenmesi dikkate
alinmalidir. indirgeme dénemi, codu projede insaat dénemi (6regin iki yil)
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arti proe yagaminin on yilini igerir.

NPV arti ise, yatinm karlilig1 kesim indirgeme ylzdesinin (izerindedir.
NPV sifir ise, karlilik kesim oranina egittir. Arti ya da sifir NPV degeri olan bir
proje onaylanabilir. NPV eksi ise, karlilik kesim orani altindadir, projeden
vazgegilmelidir.

7.3.2. NET BUGUNKU DEGER ORANI

Birkag proje alternatifi arasindan secim yapilacaksa NPV'si en blyiik
olan segilir. NPV net arti nakit akimi ya da projenin net ¢ikarlarnnin (benefits)
sadece bir gostergesi oldugundan burada bir agiklama gerekir; iki ya da daha
cok segenek varsa, NPV'lerin arti olabilmesi igin ne kadar yatirim
gerekecegini bilmek yararh olur. NPV'nin gereken yatinmin buginki
de@erine (PVI) orani net buglinki deger orani (NPVR) olarak adlandirilir ve
indirgenmis karlilik oranini (discounted rate of return) verir; alternatif projeler
deg@erlendirilirken NPVR kullaniimalidir:

NPVR=NPV/PVI

Alternatif projeler varsa, en yiksek NPVR degeri olan secilir. Tek proje
incelendiginde, NPVR sifira esit ya da sifirdan blylkse onaylanmalidir.
Alternatifler karsilastirilirken bitiin projelerde ayni indirgeme siresi ve
yuzdesi kullanmaya 6zen gdsterilmelidir.

Ozetle NPV, geri édeme siiresi, ya da yillik karlilik orani yéntemlerine
oranla daha iyi ayirim yapabilen bir ydntemdir, ¢linkl proje yagsaminin
timuna ve nakit akimi zamanlamasini da dikkate alir. NPV kar orani en
azindan erigilmesi gereken bir yatinm orani hesabi olarak da digtnulebilir.
NPV'nin eksikleri ise, uygun indirgeme ylizdesini segme zorlugu ve NPV'nin
proje karhlik oranini kesin ve tam olarak gdsterememesidir. Bu yuzden,
sermaye karlilik orani bazinda dugstinmeye aligik isadamlart NPV'yi her
zaman anlayamazlar. Dolayisisya, i¢ karlilik orani kullaniimasi énerilmektedir.

7.3.3. [C KARLILIK ORANI

i¢ karlilik orani (IRR), nakit girislerinin bugiinkii degerinin nakit
cikiglannin bugtinki degerine esit oldugu indirgeme ylizdesidir; bagka bir
deyigle projeden elde edilen gelirlerin buglnkii degerinin yatinmin bugtinkii
degerine esgit ve net buglinki degerin sifir olmasidir. IRR hesaplanmasi
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yéntemi NPV ile aynidir. Ayni tir tablodan yararlanilir, nakit akimlarnni
onceden saptamig bir kesim oraninda indirgeme yerine NPV'nin sifir oldugu
indirgeme orani bulunana dek ¢esitli indirgeme oranlar denenir. Bu oran
IRR'dir ve projenin kesin karliligini yansitir.

Hesaplamaya bir nakit akimi tablosu hazirlayarak baglanir. Sonra
tahmini bir indirgeme orani kullanilarak net nakit akimi buglinki degerine
indirgenir. EGer NPV arti ise, daha yliksek bir indirgeme orani uygulanir.
Yiksek indirgeme orani uygulandiginda NPV eksi olursa, IRR bu iki oran
arasinda bulunmalidir, NPV hala arti ise, indirgeme orani NPV eksi olana
kadar arttirimahdir.

Arti ve eksi NPV degerleri sifira yakinsa (sifira ne kadar yaklastksa o
kadar dogru ve kesindir), IRR sayisini daha az zaman harcayarak bulmak
icin asagidaki dogrusal interpolasyon formulinden yararlanilabilir:

PV (I>-1y)
il’ = i1 + —_——
PV+NV

ir mali i¢ karlilik oranidir, PV ise dislk iy indirgeme oraninda arti degeri
olan NPV'dir. NV'de ylksek i, indirgeme oraninda eski degeri olan NPV'dir.
PV ve NV igin kullanilan sayisal degerler artidir. iy ve i, nin farkinin ytzde
1-2'den fazla olmamast gerekir. Fark bilyiikse yukaridaki tahmin gergekci
sonuglar vermeyecektir, ¢clink indirgeme orani ve NPV dogrusal iligkili
degillerdir.

IRR, toplam yatinmin, eger gerekirse 6zsermayenin gercek kar oranini
belirtir. Toplam yatinmin {RR'sinden borgla finansman kosullarini saptamak
icin de yararlanilabilinir; burada IRR proje 6nerisinde zarara yol agmadan
6denebilecek en yuksek faiz oranini gésterir. Ancak, proje likiditesine zarar
vermemek icin borg geri 8deme programini nakit girislere uyarlamak gerekir.

IRR, yatinlacak sermaye igin benimsenecek en disuk yatinm orant yani
kesim oranindan blyikse yatinm &nerisi onaylanabilir. Cesitli alternatifler
kargilagtinliyorsa, IRR kesim oranindan buylk olmak kosuluyla en yiiksek
IRR degeri olan proje segilir.
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7.3.4. BASIT YATIRIM DEGERLENDIRME METODLARI

Geri 6deme stresi ve basit karlilik oranlarini igeren yéntemlere basit
yéntemler denir; bunlar proje yagsaminin timand degil, bir yillik kisa siireleri
kapsarlar. ayrica kullanilan yillik veriler indirgenmis olarak degil gergcek
degerleriyle kullanilirlar. S6z konusu siirede tesisin tam kapasitede calistig
varsayilir, yani bu hesaplamalar icin ancak tGglincll, dérdiinc ya da besinci
isletme yillan kullanilabilir.

i) Geri Odeme Siiresi

Geri 6deme suresi projenin elde ettigi karlarla baglangigtaki yatinm
harcamalarini kargilama siiresi olarak tanimlanir; ‘kar' vergiden sonraki net
kara finansman giderleri ve amortisman eklenmesiyle bulunan kardir.

Geri 6deme siresinin proje secim kriteri olarak en iyi yonu kolayhgidir:
politik agidan karnisik tlkeler ve teknolojik modasi gegici sanayi kollar igin
gecerli olan risk analizinde gok yararl olur. Yéntemin temel eksikligi, projenin
kendini 6dedikten sonra ne olacagini dikkate almamasi ve mali kazanclar
gereginden fazla vurgulamasidir. Ayrica, bu yéntem proje 6nerisinin
karlihigiyla degil, daha cok likiditesiyle ilgilenmektedir. Ozet olarak yéntemin
proje secimi igin guivenilir bir kriter olmadigini, bazi durumlarda yardimei bir
arag oldugunu séyleyebiliriz.

ii) Basit veya Yillik Karlilik Orani

Basit karlilik orani yéntemi, igletme hesaplarina dayanir. Tam kapasite
ile Gretim yapilan normal bir yilda elde edilen karin, baglangi¢ yatinm tutarina
(sabit degerler, Gretim 6ncesi sermaye giderleri ve net isletme sermayesi)
bélinmesiyle bulunur. Ayrintilar bir yana birakirsak, basit karlilik yénteminin
varolan yasalara bagh olarak ¢cogu kez Glkeden llkeye degisen muhasebe
uygulamalarina dayandigini ve projenin gergek karliligini yansitmadigini
sdyleyebiliriz. Ancak gtincel kosullarda projeyi degerlendirebilmek igin
varolan yasalara dayanmak gerekmektedir.

Toplam yatinm tutarinin gercek karlih@i olgtilecekse basit karlilik orani
toplam yatirim icin hesaplanir; kar yliziinden vergi ve borglanilan sermayeye
faiz 6dedikten sonra yatiriimig 6zsermayenin gercek karlihig
hesaplanacaksa bu oran salt 6zsermaye icin dikkate alinir. Béylece basit
karlilik orant gu bicimleri alabilir:
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NP+l
R= —— x100 (dis finansman ile)
K
veya
NP
Re= — x100
Q

R toplam yatinm giderlerinin basit karlilik orani; R, 6zsermaye basit
karliltk orani, NP net kar (amortisman, faiz giderleri ve vergiler ciktiktan
sonra), K toplam yatirim giderleri (sabit degerler, Gretim éncesi sermaye
giderleri ve igletme sermayesi), Q 6zsermaye ve | ise faizdir.

Daha az uygulanan bir ydntem de toplam yatinm tutarina, projenin
ortalama yagam siresine dayanan bir deger verilmesidir. burada baglangi¢c
yatinm giderlerinin giderek amortisman yolu ile geri alindigi {yeniden yatinm
yapildigi) ve ortalama olarak proje yasami boyunca yipranma pay:i olan sabit
degerlerin sadece yarisi arti arsa ve isletme sermayesi elden ¢ikariima
degerinin kullanildigi diusincesi vardir.

Pratikte karlilik orant baglangi¢ yatinmi tutar Uzerinden hesaplanir.
Basit karlilik oraninin eksikleri coktur. Ornegin, karlilik orani hesaplamasinda
baz olarak alinacak normal (temsilci) yil hangisidir? Bu oran yillik verilerden
yararlandigindan projeyi en iyi temsil eden yili secebilmek cogu kez
olanaksizdir. Ozellikle baslangic yillarinda degisen tiretim diizeyleri, farkl faiz
6demeleri ve ek olarak belirli yillarda net kar diizeyini etkileyen (vergi
muafiyeti gibi) diger faktorler de vardir.

Vergi muafiyeti taninan yillardaki net kar, normal vergilerin verildigi
yillardan farkl olacaktir. basit karlilik oraninin bu eksikligi statik niteliginden
gelmektedir. Proje karlihgini her yil igin ayr hesaplayarak biraz giderilebilir.

Basit karlilik oraninin sakincalar vardir: Proje yagami boyunca nakit
giris ve gtkiglarin zamanlamasi dikkate alinmamaktadir. Erken dénemde elde
edilen gelir daha ileride elde edilecege tercih edilir. Ancak, gesitli yillari
kapsayan strede farkl karlihgi olan iki proje alternatifi arasinda segim
yapmak ¢ok zordur. Bu durumda karliligin yillik hesaplanmasina dayanmak
yetersiz olacaktir. Projelerin batindyle karlihigini hesaplamak gerekecektir, bu
da indirgeme ydntemleriyle yapilir.
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Ozetle, basit karlilik orani yéntemi, proje yasam siiresinde az cok gesit
brit karlar bekleniyorsa toplam yatinm giderlerinin karliigini hesaplamada
kullanilabilir. Ancak bu kogullarda birbirine rakip projeleri ayarlamak igin
yararlanabilinir. Amortisman ve vergi konusundaki kurallarin Glkeden ilkeye
degistigi gézardi edilmemelidir.

7.4. PROJE FINANSMANI

Projeye mali kaynaklar bulunmast yatinm karari i¢in oldugu kadar proje
formulasyonu ve yatinm éncesi analizi icin de acgik ve temel bir 6n kosuldur.
Fizibilite etidiiniin sonuglan olumlu ve doyurucu olsa bile, bu sonuglar,
kaynaklarin varligr hakkinda makul! bir giivence ile desteklenmiyorsa tim
calisma amacina hizmet etmiyor anlamindadir. Fizibilite etlidiinden 6nce
proje finansman olanaklarin 6n degerlendirilmesi tamamlanmig olmalidir.
Proje olanak etiidl ya da énfizibilite etidl yapildiysa, buniar gereken
sermaye yatinminin boyutlarini belirtecektir. Fizibilite etlidd, bu calismalarda
belirtilen finansman olasiliklar agik bicimde sergilendigi oranda yapilabilir.
Kaynak sinirlamalari proje olasiliklarini kisitlar ya da proje kapasitesini asgari
ekonomik dlizeye indirmeye zorlar. Proje tek bir yatinmcinin biytk bir sanayi
grubunun (yerli ya da yabanci) ya da devlet veya yan devlet kurulusunun
olsun, her diizeyde proje sahibi i¢in, mali kisitlar gegerlidir.

Kaynak sinirlamalarinin proje olasiligi ve boyutlarini etkileyen bayuk bir
engel oldugu durumlar diginda, ancak projenin tekno-ekonomik
parametreleri belirlendiginde ayrintili finansman gereksinimleri hakki ile
degerlendirilebilir. Fizibilite etidinde kurulus kapasitesi ve yeri belirlendikten,
fabrika yeri gelistiriimesi, ingaat igleri, teknoloji ve donanim maliyet tahminleri
yapildiktan sonra projenin mali portresi ortaya ¢ikar.

Proje mali gereksinimlerini isletme déneminde de isletme sermayesi
biciminde saptamak ayni oranda 6nemlidir. Bir yanda tretim maliyeti, diger
yanda satiglar ve gelir tahminleri yapilarak isletme sermayesi hesaplanir. Bu
tahminler bir zaman dénemini kapsamali ve nakit akimi analizi ile
yansitilmalidir. Her iki tahmin de yapilmamissa ve bulunan kaynaklar,
baglangi¢ sermaye yatinmi ve bir dénem igindeki isletme sermayesi
gereksinimleri bigimindeki fon gereksinimlerini karsilayamiyorsa, proje
uygulamasina gegmek mantik dist olur. Yatinnm ve Gretim maliyeti gereginden
az, satiglar ve gelir gereginden fazla hesaplandigindan, basglangi¢ yatinm ya
da isletme dénemlerinde fon gereksinimleri yliziinden pek ¢ok proje ciddi
finansman sorunuyla karsilagsmigtir.
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7.4.1. FINANSMAN KAYNAKLARI
i) Oz Kaynak

Endustri projelerinde genel finansman modeli olarak baglangi¢ sermaye
yatinminin 6zkaynakiar ve gesitli uzun vadeli borglarla, isletme sermayesi
gereksinimlerinin ise ulusal bankacilik kaynaklarindan alinan kisa ve orta
vadeli borglarla karsilandigini goririz. Ancak bu gergeve iginde gesitli
kombinasyonlar mimkiindir ve degerlendirilmelidir.

Bazi projelerde 6z kaynaklar ve imtiyazli paylardan olugan sermaye
hem basglangi¢c sermaye yatirnmint hem de net isletme sermayesi
gereksiniminin blylk bélimund karsilar. Bu durum genellikle kurumsal
sermayenin az, ya da maliyetin yiksek oldugu zaman gézlenir, bdyle
zamanlarda, vadeli hesaplar yoluyla elde edilen kazanclar yiksek
olacagindan herhangi bir projenin yatirima ydneltebilecek yeterince kaynags
harekete gegirebilmesi i¢in mali ydbnden ¢ok ¢ekici olmasi gerekir. Nisbeten
ucuz uzun ve orta vadeli kredilerin bulunabildigi diger durumlarda ise
projelerin finansmani boyle fonlarla yapihir.

Her durumda, uzun vadeli borglar ile 6zkaynaklar arasinda bir denge
saglanmalidir. Oz sermaye bélimi yiiksek oldugu oranda her pay biriminde
elde edilecek gelir azalacaktir, glinku kar pay! (temettll) daha fazla sayida
birime dagitilacaktir. Borgla toplanmig fon bolimii yiksek oldugu oranda faiz
o6demeleri artacaktir. Her projede c¢esitli finansman model ve bigimleri 6zenle
degerlendirilmeli, kaynakiarn bulunabilirligi ve toplam ekonomik getirilerle
uyumilu bir finansman modeli saptanmalidir. '

ki tiir pay senedi ¢cikarimiyla 6z sermaye toplanabilir. (a) Adi paylar (b)
imtiyazh paylar. imtiyazli paylar genellikle sinirli oy hakki olan ve en azindan,
kardan kismen bagimsiz bir pay alan hikimler tagirlar. Bunlarin kar paylan
giderek artan (kimdilatif) ya da artmayan tir olabildigi gibi, bedeli 6denerek
5-15 yilda geri cagrilabilir ya da ¢gagriimayabilir tiirden olabilir. Adi paylar tam
oylama hakkina sahiptir, ancak bunlarin kar paylan sirketin karliligina
bagimlidir.

ii) Kredi Finansmani

Borglanmak nisbeten kolay oldugundan, kredi yoluyla ne kadar sermaye
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bulunabilecegini ve uygulanacak faiz oranini saptamak, proje finansmani
stirecinde ilk adim olabilir. bu tir sermaye ayri ayri tanimlanmalidir. (a)
isletme sermayesi igin ticari bankalardan alinan kisa ve uzun vadeli krediler,
ya da cegsitli bigimlerdeki satici kredileri ve (b) Ulusal ya da uluslararasi
kalkinma kurumlarindan alinan uzun vadeli krediler.

Kisa Vadeli Krediler

Ticari bankalar ve yerel finansman kurumlarindan envanter ipotegi
karstliginda kisa vadeli borg alinabilir. Envanterin ticari bankalardan finanse
edilme sinir Ulkede gecerli bankacilik ydéntemleri, proje ve envanterin niteligi,
kurulusun kredi ve yonetim durumuna bagl olarak bankalar tarafindan
saptanir. Bu sinir genellikle ylizde 50-80 arasindadir, envanter ve Uretim
giderlerinin % 20-50'si diger gesitli sermaye ile finanse edilir.

isletme sermayesi icin bankadan gegici olarak borg alinabilir. Nakit akim
tablosu yeterli akici fonun varligini gésterdigi zaman banka borglari projenin
bitinindeki likidite dengesini bozmadan buylk oranda azaltilmali ya da
timiyle 6denmelidir. Bazen kapasite arttirimi icin nakit akim fazlasi
gerekebilir; sirket bu durumda bir siire uzun vadeli banka kredisine
baglanmak zorunda kalir. sletme sermayesi gereksinimlerinin bir bélimu bile
uzun vadeli fonlardan (6zsermaye ve uzun vadeli borglar) kargilanmalidir,
cunku igletme sermayesinin en blylk bélumi strekli olarak envantere
(hammadde, islemdeki mallar, mamul madde ve yedek parga) baglanmistir.

ithal edilen makine ve yedek parcalar gogunlukla ertelenmis kredi
anlagmalanyla finanse edilir. Endistrilegsmis tlkelerde makina saticilari
genellikle 6deme siiresi 6-10 ya da daha ¢ok yila dagitilmis anlagsmalarla
ertelenmis kredi sistemi uygularlar. Ertelenmis 6deme anlagmalari banka
teminati karsiligidir; bu ise, makina saticilarinin kendi tlkelerindeki
bankalardan yeniden finansman olanaklari elde etmelerini saglar.

Uzun Vadeli Krediler

Kredi finansmani, pay senetlerinin gevrilebilmesi ve kar paylan
verilmesinde kisitlamalar gibi bazi kurallara tabidir. Bu kurallardan baska,
sirketin sermaye yapisindaki bazi oranlar korunmak zorundadir.

Yatirimlar tahvil ve senet ¢ikarimiyla da kismen finanse edilebilir. Yeni
projeler igin tahvil ve senet piyasasi ¢ok stnirlidir, bu kiymetler genellikle
mevcut kuruluglarin biyimesini finanse etmek igin gikarilir.
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Gelismekte olan pek ¢ok llkede 6nemli bir finansman kaynagi da
hikimetler arasi diizeyde gbézlenmektedir. Bu ise genel ikili kredi anlagmasi
ya da belirli bir Ulkeden hatta kaynaktan makina ve donanim alimina iligkin
bagimli kredi bigiminde olabilir.

isletme ddéneminde, paylardan olusan sermaye ve kredi ile finansmana
onemli bir ek kategori de projenin kendinden yarattigi i¢ (nakit) paradir; elde
tutulmus karlar, amortisman ve ihtiyatlar bicimini alir.

Kaynak Kredileri

ithal makinalar ve yedek parcalar genellikle tecilli kredi ile finanse
edilebilir. Endustriyel Ulkelerdeki makina saticilari, genellikle makinalarini 6
ile 10 yila yayan édemelerle (ve bazen daha uzun siire) tecilli kredi ile
satmak istiyorlar. Tecilli kredi banka kredileri yerine gegebilmekte; bu ise
makina saticilar gibi kendi Ulkelerindeki finans kurumlarindan finans
kolayliklarini almay! kolaylastirr.

iii) Kiralama (Leasing)

Finansal borglanmanin yerine, bazen fabrika techizatini veya komple
Gretim Unitelerini kiralamak mimkindar. Verimli mallarin 6ding alinmasi
olarak adlandirilan kiralama, genellikle disik 6demeler ve yillik kiranin
6denmesi olan kiralama tcretini gerektirir. Bu mallar kiralayanin bilangosunda
yer almasina ragmen, kiralayan firmanin bilangosunda yer almaz.

Eger kiralayan ve kiraci ayni vergi kanunlannin altinda ise, ayni
kogullarda techizatin alimi ve ayni finansal kogullarda olmasi, toplanan
kiralama maliyeti ayni mallarin satin alinmasinda finans ve satinalma
maliyetinden farkli olmamasi gerekir.

Yatirim projelerindeki problem hangi alternatifin kiralanmasina mi yoksa
sermaye mallannin alinmasina mi karar verilmesidir. Her iki alternatifin
degerlendirilmesi igin indirgenmis nakit akisi metodu uygundur. Ik diigik
ddeme, kiralama anlagmasindaki cari kiralama 6demeleri ve herhangi
geleneksel 6demeler (sigorta gibi) nakit ¢iktilarinin bir pargasidir, satinalma
alternatifi icin itk yatirim maliyetinin yerini alir. kiralama kontratinin devami
mallarnn ekonomik ve teknik &mriinden daha kisa oldugu ic¢in, kiralama ve
borglanma finansmani karsilagtinldiginda kiralanan mallarin artan degetrleri

v.6. YORSEROORETIM EURBRL
S OKOMASFASYOH BIERKE!
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(nakit girigi) eklenmelidir. EGer yatirnmci borglanma ve kiralama finansmani
arasinda segim yapacaksa, hangi alternatifin en yiksek (i¢ karlilik orani ve
net simdiki degerleri) degerleri getirecek nakit akiglarinin belirtildigi
indirgenmis nakit akiglarini dikkate alinmalidir. Vergi kanunlari kiralama
finansmani Gzerinde farklilik gésteriyorsa, bu vergi de mutlaka nakit akisinda
belirtilmelidir.

7.4.2. SERMAYE MALIYETI

Yatirnmin finansman sermayesi 6zel ve kurumsal kaynaklardan
(bankalar, sigorta sirketleri vs.) bulunabilir. Bu kurumiarin arkasinda da tekrar
6zel yatinmcilar bulunmaktadir. Butin tasarruflar gelecekteki ihtiyaclar igin
biriktilir, fakat bu yanlizca yatinm igin tegvik edici veya yatinmei igin 6ding
verilen para degildir. Finans saglamak igin yatinmct mutlaka - sermaye veya
finansman maliyeti- sermayenin veriimesinden dolayi bir Gcret 6demelidir.

Bu (icret, genellikle yillk oran olarak belirtilen kesinlegtirilmis tcretler
(komisyon, sermayenin vergisi vs) gibi genellikle yillik oran olarak belirtilen
faiz oranini kapsamaktadir. Faiz genellikle firmanin beklenen akigkanliginin
bor¢ bakiyesine gore hesaplanir. Yatirimci igin sermaye maliyeti, sermaye
pazarindaki proje icin saglanabilen kosullar tarafindan belirlenir.

7.4.3. KAMU FINANSMAN POLITIKASI VE YONETMELIKLER

Finansman konusunda girigsimci kararlarin en zor kismi, pay senetleri
satiglyla toplanan sermaye ile proje sahibi tarafindan 6denerek alinan
sermaye arasinda bir se¢im yapmaktir. Cogunlukla baglangi¢c sermayesi
sadece proje sahiplerince saglanir. Bu tiir baglangi¢ sermayesinin miktart,
beklenen karlilik, bu amag i¢in mevcut fonlarin ve sermayeye katkida
bulunabilecek diger kaynaklarin varligina baghdir. Eger projede karlilik
oraninin yiiksek olmasi bekleniyorsa uygun bir sermaye-bor¢c modeli
cercevesinde ve fon kisitlamalarina tabi olmak sartiyla, proje sahipleri azami
katkida bulunmak isteyeceklerdir. Kaynak agiklar varsa, ya da proje sahipleri
risklerini sermayenin belirli bir bolumuiyle sinirlamak isterlerse, ek sermaye
veya borg elde etmek icin disaridan katilacaklar davet edilebilir. Foniar ulusal
kaynaklardan (bireysel ya da kurumsal) veya yabanci katkilar yoluyla
harekete gegcirilebilir. Gelismekte olan bir ilkede oldukg¢a gelismis bir
sermaye piyasasl varsa, pay senetlerinin halka satigiyla fon saglanabilir. Bu
tir pay senedi ¢ikarimlian genellikle bankalar ve diger finansman
kuruluglarinca garanti edilir. Bazen finansman kurumlari 6zellikle finansman
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konusunda uzmanlagmig kuruluglar, pay senetlerinden olugan sermayeye
cesitli oranlarda katilirlar ve genellikle paylarin azinhiina sahip olurlar.
Gelismekte olan bazi tlkelerdeki finansman kuruluglarinin baslangigta,
cogunlukla paylarini satin almalari ve bunlan yerli girisimciler istedikleri
zaman yavag yavas timuyle ya da kismen elden ¢ikarmalan gerekebilir.

Yabanci sermayenin kurulusa katkisi sézkonusu oldugunda yabancilarin
bu ortakitktan dogabilecek etkenliklerinin derecesine iligkin bir temel politika
sorunu ortaya ¢ikabilir. Gelismekte olan ulkelerin gogunda yabanci sermaye
katkilari hukimet onayini gerektirir. Bazi ulkelerde, 6zellikle éncelikli olmayan
yatinm sektdriinde bu onay verilmez. Bazen de yabanci sermaye sadece
azinlik hisselerine sahip olabilir. Ancak bazi Glkelerde yabanci sermayenin
cogunluk hisselerine sahip oldugu, ézellikle blyuk yatinmlarda ya da
istihdam potansiyeli yliksek projelerde ortaklik ettigi de bir gercektir. Yabanci
sermaye ortakliginin distunaldigd durumlarda, ilkin politika etkilerini ve
hikimet yetkililerinin reaksiyonunu degerlendirmek gerekir. Sonra yabanci
sermaye katkisinin projeye etkileri degerlendiriimelidir. Yabanci teknik yardim
ve destegin uzun slre gerektigi ya da gelismis ve yeni teknolojilere gegisin
disinGldagi bazi durumiarda teknoloji veya lisans saticisi yabanct kurulusun
sermaye ortakligi istenebilir.

Eger teknik yénetimden yabanci bir sirket, genellikle lisans saticisi,
sorumluysa; yabanci sermaye ortakligi istenebilir. Yabanci sermaye
katkisinin derecesi her proje igin ayri degerlendirilmeli ve ulusal politika
cercevesinde su faktorlere bagli olarak saptanmahdir: yatinnm nitelik ve
boyutlar, gereken teknoloji ve yénetim destegi, yabanci sermaye olmazsa
ortaya gikacak kaynak acigi, lisans alicisi ve saticisi arasindaki iligkiler. Bu
cogu kez yabanci sermaye katkisinin sadece politika ve genel etkileri ayrintil
bigimde dusgtnulebilir.

Pay senetlerinden olugan sermaye ile finansman agisindan, gelismekte
olan pek ¢ok llkede kamu sektériindeki kuruluslarin bllylimesi de dikkate
alinmalidir. Bazi tlkelerde kamu kuruluglan yabanci sermaye, hatta yerli 6zel
sermaye istiraklerini, politika icabi kabul edemezler. Bu durumda pay
sermayesi gereksinimlerinin tima hikkiimet kaynaklarindan elde edilmeli ve
gereksinimler bu temele dayandinlarak belirlenmelidir.
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7.4.4. FINANSMAN KURUMLARI

Gelismekte olan Ulkelerin ¢cogu, kalkinma finansmaniyla ugrasan
kurumiar kurmuslardir. Bunlar genellikle sinai finansman sirketleri ya da sinai
kalkinma bankalan olarak adlandiniirlar. Gelismekte olan tlkelerin hemen
hepsinde projelerin finansmani igin birden fazla kurulug vardir. Bu finansman
kurumlar devlet ve ulusal diizeydedir. Ulusal konulardan bazilari, Diinya
Bankasi ve ona bagl érgtler gibi uluslararasi kuruluglardan aldiklar yabanci
para kredilerini verebilirler.

Gelismekte olan Glkelerdeki sanayi kollarinin finansmani i¢in en azindan
50 uluslararasi kurum vardir. Bunlardan bazilan diinya ¢apinda islem
yaparlar: érnegin, Dinya Bankasi (Ulusiararasi Kalkinma Birligi-IDA ve
Uluslararasi Finansman Kurumu -IFC dahil), Petrol ihrag Eden Ulkeler
Orgiiti- OPEC- Ozel Fonu, Arap Ekonomik Kalkinmas icin Kuveyt Fonu ve
Karsilikli Ekonomik Yardim Konseyine (CMEA) Uye ulkelerin Uluslararasi
Yatinm Bankasi (I1B). Bu fonlarin pek cogu baslangicta sanayi yerine altyapi
ve tanm alaninda kullanilacaktir; basarili sanayilesmenin temel 6nsarti da
altyapi icin verilen kredilere ilimli vadeler tanimaktir. Afrika Kalkinma
Bankasi, Asya Kalkinma Bankasi, Avrupa Yatinm Bankasi ve Amerikalar
Arasi Kalkinma Bankas gibi bélgesel bazda calisan kurumlar da vardir. Son
siralarda petrol ihrag eden ulkeler, Ekonomik ve Sosyal Kalkinma igcin Arap
Fonu ve Islam Kalkinma Bankasi gibi fonlar kurmuglardir.

Ekonomik igbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) (ilkelerinin gogunda ve
son yillarda Kuveyt, Birlesik Arap Emirlikleri ve Venezuella gibi bazi petrol
ihra¢ eden ulkelerde ikili kurumlar kurmusgtur.

Ihracat finansmani ve teminati veren kuruluglann bu konudaki rolii de
belirtiimektedir. Satici kredi teminatlan ABD'de EXIM Bankasi, Federal Alman
Cumhuriyetince Hermes, Fransa'da COFACE ve OECD llkelerinde pek ¢ok
bagka kurulug tarafindan verilebilir. Bu kuruluglarin en énemli gérevleri
sanayilesmis Ulkeler ihracatgilarin yardimci olmaktir: Gelismekte olan
Ulkelere yardimi ancak ikinci bir gorev sayarlar.

Avrupa para piyasasindaki ticari bankalar Sanayi kalkinma
finansmaninda giderek daha aktif rol almaktadirlar. Ancak bu bankalar pek az

sayida gelisen (lkelere kredi verirler.

Gelismekte olan Glkelerin pek cogunda kurumsal finansman bigiminde
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ve diger kaynaklardan bulunan sanayi finansman varligi 6ylesine artmustir ki,
yeni girisimciler gereken toplam 6zsermayenin ¢ok az bir bolimaini
saglayarak biiyik sanayi yatinmlarina baglayabilirler. Her projede durum
farkhidir. Ancak bazi iilkelerde sanayi projelerinin sahiplerince bulunmasi
gereken baglangi¢c 6zsermaye orani igin gerekli yizde toplamin yizde 10-25'i
kadar disik olabilmektedir.

Tasarlanan projeye uygun bir finansman paketi olugsturmadan énce
yukarida szl gegen gesitli konular tam olarak degerlendirilmelidir.
Finansman paketi, finansman maliyeti icin en ekonomik modeli saptayarak,
bu bazda sermaye toplama olasiligini degerlendirerek, saptanan modelin
hem kamu politikasi ve ydnetmelikleri hem de énerilen kurulustan beklenen
nakit akimiyla tutarli olmasini garantileyerek belirlenir.

7.5. MALI ANALIZDE KULLANILAN ORANLAR

Mali analizde genellikle bilinen oranlardan yararlanilir. Bunlar finansman
planlamasi igin hazirlanan proforma bilango, net gelir-gider tablosu ve nakit
akimi tablosu verilerinden gikanlr. Asagida agikianan oraniar ¢ok kullanihr,
daha baska oranlar da vardir. Projeyi degerlendiren kisinin segimi ne olursa
olsun, oranlari salt matematiksel bicimde uygulamamali, mevcut finansman
durumunu degerlendirici aletler olarak dasunmelidir.

7.5.1. UZUN VADELI BORG - OZ KAYNAK ORANI

Bu oran yeni projenin kargilastigi mali riskin (belirsizligin) géstergesidir,
kredili fonlarla 6z kaynaklari karsilagtirir. Temkinli finansmancilar bu oran icgin
bazi normlar benimsemiglerdir.

Orta ve blyik boyutlu pek ¢ok projede genellikle 50:50 borg-6z kaynak
orani benimsenir, ancak bu standart bir model degildir. Fizibilite etidi kaynak
bulunabilirligi, fonlarnn nitelik ve gereksinimlerini géz énune alarak en uygun
finansman dzenlemesini tanimlamalidir. Birgok Ulkede 33:67 ya da 25:75 lik
kaynak-borg orani kullaniimaktadir. ancak genellestirme yapilamaz, her proje
kendine 6zguddr.

Borg-6z kaynak orani ayni zamanda yatirimet kaldirag dlgegidir.
Ozsermaye ne denli disiik olursa, her pay senedi birimine diigen gelir o denti
yliksek olacaktir. Sermaye sahipleri borg-sermaye oraninin ytksek olmasini
yedler, ¢link( boyle bir oran 6zsermayeye kaldirag etkisi yaparak sermaye
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sahiplerinin az bir sermaye payiyla bile projeleri denetiemelerini saglar.

Yatirim bankalar saglam bir borg-sermaye orani isterler, ¢link
6zsermayenin en blydk bdlimu arsa, bina, donanim gibi iflas halinde gok
zorlukla yada zararlar tasfiye edilebilecek variiklara baglanmistir. Bankalar
genellikle proje sahibinin yatirim yapacag: miktardan fazla oranda borg
vermezler, yani verilen bor¢ miktari toplam proje maliyetinin yiizde 50'sini
asmaz.

7.5.2.CARI ORAN

Cari oran, cari aklifleri cari pasiflere bélerek elde edilen bir likitide
gostergesidir. Sirketin kisa vadeli borglarini 6deyebiime gucu ¢cok kabaca
belirtilir. Bu oran dylesine kabataslak bir tahmindir ki, 6rnegin stoklar nakit
karsihgi satilamiyorsa, "basanli” bir cari oran yaniltici olabilir. Bunu énlemek
icin, cari oran ile birlikte likidite orani hesaplanir. Likitide orani kasa arti
pazarlanabilir kiymetler ve indirgenmis alacaklarin cari pasiflere bélinmesiyle
elde edilir. Stoklar ve dnceden 6denmis harcamalar elimine edilir. Yanlis
degerlendirmeye meydan vermemek icin agagidaki "baganli oranlar
kullanilabilir:

Cari Oran : 2.0-1.2
Likidite Orani : 1.2-1.0

7.5.3. ISLETMENIN BASARISI VE KARLILIGI

Isletmenin bagarisi, net kar(vergi ve faiz gikarldiktan sonra) satiglarin
ylzdesi olarak gésterilmek yoluyla él¢allr. Bu ylzde orani belirli bir sanayi
sektoriindeki gecerli piyasa kosullarina gére degisebilir. En iyi degeri
belirtmek olanaksizdir.

Bu agamada basit i¢ karlilik oraninin (vergiden sonraki net karin
ortalama sermaye, rezervier ve dagitiimamis karlara bélinmesi) sermaye
piyasasinda gecerli faiz oraninindan ylksek olmast ve girigsimci emek ve
riskini yansitmasi gerektigini sdylemek yeterlidir. Yine en iyi degerleri
verebilmek zordur.

7.5.4.UZUN VADELI BORGLARIN FAIZ VE ANAPARA ODEMESI

Tim uzun vadeli borglar ve bunlara iligkin mali harcamalann
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kararlastirilan yillik taksitlerde, sirketi gerekli fonlardan yoksun birakmadan
6denecegini garantilemek i¢in uzun vadeli borg kargilanma oranina
bakilmalidir. Yaratilan kaynaklann uzun vadeli bor¢ kargilanma oranina
bakilmalidir. Yaratilan kaynaklarin uzun vadeli borglarin faiz ve ana parasini
o6deme gliciine bélinmesi; borg 6deyebilirlik oranini saptar. 1.5-3.0 arasi
oranlar iyidir. Uzun vadeli kredilerin faiz ve anaparasi giderek azaldik¢a, yeni
bor¢lanma da planlanmiyorsa, bu oran ykselir.

7.5.5. DIGER ORANLAR

Projenin mali ydnden bagimsizligi, borglar ile 6zsermaye ve kalici
sermaye toplamini karsilastiran ¢esitli oranlarla ortaya konur. Bdylece kisa ve
uzun vadeli borglari toplam borglarin ylizdesi olarak, yada uzun vadeli
borglari kalici sermayenin yuzdesi bigiminde (toplam kapitalizasyon orani)
gostermek mumkindur.

Net alacaklarin (indirgendikten sonra) brit satiglara orani ve stoklarin
briit satislara orani belirli sanayi sektérlerinde kullanilir. Mamul stok devir hizi
(satilan malin maliyeti b6l ortalama mamul stogu) cok kullanilan bir orandir.
Bunlar belirli sanayi sektérlerine 6ézgl olduklarindan genel bir deger énermek
olanaksizdir. Bu oranlar proje karlihgini az ¢ok giivenle saptamak igin olanak
hazirlarlar.

7.6. BELIRSIZLIK ALTINDA MALI DEGERLENDIRME

Talep, Giretim ve satig tahminleri gelecege iligkin belirsizlik ytzinden
kesin olmayabilir. Uretim ve yatirim giderleri, fiyatlar ve proje yasam siiresi
tahminleri de ayni sekilde dogru olmayabilir. Son proje 6nerisi hangi bicimde
olursa olsun, proje bélimieri énerinin kesinligini artirmak amactyla iyice
gbzden gegirilir. Yatirim karari, altinda pek ¢ok politik, sosyal gelismeler,
teknoloji, fiyat ve verimlilik degisiklikleri yatar.

Projenin istenirligine karar verilirken, bitln bu riskleri, proje dnerisinin
tagiyabilecegi ya da tagiyamayacagi tahmin edilebilir. TUm proje hazirlama
isleminde alinmasi gereken en zor karar belki de budur. Bu amagla ayrilan
fonlarin buytk!ugl proje karliigini kesinj etkileyecek ve marjinal bir 6neride
dengeyi projeyi reddetmek segenegine gevirecektir.

Belirsizlik kogullarinda bir yatirim incelenirken, 6zellikle incelenmesi
gereken (¢ degisken vardir: satis gelirleri, tretim giderleri ve yatirim giderleri.
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Bu degiskenlere her biri fiyat ve miktardan olugan pek ¢ok unsur dahildir.
Proje planlama grubu proje karliligini dnemle etkileyen degiskenleri
saptamali ve bunlara belirsizlik analizi uygulamalidir. Belirsizlik sorunu
projenin zaman iginde dagitilmasiyla daha da siddetlenir.

Belirsizligin en bilinen nedenleri enflasyon, teknolojik degigsmeler,
_istenen kapasitenin yanlis tahmini, insaat ve igletmeye gecis dénemlerinin
uzunlugudur.

Belirsizlik analizi (i¢ agsamada yapilir; Basabas noktast analizi, duyarlilik
analizi ve olasilik analizi. Her proje 6nerisinde projeyi planlayanlar tarafindan
belirsizlik analizinin her ¢ agamasinin da yapilip yapilamayacagi
degerlendirilmelidir; ¢ctiinki bu da pek ¢ok hesaplama gerektirmektedir. Cok
énemli bir projenin yasgayabilirliginden kugku duyuluyorsa ancak o zaman tim
asama ve islemleri tamamlamak zoruniudur.

7.6.1. DUYARLILIK ANALIZi

Risk ve Belirsizlik durumlarinda proje degerlendiriimesinde
kullanilabilecek ¢esitli ydntemler bulunmaktadir. Bu yéntemlerden biride
duyarlilik analizidir.

Bir proje ile ilgili olarak yapilacak herhangi bir analiz, fayda masraf
orant, net buglinkii deger, veya i¢ karlilik orani, éncelikle cok sayida ayri
faktoriin ve parametrenin saptanmasini gerektirir. Bu faktér ve parametreler,
yatinm maliyetini olugturan unsurlart (binalar, makinalar gibi) isletme
giderlerini (Ucretler, elektrik, kira gibi) kara etki eden ve bunu olugturan
unsurlan (isletme maliyetinden tasarruflar, fiyatlar gibi) ve daha birgcok énemli
parametreleri, (projenin yararli dmri, kullanilan indirgeme orani, projenin son
degeri gibi) icerirler.

Duyarlilik analizinin asil prensibi, yukarida sayilan bu degisken ve
parametreleri, tek tek inceleyerek, bunlarin hangisinde olacak degisikliklerin
sonuca (fayda-masraf orani, net buginki deger, i¢ karlilik orani) en gok etkiyi
yapacaginin saptanmasidir. Yani burada amag, hangi parametredeki
degisiklige karsi sonucun en ¢ok duyarlii§i gésterdiginin bulunmasidir. Bu
islem su gsekilde yapilir. Her parametre saptanan bir yiizde orani veya mutlak
deger ile (%5, %10 gibi) degistirilirken, diger parametreler sabit tutulur ve bu
degisikligin sonuca (fayda-masraf orani, net bugtinkii dedere veya i¢ karhlik
oranina) etkisi incelenir. Genellikle bu incelemeler sonunda, sonucun, bazi
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parametrelerdeki degisikliklere (artis veya eksiliglere) 6zellikle duyarl oldugu,
diger bazi parametrelerdeki degisikliklerle fazla etkilenmedigi ortaya ¢ikar,
ancak bu konuda herhangi bir sekilde genelleme yapilamaz.

Duyarhlik analizlerinin daha ileri bir agamasinda en duyarli
parametrelerin biitiin olabilecek degerleri, incelenerek, projeyi gegersiz hale
getirecek (net buglinkii degeri negatif, fayda-masraf oranint 1'den kigtk
veya i¢ karlilik oranini sermaye maliyetinden kiigiik) degismeler saptanabilir.
Boylelikle projenin gekiciligini strdiirebilecedi parametre degisikliklerinin
limitleri bulunmus olur. Omedin proje maliyetini olusturan herhangi bir
~ parametredeki artig %25'in (izerine ¢iktig1 anda projenin gegersiz oldugu
| sdylenebilir.

Projenin 6zellikle duyarli oldugu her tipteki parametrelerin tam bir
listesini vermek olasi degildir. Ancak yukaridakilere ek olarak sunlar
siralanabilir.

Projenin tamamlanma tarihi (bu tarihteki gecikmeler), prodaktivite
hesaplarina geren baglica faktorler, ulagim kapasitesi, buyime hizi ve niafus
artist, gelirin elastikligi, alternatif teknikler, tamamlayici ve rakip mallarin
fiyatlan ve maliyetleri gibi. Stphesiz listeyi uzatmak olasidir, ancak burada
sayllan faktérlere sonucun duyarliligi, proje karakteristiklerine gére
degisecedi, eksilip artabilecegi icin bu kritik parametre ve faktérlerin her proje
icin ayri ayri arastirilip bulunmasinda yarar vardir.

Duyaritlik analizi gerekirse, bir projenin faydal dSmrtnd gbsteren yillar
dizisinden, sadece bir yila, belli sayidaki yillara veya yillarin hepsine
uygulanabilir. Duyarhlik analizinin dnemli bir kullanim alani da, projenin
terminindeki gecikmelere karsi net bugiinkt degerinin, i¢ karlilik oraninin ve
fayda-masraf oraninin, duyarlii§inin arastiriimasidir.

Ayrica duyarlilik analizinin diger 6nemli kullanim alanlan ve yararlari da
su sekilde siralanabilir:

a) Bir projenin ne dereceye kadar marjinal oldugunun élgtiimesi;

Duyarhlik analizi, herhangi bir olasilik analizi igin faydall oldugu kadar
sosyal fayda-masraf analizleri icin de gegerlidir. Herhangi bir proje i¢in belli
bir net bugilinkli deger bulunmussa, bunun fayda-masraf orant ile nasil bir
denge olugturacagi, bulunan her hangi bir i¢ karlilik oraninin, uygun faiz orani
ile karsilagtirmasi ve boylelikle projenin marjinde olup olmadiginin
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aragtinimasi duyarliik analizi ile test edilebilir. EGer girdi veya ¢iktinin fiyat
veya miktarindaki kiigiik bir ytizde degisikligi, projenin pozitif net bugiinki
degerini bozuyorsa (negatif yapityorsa) bu projenin marjinde oldugu agiktir.
Kuramda, eger bir proje ile ilgili olarak herhangi bir belirsizlik s6z
konusu degilse, projenin marjinal olup olmamasinin bir énemi yoktur. Ancak
her nekadar bir projenin maliyet ve kar kesin olarak bilinse bile (ki
uygulamada bu olasi degildir) indirgemeye esas olarak kullanilacak uygun
faiz orani hakkinda supheler vardir. Sadece bu neden bile, proje riskten
arinmista olsa projenin marjinal olup olmadiginin belirtiimesini gerekli kilar.

b) Bir projenin riskinin belirtiimesi ve daha ileri galismalara gerek olup
olmadiginin arastiriimasi.

Duyarhlik analizleri ayrica bir projenin riskli olup oimadiginin
arastinlmasi igin kullanihr. Bdylelikle bir projede sonuca etki edecek bir
degiskenin degeri hakkinda bazi stipheler varsa, yani gergcek degerin genis
bir aralik (range) icinde degisecegi biliniyorsa, projenin NPV'nin i¢ karlilik
oraninin, ve fayda-masraf oraninin, degiskenin degerinin, s6z konusu limitler
icinde degismelerine olan duyarlihgi test ediimege deger. Eger NPV bu
degismelere duyarlilik gbsteriyorsa projenin riskli oldugu stiphesizdir. Bu
demek degildir ki hesaplanan net bugtinki degerden, belirsizlige karst bir
guvenlik payi olarak indirim yapilmaldir. Bu sadece, projede belirsizligin
oldugunu ve bunun degerlendirme sirasinda gézénine alinmasinin geregini
kanitlar.

Duyarhlik analizi, degigkenler ve parametrelerin sonuca etki derecesini
ortaya koyarak, bu degisken ve parametrelerin deger tahminlerinin ne
dereceye kadar énemli oldugu ve dikkat istedigini agiklar.

Sunu belirtmekte yarar vardir ki bir degiskenin veya parametrenin
toplam degerler icindeki pay! bliyldikee, sonucun bunlardaki yizde
degisikliklere olan duyarliligi artar.

Buraya kadar, duyarlilik analizinin ne oldugu nasil, yapildigi ve kullanim
alanlart kisaca anlatildi, agagida zayif yonlerinin neler olduguna
deginilecektir.

Birinci olarak, sonucun duyarlilik gésterdigi parametrelerin, degisme
olasiliklar tGzerinde hi¢ durulmadigini belirtmek gerekir. Ornegin, sonug hig
degisme olasili§ bulunmayan bir parametreye karsi gok duyarli, fakat
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degismesi ¢ok yliksek bir olasilik tagiyan bir parametreye karsi duyarsiz
olabilir. Bu nedenle parametrelere kargi sonucun duyarhhig dlgtiimeden

evvel, bunlarin degisme olasihiklarinin bulunup bulunmadiginin, ve eger
bdyle bir olasilik varsa bunun sayisal degerinin bilinmesi gereklidir.

Duyarhlik analizi hakkinda ikinci elegtiri ise, parametrelerin, her seferde
sadece birinin degistiriimesi ve digerlerinin sabit kaldig! varsayiminadir.

Gergekte parametreler rastsal olarak birlikte degisebilecekleri gibi,
bunlarin arasinda korelasyon olmasi da olasidir. Bu durumda birindeki bir
degisiklik, digerine de yansiyabilecektir.

7.6.2. BASABAS NOKTASI ANALIZ

Bu analiz bagabag noktasini yani satig gelirlerinin Gretim giderlerine esit
oldugu noktay: saptar. Bagabas noktas: Uretilen fiziksel birimler ya da satig
gelirlerinin Gretim giderlerine esit oldugu kapasite kullanim dizeyi olarak ta
tanimlanabilir.

Basabag noktasi hesaplanmadan énce su kosullar gézlenmelidir:

« Uretim giderleri, Gretim ya da satig hacminin bir fonksiyonudur.
(6rnegin donanim kullaniminda)

« Uretim hacmi satig hacmine egittir.

* Sabit igletme giderleri tim uretim dlizeylerinde aynidir.

* Degisken birim maliyetler Gretim hacmine orantili olarak degisirler,
dolayisiyla toplam tretim giderleri de Uretim hacmiyle orantili olarak degisir,

* Herhangi bir malin yada mal grubunun birim satig fiyat: belirli zaman
suresince tim Uretim (satig) dlizeyleri i¢cin aynidir, yani satis degeri, birim
satis fiyati ve satilan miktarin dogrusal bir fonksiyonudur.

* Birim satig fiyatlari, degisken ve sabit isletme giderleri duzeyi
degismez, bu ise girdi ve giktilarin talebinin fiyat elastikiyetinin sifir olmasidir.

 Tek bir mal Gretilir ya da eger cesitli benzer mallar Gretiliyorsa, mal
grubu tek bir mala gevrilebilir.

Bagabas noktasinin cebirsel hesaplanmasi:

Bagabag noktasi belirlenen birim satis fiyati ps ve degigken birim
maliyetler ¢, i¢in Gretimi, belli sayidaki U birimlerin gerekli Uretimi ve satigi
tamamlanarak C; yillik sabit maliyetleri kapsamasidir.

(ps -¢) U= Cf
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Yukandaki esitlikte, birim sayisi U (kapasite kullanim orani) veriler pg, ¢,
ve C; degerleri igin hesaplanir. Ayrica belirlenen maliyetlerde ve verilen (retim
hacmi igin bagabag noktasinda satig fiyat: ile de pg hesaplamasi da
mdmkindr. Birden fazla triin oldugunda, érnegin a ve b Grinleri icin
basabas noktasinda satis degeri asagidaki gibi hesaplanir.

(PsaCva) Uat (PspCub) Up= C;f(a+b)

Deger

Toplam Satis
() _|Gelirleri
///
7 Kar Toplam
" Maliyet
BEV Basabag Noktast -~
//// se "
/// Degisken Maliyetler
Zarar
Sabit Maliyetler
/ BEP

Uretilen Birimler (veya toplam kapasitenin ylizdesi)

Not: Satiglarin butin maliyetleri yilliktir.
BEV: Basabas noktas! degeri
BEP: Bagabag noktasi Gretimi

Basabas noktasi analizi, finansmanin dahil olan veya olmayan
maliyetlerini tamamlayabilir. Daha sonraki durumlarda, finansmanin yillik
maliyeti sabit maliyetiere katilir. Uretim kapasitesindeki degismeler sabit
giderlerin oynamasina yol agar. Teknolojik proses degisiklikleri de degigken
giderlerin oynamasina etken olur.

Faiz karlihg) uygun borg esitligine bagh oldugunda, toplam yillik sabit
maliyet baglangi¢ ve ilk operasyon periyodunda genellikle sabit degildir.
Bagabag noktasi analizi buytizden projenin bu safthasi boyunca her yil igin
yapilmalidir.
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7.6.3. OLASILIK ANALIZI

Duyarhlik analizinin daha 6nce anlatilan kisitlamalar: olasilik analizi
(veya risk analizi) ile yok edilebilir. Bu teknikie, hesaplara giren ¢esitli
degiskenlerin ve katsayilarin olasilik dagtlimlan gikarilir.

Asagida ne yollarla bu olasiliklarin elde edilecegi siralanmigtir.

(i) Birinci olarak, istatistik kayitlarda benzer durumlar hakkinda gegmis
verilerin frekans dagilimlan varsa, ya bu dagiimlar s6zkonusu degisken ve
parametrelere oldugu gibi, uygulanarak, ya da gelistirilerek kullanilirlar.

(i) Ornekleme yontemi ile secilen Uniteler izerinde deneyler
uygulayarak olasilik dagilimi ¢ikarilabilir.

(iif) Bazi durumlarda analetik metodlarla frekans dagilimlar ve
olastiliklar saptanabilir.

(iv) Bu iki metodun uygulanmasina imkan yoksa Monte Carlo teknigi
olasiliklarinin elde edilmesi icin kullaniiabilir. Ancak bu teknik riskin ¢ok
onemli bir faktér oldugu kararlar da, eger harcanacak zaman ve maliyete
dediyorsa uygulanir.

BliyUk bir problemde, deg@isken, parametre sayisi ¢ok oldugu igin,
onceden bir duyarlilik analizi yaparak, sonucun en ¢ok duyarlik gdsterdigi
parametre ve degiskenlere olasiligin uygulanmasi daha dogrudur.

ilk olarak yapilacak duyarlilik analizi ile sonuglarin en fazla duyarlilik
gosterdigi degisken ve parametreleri saptanarak ¢aligma alani daralacaktir.

Duyarlilik analizi sonucu saptanan degisken ve parametrelerin olasilik
dagilimlarini gikartilir. Parametre ve degiskenlerin olasilik dagilimlan, eldeki
verilere bagli olarak cikarilabilecegi gibi, elde yeterli veri bulunmamasi
durumunda, her hangi bir parametre veya degisken igin basit bir beklenen
(saptanan) deger, ve kabaca bu degerin degisim araliginin alt ve tst
sinirfarinin (iyimser ve kétlimser bekleyiglerin) bulunmasiyla, B dagihmi
kullanilarak ta ¢ikarilabilir.

Projenin riskinin olgUst olarak

- Standard sapma,

- NPV'nin negatif olma olasilg,

- Projenin negatif NPV'nin beklenen 6&lgisi kullanilabilir.
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Elde birden ¢ok sayida proje oldugunda bunlari belirli bir risk dlglistinde
gore siralamak amaciyla;

(i) NPV'nin pozitif olma olasiliginin yiksek olmasi,

(i) NPV'nin belirlenmis bir élciinin Gstiinde olma olasihginin yiiksek
olmasi,

.(iii) NPV'nin negatif olma olasilifinin belirlenmis bir ylizdeden biytk
olmamasi (drnegin yiizde 5-10 gibi) kullanilabilir.

Boylelikie olasilik analizi ile elde edilen sonuglar, karar verme
durumunda olan Kisinin yargilariyla birlikte proje hakkinda karar vermek
Uzere veya alternatif projeler arasinda se¢im yapmak amactyla kullaniiabilir
ve bu analiz risk ve belirsizlik durumlarini dikkate almaksizin yapilacak bir
degerlendirmeden ¢ok daha gergekgidir.

Duyarlilik analizi, oldukga basit bir analiz geklidir ve her basit teknik gibi
yukarida da s6z edilen zayif yonleri bulunmaktadir. Similasyon teknigi ise
duyarhhk analizinin zayif yénlerinden aninmis bir tekniktir. Ancak uygulanmas:i
oldukga zor ve kilfetlidir. Bu yéntemde 6ncelikle parametre ve degigkenlerin
degisim araliklarinin anlamh bir sekilde saptanmast ve bunlara iligkin
olasiliklann dogru olarak bulunmasi gerekir. Bu da oldukga zordur ve
oncelikle ayrintili bir aragtirmanin yapiimasini gerektirir. Battn bunlarin
gerektigi sekilde yapilmasi da yeterli degildir. Cinkd similasyon teknigi,
deney sayisinin yiksekligine gore deger kazanir. Bu da ancak bilgisayar
kullanimi ile yapilabilir.

Sonug olarak su sdylenebilir, bitlin kisitlayici yénlerine ragmen
duyarliiik analizi, normal bir projenin degerlendirilmesi igin olasilik analizine
gére daha kullamiglidir.

Olasilik analizi ise (similasyon teknigi) riskin dnemli bir faktér oldugu ¢ok
blyik 6lcekli projelerde ve harcanacak zaman ve maliyete degiyorsa
uyguianmahdir.

7.6.4. ENFLASYON RISKININ DEGERLENDIRILMESI

Eger goreli fiyatlar degismeye misaitse (6megin, iscilik maliyeti, ithal
mal ve servisler, sabit mallarin yenilenmesi ve Uretilen mamillerin yerel ve
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enternasyonel pazar fiyatlari), enflasyon gibi etkilerin tasarlanmig nakit
akisinin duyarliligi fizibilite etdlerinde analiz edilmelidir. Bu analiz projenin
girdi ve giktilarinin goreli fiyatlarinda degismelerdeki duyarlih@in belilenmesi
ise sinirh olmamalidir, fakat enflasyon riskine ¢care bulacak olasi stratejileri de
ayrica belirlemelidir.

Onemli enflasyon oranlarinin, 6zellikle hiperenflasyon oldugu
durumlarda finansal planlama, projenin kurulacagi tGlkedeki kanunlar ve
talimatlara uyan 6zel hesaplama yéntemlerine gereksinim duyar.

Enflasyon riski fabrika kiralama veya satin alma kararinda efkili
olacaktir. Eger kiralamada gelecekteki 6demeler vadeler sabitlestirilirse,
enflasyon kiralamanin cazibesini arttiracaktir. Ctink enflasyon riski bir kismi
kiraya verene kayacaktir.

7.7. EKONOMIK DEGERLENDIRME

Finansal degerlendirme yatirimeci ve finansérlerin bakis agisindan
projenin finansal ve ticari fizibilitesi amaglar. Is gevresinde yatirim
performansi proje girdileri nakit ¢iktisi olarak bitlin masraflar ve nakit girdisi
olarak operasyonlarda (satis gelirleri) gelirleri dikkate alarak analiz
edilmelidir. Yatirimin yararlanilmasi ve uygulanabilmesi igin gerekli finansal
kaynaklar firmanin géris noktasindan (bankalar ve ortakliklar vs. igin ¢ikti)
girdilerdir ve borglarin tekrar 6demeleri gibi finans maliyeti firma icin finansal
ciktidir. Batin girdi ve ciktilar pazar kosullarina gére degerlenir. Bunun
anlami analistler ve karar vericiler, finansal dénemde yatirimin dogurdugu net
kazang ve fayday Slgerler, buna yatirimcilarin ve finansal kurumlarin ilk
zaman tercihleri dikkate alinarak, yatinmcilar igin (6z veya hisseli sermaye)
ihtiyat akgesi gibi butlin yatirimdan gelen net kar dahildir.

Yatirim projesi ulusal ekonomik ve sosyal ¢evre sartlar ile de
dogrulanmalidir. Bu énemlidir ¢tinkll yatinnmcilar tarafindan belirlenen sirket
amagclan ve yatinm politikalan, yatinmin alan veya o ulkedeki ulusal
sosyo-ekonomik politikalari ile uyum icinde olmahdir. Yatinmcilar genellikle
enflasyondaki gibi kiiglik kazanca sahip olmasina ragmen, fizibilite
etlidlerinde halkin kazancinin analizi ve toplanacak verginin dahil olmasinin
yararl olduguna dair iki neden vardir. Birincisi ekonomik gevre ve gelecekteki
gelismeler projenin finansal fizibilitesinde 6nemli etkileri vardir (gelir
dagilimindaki var olan politikalar, gevresel koruma, ulusal ticaret vs.). Ikinci
olarak yatinm tarafindan ortaya gikan ekonomik faydalar gereken halk
politikalarinin himayesinde bir fikir olarak kullanilabilir (digen fiyatlarda
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ithalattan korunma, yabanci teknolojinin kazaniimisi igin lisanslarin veya
izinlerin onaylanmasi gibi).

Yatirim projelerinin ekonomik degerlendirmesi asagidaki gibi karakterize
edilebilir.

. Projenin ulusal gelisme etkileri belirenmeli ve degerlendirilmeli;

. Proje girdi ve ¢iktilari ulusal ekonomide gergek degerlerine yanstyan
golge fiyatlarda (Golge fiyatlar; pazar degiskenligi gdézénine alinmayan
mamul ve servislerin degerini gésterir. Pazar fiyatlan finansal
degerlendirmede kullanildiginda, gélge fiyatlar pazar fiyatlarinda daha iyi
olan proje girdi ve ¢iktilarin degerine yansir ve ekonomik degerlendirme igin
gerekli dogrulama i¢in dustnulebilinir. Golge fiyatlar genellikle sadece pazar
degiskenligi dnemli oldugundaki gibi projenin girdi ve ¢iktilarn ve ana Uretim
faktorina belirler.) degerlendirilirler.

. Ekonomideki direkt etkiler (varolan ithalat, ihracat, isgtcu, talep ve arz,
ekolojik kosullar vs.) indirekt etkiler (diger sektdrlerin performansi, kuruimusg
kapasitenin yararinin altina inmesi, yeni yatirim tesvikleri vs) gibi nerede
onemli oldugu (bu etkiler ekonomik kazang¢ ve maliyet, her ikisi de maddi ve
manevi olabilir) analizini kapsamalidir.

. Sosyal zaman tercihleri dikkate alinmaldir.



KISIM 2 YATIRIM PROJELERININ DEGERLENDIRILMESI
BOLUM 1. PROJE DEGERLENDIRMENIN AMACI VE KAPSAMI

Duzenlenen projenin degerlendiriimesi sonucunda yatirm karari yada
incelemenin yaptimasinin nedenini olugturan amagla ilgili karar
verileceginden, karari olugturan etken degerlendirme isi olacaktir.

1.1. PROJE DEGERLENDIRMENIN AMACI

Proje deg@erlendirmenin amaci, tasarlanan bir yatinmin fayda ve
maliyetlerini ileriye dénuk bir zaman perspektifi icinde tahmini degerleriyle
hesaplamak suretiyle projenin;

a) Girisimci ydénunden karliligini

b) Ekonomi yéniinden yararini

c) Yatinmi finanse eden kurulusun riskini belirlemektir.

Yatinm projeleri esas itibariyle (¢ ayr agidan degerlendirmeye tabi
tutulmaktadir. Bunlar iktisadi, teknik ve mali incelemeler alt bagliklar olarak
siralanabilinir.. Genelde iktisadi ve teknik incelemeler sektbrel bazda uzman
kisiler tarafindan yapilir. Proje ingai igler iceriyorsa projeyle ilgli mihendis
disinda ingsaat mihendisi de degerlendirmeye katiimaktadir.
Degerlendirmedeki bu ayrim, bir proje (izerinde birbirinden bagimsiz
incelemeler yapiimasi anlaminda degildir. Proje degerlendirme bu unsurlarin
birbirini tamamlamasi ile olugan kendi iginde tutarli bir bitinddr.

Proje de@erlendirmesinin genelde asagida belirtilen konulara g1k
tutmasi amaglanmaktadir.

- Yapilmasi dustnilen yatirnm sonucunda Uretilecek mal veya mallarin
ait oldugu sektdriin genel durumu,

- Proje konusu mallar yurt icinde ve/veya yurt diginda pazarlama
olanaklart,

- Yatinmi tasarlayan firma hakkinda genel bilgiler ve firma ydnetiminin
gerek yatirim gerek isletme déneminde yatirim ve igletmeyi yénetecek ve
6ngdrilen sonuglar alabilecek glicte olup olmadig,

- Yapilmasi tasarlanan yatinmda kullanilacak teknolojinin istenilen kalite
ve teknik normlara uygun bir Gretimi gergeklestirip gergeklestiremeyecedi,
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- Ongériilen kapasitede bir Gretimin yatirim maliyetinin ne olacaf ve
yatinmin hangi kaynaklardan finanse edilecegi,

- Projede Uretimi 6ngdrilen mal veya mallar icin hesaplanan maliyetler
ve satig fiyatlarinin bu yatinm igin kabul edilebilir bir karlilik sadlayip
saglayamayacagt,

- Projenin gergeklesmesi sonucu riski alan kurumun riskinin ne olacagi,

- Projenin llke ekonomisine olan katkisini gdsterecek faktérlerin
saptanmasi ve bunlarin yorumu,

- Yukarida tartisilan konularin 1siginda firmaya hangi kosullarda kredi
- verilecegi, firmanin gerek yatinmin gergeklesme sureci gerek igletme
doéneminde nasil bir program dahilinde izlenecegi.

Yukarida verilen amaglara uygun bir proje degerlendirme raporu iktisadi,
teknik ve mali agilardan genel gcercevesi agagidadir.

1.2. PROJE DEGERLENDIRMENIN KAPSAMI

1.2.1. IKTISADI KAPSAM

Yatinmin amaci mal veya hizmetler Uretip piyasaya arz etmek ve bunun
sonucunda kar etmektir. Yatinmin ticari karlii@: Gretilecek mal veya hizmetler
icin yeterli talebin bulunmasina ve bunlarin beklenen kari temin etme olanags
saglayacak fiyatlarla satiimasina baglidir. Ayrica kit kaynaklarin en iyi sekilde
dagilimi hedeflendigi igin yatinm projelerinin milli ekonomiye olan katkilarinin
Slgtimesi ve katkisi bliyik olan projelere éncelik verilmesi hedeflenmelidir.
Bu agidan projelerin iktisadi agidan degerlendirilmesi; projenin girigimci
yénunden degerlendirilmesi ve projenin milli ekonomi Gzerindeki katkisinin
Sictlmesi olarak iki ydnden yapilmaktadir.

Projenin girisimci yoninden incelenmesi, proje konusu Uriindn yer aldig
pazarin mevcut durumunun ve gelecege yonelik bekleyiglerin incelenmesi ve
firmanin bu pazar igindeki yerinin saptanarak firma faaliyetlerinin
deg@erlendirilmesini igerir. Proje konusu riin veya Grinlerin yer aldigt pazarin
degerlendirilmesi mevcut durum ve gelecege ydnelik bekleyigler olarak iki
bolimde incelenebilir. Mevcut durum analizinde sektérin son birkag yithk
kapasite, Uretim, ithalat, ihracat, ic talep ve toplam talebi incelenerek bir
arz-talep dengesi analizine ulasilir. Gelecege yonelik bekleyiglerde, sektdrde
beklenen kapasite artisi, iretim, ithalat, ihracat, i¢ talep ve toplam talep
hakkinda projeksiyon yapilarak sektdriin gelece@e yénelik arz-talep dengesi
ybniinde tahmin yapilir. Projenin girisimgi agisindan incelenmesinin ikinci
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bdluma, girigsimeinin gegmis yillardaki performansinin incelenmesi ve ileriye
yonelik tahminler yaptimasini icermektedir. Firmanin gegmis yillar
performansinda ge¢mis yillardaki Gretim, satiglar ve kapasite kullanma
oranlar incelenir. Uretim ve satiglarda sapmalar varsa bunlarin nedenleri
aciklanir. Firmanin satis kanallari ve satis sartlari hakkinda bilgi verilir.
Firmanin faaliyetleri hakkinda projeksiyon sektériin durumu ve firmanin
mevcut faaliyetlerinin degerlendirildigi bélimde &ne suriilen goérasler isiginda
yapilir. Bu béliimde gerek mevcut tesis gerek proje konusu Grinler igin Grin
bazinda (miktarsal) i¢ ve dis satis projeksiyonu yapilir ve i¢c-dis fiyatlar verilir.
Iktisadi analizin ikinci béliimiinde projenin milli ekonomi {izerindeki katkilari
olgallr. Bu olgtleri gesitli sekilde vermek mumkin olup, kullanilan basglica
Olgller arasinda projenin yarattigi katma deger, net giincel deger, projenin
istihdama etkisi, ekonomik i¢ karlilik, sermaye katsayisi, kisi bagina katma
deger sayilabilir.

1.2.2. TEKNIK KAPSAM

Teknik ydnden degerlendirme, projede yer alan teknik bilgilerin
uygunlugu ve bu bilgilerin amaclanan kistaslar agisindan kabul edilebilirligini
saptamak uzere yapllir.

Teknik degerlendirmenin icerigi;

- Teknoloji, proses, makina ve techizatin éngérilen Uretim ve llke
kosullarina uygunlugunun saptanmasi,

- Ekonomik incelemenin verileri dikkate alinarak uygun kapasitenin
tayini,

- Ingaat, yerlestirme ve is akimi semalarinin uygunlugu,

- Kurulus yerinin teknik agidan degerlendiriimesi,

- Yatinm tutan ile Grlinlerin sinai maliyetlerinin hesaplanmasi,

- Projenin termin suresinin tesbiti,

- Projenin teknik ydnetim, organizasyon, know-how ve teknik yardim
gereksinimin saptanmasi,

- Projenin ¢evreye olacak muhtemel etkilerinin saptanmasi ve bunlarin
ortadan kaldinimasi igin éneriler,

- ithal edilecek makina ve techizatin uluslararasi piyasadaki rekabet
fiyatlarina uygunlugunun tesbiti olarak 6zetlenebilir.
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1.2.3. MALI KAPSAM

Mali incelemede projenin iktisadi ve teknik verilerinin 1181 altinda
yatinmin maliyeti, finansman geregi ve karlilig1 hesaplanarak kredi sartlar
belirlenir. Saglam bir mali yapinin projenin basarisinin temel kosulu oldugu
géristinden hareketle, projenin gerektirdigi finansman ihtiyacinin saglikh
olarak tesbiti ve finansman kaynaklari ile ilgili olnaklar dikkate alinarak
gercekgi bir mali plan olusturulmasi mali incelemenin baglica amacini
olusturur. Mali incelemede, yatinmin kurulus dénemi ve kurulusu izleyen
yillart kapsayan karlilik, nakit akimi ve mali durum projeksiyonlar yapilir. Bu
projeksiyonlara dayanarak yatirnm déneminde yatirim ve finansman
kaynaklar arasinda uyum saglanip saglanamayacagi ve faaliyet déneminde
isletmenin elde ettigi gelirlerden borglarin 6denmesinden sonra ortaklara
yeterli bir kar pay! dagitilip dagitilamayacag: ve firmanin gelismesini
strdUrebilmesi igin fon birikimi saglayip saglayamayacagi saptanir. Bu
tespitler, firmanin gelecege ait proforma mali tablolarinin diizenlenmesi,
firmanin mevcut ve gelecege ait hesaplanan anlamii rasyolarinin yillar
itibariyle gésterdigi trendin tesbiti, basabas noktasi analizi, mali i¢ kariilik
oraninin hesaplanmasi, duyarlilik analizi, yatirimin geri 6deme stiresinin
hesaplanmasi, elde edilen sonuglarin sektdrel sonuclarla karstlastinimasi ve
yorumlanmasi suretiyle yapilir.



BOLUM 2 IKTISADI INCELEME VE DEGERLENDIRME
2.1. PROJENIN GIRISIMCI AGISINDAN INCELENMESI

Projenin girisimci agisindan incelenmesinin ilk bélimi proje konusu
arlin veya Grlinlerin yer aldidi sektér veya sektérlerin incelenmesi ile firmanin
mevcut durum ve yakin gegmisinin de@erlendirilmesi ve bunlara dayanilarak
satig ve fiyat projeksiyonu yapilmasini kapsamaktadir.

2.1.1. SEKTORUN DURUMU VE PAZAR
i) Gegmisteki Durum

Bu boélim proje konusu Uriin veya urinlerin yer aldigt sektdér veya
sektdrlerin mevcut durum ve kisa gegmisinin analizini kapsar. Bélumu arz,
talep ve arz-talep dengesi alt basliklar adi altinda incelemek mimkindur.

a.Arz

Arzi olusturan unsurlarin gegmis yillardaki performansinin genel bir
analizi yapilir, kapasite, Uretim, ithalat ve kapasite kullanma oranlarinin
durumu hakkinda bilgi verilir ve yorum yapilir. Bu gercevede;

- Urtindin tanimi ve kullanim alani hakkinda bilgi,

- Sektorde faaliyet géstéren firmalar hakkinda bilgi, sektdrdeki lider
firma(lar). Oligopoli, monopoli ve diger yapilagmalar hakkinda bilgi,

- Sektérde faaliyet gdsteren firmalarin son yillardaki kapasite, Gretim ve
kapasite kullanim oranlari hakkinda bilgi. Bu faktérlerin geligiminin yorumu,

- Mevcut makina ve teghizatin durumu ve degerlendiriimesi. Kullanilan
teknolojinin niteligi ve degerlendiriimesi,

- Kapasite ve Uretim miktarlari arasinda énemli fark varsa agiklamasi
yapilir,

- [thalatin boyutlar ve nereden gergeklestirildigi hakkinda bilgi. ithalatta
uygulanan gumrik vergileri ve fon kesintileri. Toplam arz i¢inde ithalatin payt,
ithalat¢r maliyeti ile satig fiyatlan arasindaki rekabet boyutu hakkinda bilgi
verilip,

- Devletin bu sektore uyguladigi ve yakinda uygulamasi beklenen
politikalart konusunda agiklama yapilir.
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b.Talep

Bu béliimde talebi olusturan unsurlann (i¢ tiikketim, ihracat) performansi
degerlendirilir.

- ig talebin gegmis yillardaki durumu. ig tiiketimi etkileyen faktérier ve
bunlardaki gelismeler. ¢ talepteki artis veya azalislarin yorumu,

- Tlketimin yurt ici satiglar ve ihracat arasindaki dagilimi. ithalatin
tuketimdeki pay,

- inracatin boyutu. ihracatin toplam satiglar icindeki payi. Baglica ihrag
pazarlari ve riskleri. ihracatin yillar itibariyla durumu ve yorumu. ihracatta
rakip Grdnler,

- ihracati etkileyen yurt ici ve yurt digi faktérler.

c. Arz-Talep Dengesi

Yukarida belirtilen hususlarin nicel olarak arz-talep tablosunda ifade
edilmesi amaclanir.

Tablo 2.1. Arz-Talep Dengesi

t3 t-2 -1

1.Uretim

2 Kapasite

3.KKO (%) (1/2)

4 lthalat

5.lhracat

6.lc Talep (1+4-5)
7.Toplam Talep (5+6)

ii) Gelecege Yonelik Bekleyisler

Bu boélimde bir 6nceki bélimde tartisilan faktdrlerin gelecege yénelik
tahminleri ve yorumu yapilir.

a.Arz
_ Arzi olugturan unsurlarin orta vadede gbsterecegi gelismelerin

tartisilmasi kapsaminda,
- Kapasitede meydana gelecek muhtemel gelismeler ve yorumu,
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- Uretimde meydana gelecek muhtemel gelismeler,

- Kapasite, Uretim ve kapasite kullanma oranlari (KKO) iligkisinin
yorumu,

- ithalatta beklenen geligmeler. ithalat: etkileyen faktérlerde beklenen
gelismeler ve yorumu. ithalatin {iretime olan oranindaki gelismeler,

- ithalatgi maliyetlerindeki muhtemel degisimler ve bunun etkileri
tar’t(lglhr.

b.Talep

Bu bélimun kapsadig! konular asagida 6zetlenmistir.

- ¢ tiiketim ve i¢ tiketimi etkileyen faktdrlerde beklenen gelismeler, i¢
tiketimde beklenen artig (azalig) oranlar

- Tuketim projeksiyonu

- ithalat projeksiyonu

- ihracat ve ihracati etkileyen faktorlerdeki gelismeler. ihracatin Gretim
icindeki payinda beklenen gelismeler. ihracat projeksiyonu. Hedef pazarlar ve
bu pazarlarda beklenen gelismeler,

- Devlet politikalar ve sektére etkileri (tesvik, koruma)

- Sektérdeki gelismeyi etkileyebilecek baglica sorunlar ve riskler.

c. Arz-Talep Dengesi

Yukarida verilen bilgiler 1s1g1 altinda gelegege ydnelik arz-talep dengesi
tablosuna ulagtlir.

Tablo 2.2. Arz-Talep Dengesi

t 1+1 +2

1.Uretim

2.Kapasite

3.KKO (%) (1/2)
4.[thalat

5.lhracat

6.i¢ Talep (1+4-5)
7.Toplam Talep (5+6)
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2.1.2. FIRMA FAALIYETLERININ DEGERLENDIRILMESI VE
BEKLENTILER

i) Gegmis Durum Degerlendirilmesi

Bu boélimde firmanin gegmis yillardaki Gretim, kapasite, KKO, i¢ ve dig
satig, ciro gibi gbstergeler nicel olarak sunulur. Bu géstergelerin analizi
yapilir, firmanin performansi sektér performansi ile karsilastirilir ve fark varsa
aciklanir. Firmanin sektér igindeki yeri tesbit edilir. Firmanin pazar pay! ve bu
paydaki gelismeler, satis kanallari, satis kosullar gibi konularda bilgi aktarilir.

Bu bélimde kapsanan konular asagida kisaca verilmigtir.

- Uretim, KKO, i¢ ve dis satiglardaki artis (azalig) nedenleri,

- KKO ve ihracat/toplam satig gibi oranlarin sektér ortalamalan ile
kargilastiriimasi ve aradaki farklarin agtklanmasi,

- Firmanin pazar payi ve rekabet Ustinlukleri (kalite, marka imaji, fiyat),

- I¢ satiglarin baglica sektérlere ve migterilere dagilimi,

- Sektdr ve musteri riskleri,

- ihracatin Gretim igindeki payi ve déviz olarak boyutu, ihracat yapilan
Ulkeler, pazar riskleri,

- Pazarlama, satis organizasyonu ve satis kosullari,

- Ihracat organizasyonu,

- Lisansdr ve/veya yabanci ortagin i¢ ve dis satiglan katkisi veya pazar
kisitlamalari,

- Firmanin baglhca sorunlari.

Tablo 2.3. Nicel Gostergeler Tablosu

t-3 -2 1-1

1.Uretim

2.KKO (%)

3. Ig satis (Miktar)
4 Ithalat (Miktar)
5.lc Satig (Deger)
6.Ciro (Deger)
7.Inracat (Deger)
8.lhracat (Deger $)
9.Ihracat/Ciro (%)
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if) Beklentiler

Bu béliimde sektér analizi ve firmanin gegmisteki faaliyetlerin
degerlendirildigi bélimierdeki gérislerin 1s1ginda proje konusu yatinmin satis
ve rekabet olanaklari hakkinda bilgi verilip satis projeksiyonu ve fiyatlar
sunulur.

- Proje konusu yatinmin gergeklestiriime nedenieri,

- Yatinmin saglayacagi marjinal kapasite, tretim, i¢ satis ve ihracat
miktari,

- Yatinmin gerceklesmesi ile yaratilacak marjinal pazar payi ve rekabet
UstnlUkleri (kalite, fiyat, marka, teknoloji)

- Yatinmin saglayacagi marjinal ihracatin Uretim igindeki payi, marjinal
ihragc pazarlar, pazar riskleri,

- Pazarlama ve satig oganizasyonu ve satig kogullarinin 6ngérilen ic ve
dis satiglar gergeklestirmedeki yeterliligi

- Sorunlar ve riskler,

- Bu bélime kadar belirtilen géruslerin 1siginda ve teknik bélimde
verilen kapasiteler ve teknik kapasite kullanma oranlari g6zénine alinarak
yapilan satis projeksiyonu ve fiyatlarin verilmesi.

2.2. PROJENIN MILLI EKONOMIYE KATKISI

Yatirim projelerinin milli ekonomiye olan katkisini élgmekte kullanilan
cesitli kriterler bulunmaktadir. Bunlar arasinda katma deger, net glincel
deger, projenin istihdama etkisi, sermaye katsayisi, ¢alisan kisi basina katma
deger, ekonomik i¢ karlilik, projenin geri 6deme siresi sayilabilir. Bu kriterler
yalniz proje konusu yatirim (marjinal yatinm) icin hesaplanir. Kullanilan
baslica kriterlerin agiklamasi asagidadir.

2.2.1. KATMA DEGER

Ekonomik agidan en énemli hedeflerden biri milli geliri artirmak
oldugundan yatinm projelerinin kabul edilip edilmemesi veya siralanmasinda
bu hedefe katkinin saptanmasi énemili bir unsur olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Katma deger, projenin yaratacag tretim faktérleri gelirlerinin toplami olarak
tanimlanabilir. Yatinm projelerinde katma deger iki sekilde hesaplanabilir.
Bunlarin birincisi, proje konusu retim faktérlerinin en yiksek kapasite
kullanma oranindaki degerlerinin toplanmasidir. ikinci yéntem ise, en yiksek
kapasite kullanma oranindaki gelirlerden proje konusu faktérlerin degerinin
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yaratiimasinda kullanilan girdilerin de@erlerinin ¢ikariimasi ile
hesaplanmasidir. Proje degerlendirmede katma degeri yiuksek olan projenin
katma degeri diiglik olan projeye gdre kabul edilecegini belitmek gerekir.
Katma degerin hesaplanmasinda kullanilabilecek tablo agsagida verilmigtir.

Tablo 2.4. Katma Deger Tablosu(Milyon TL- En Yiksek KKO Degerleri

1. Net Satis Tutarn a

2. Girdi Tutarlan b
Ham ve Yardimci Madde
Isletme Giderleri
Paketleme
Genel Gider
Satig Gideri
Diger Giderler

TJTQ|=-|0 | Q|0

3. Katma Deger (1-2) k

4. Katma Degerin Unsurlan k
Ucret ve maas
Dénem Kari

Faiz
Amortisman

o3 |3|—

5. Katma Deger K

2.2.2. SERMAYE KATSAYISI

Sermaye katsayisi, projenin yatirm tutarinin, projenin tam kapasitede
yaratacag! katma degere béllinmesi suretiyle hesaplanir. Bu baginti, birim
katma deger basina sermaye yogunlugunu gostermektedir. Katsayinin
yiikselmesi, birim katma deger igin giderek daha fazla sermaye
kullanilacagini ortaya koyacaktir. Oysa kisitli bir kaynak olan sermaye ile
daha ¢ok katma deger yaratiimasi énemlidir. Bu nedenle katsayinin diiguk
olmasi istenir.

Katsayinin hesaplanmasinda kullanilan yatirm, duran varlik yatinm
tutaridir. Ulke agisindan degerlendirmede, arsa yatinm tutarina
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katilmamaktadir. Glnki arsanin el degistirmesi tilke seviyesinde bir degisiklik
yaratmamakta, farklilik kisi yada igletme seviyesinde olmaktadir. Yatinm
tutari, calismaya baglanildiginda tamamlanmis bulunan tutar, bagka bir
deyigle katma deg@erin hesaplandigi kapasiteyi olusturan yatinmlardir.
Sonraki dénemlerde yapilacak genigletme yatirnmlarindan ayirmak igin bu
tutara "ilk yatirim tutan" da denilmektedir. Katsayinin diger 6gesi olan katma
deger ise tam kapasitedeki katma degerdir.

Sermaye kit kaynak oldugu ve bundan fazla yarar saglanmak istendigi
icin katsayinin diiglik olmasi istenir. Projeler arasindaki segimde ise katsayisi
dustk olan projeye 6ncelik vermek gerekecektir.

2.2.3. YATIRIMIN iSTIHDAMA ETKISI VE KiSi BASINA KATMA DEGER

Degerlendirilen projenin gerceklesmesi ile tam kapasitede yaratilacak
istihdamin belirtiimesi yatinmin istihdama etkisini gsterir.

Tam kapasitede yaratilan katma degerin, tam kapasitede yaratilan
istihdama bélinmesiyle elde edilen deger ise kisi basina dusen katma
degerdir.

. 2.2.4. PROJENIN GERi ODEME SURESI

Projelerin ulusal ekonomi agisindan degerlendiriimesinde, yatirim
tutarinin ne kadar zamanda kendi degerine esit katma deger yaratacagi, geri
6deme siiresi ydntemiyle belirlenebilir. Bulunan siirenin kisa olmasi
Slglsiinde, ulusal kaynaklardan yararlanma olanag fazlalagsacagi igin
projenin kabul edilebilirligi artacaktir. Projenin kabul edilebilirlik élgtistini
olugturacak olan sure, ekonominin durumuna gére hesaplanacak bir geri
6deme stresi olmaktadir.

Geri 6deme siresi yontemi, glincellestiriimis net deger yénteminde
oldugu gibi, bir projenin degisik bicimleri arasinda segim yapmaya uygun bir
nitelik tagimaktadir.

2.2.5. NET BUGUNKU (GUNCEL) DEGER
Projenin 6mrii boyunca dénemler itibariyle elde edilecek katma degerler

dizisinin belirli bir indirgeme orani ile glincellestiriimesi ve bdylece bulunan
simdiki deger tutarinin yatinm tutar ile kargilastinimasi suretiyle hesaplanir.



128

Bu hesaplamada, bir ddnemden-genellikle yil- daha uzun siirede
tamamlanan yatinmlarda yatinm tutarinin da gincellestiriimesi gereklidir.

Guncellestiriimis katma degerler toplamindan glincellestiriimis yatinm
tutari gikartihr. Béylece katma deger tutarlarinin yatinm tutarini karsilayip
kargilamadigina bakilir. Fark olumlu ise proje kabul edilebilir demektir.

Guncellegtirme oraninin saptanmasi dnem tagimaktadir. Ulke ekonomisi
acisindan deger tastyacak bir oranin tespiti gerekmektedir. Bu basit bir faiz
orani degildir. Elde edilecek katma degerlerin simdiki degerini ifade edecek
bir orandir. Katma deger net olarak alinirsa oran diigik olacaktir. Yiksek bir
glincellegtirme orani, yatinm tutan digik, buna karsilik igletme masraflar
yiksek olan projelerin karliligint yikseltir. Oysa diglk gincellestirme orani,
bu tip projelerin karhliklarini dasirar, yatinm tutan yiksek, masraflar az olan
projelerin karlihgini yikseltir. Bundan dolayi dogru bir glincellestirme oraninin
saptanmasi projeyle ilgili kararlan dogrudan dogruya etkileyecek nitelik
gostermektedir.

2.2.6. EKONOMIK iC KARLILIK

Bir projenin ekonomik i¢ karliligi projenin iktisadi gelirlerini projenin
maliyetine esitleyen iskonto orani olarak tanimlanabilir. Gelirler ve maliyetler
transfer 6demelerini (faiz, vergi) icermez. Ekonomik i¢ karliligin yiksek
olmast projeler arasinda tercih nedeni olarak kullanilabilir. Birden fazla proje
olmadigi takdirde ekonomik i¢ karlilik i¢in belirli bir oran (Ulkedeki
sermayenin firsat maliyeti) baz alinarak bu oranin Gzerinde i¢ karliliga sahip
projeler kabul edilebilir.



BOLUM 3 TEKNIK INCELEME VE DEGERLENDIRME
3.1. TEKNIK INCELEME VE DEGERLENDIRMEDE KAVRAMLAR

Yatirim; Karsiliginda bir mal ve hizmet lretmek igin yapilan
harcamalarin timuaddar.

Sabit Sermaye Yatinmi (Sabit Yatirim Tutan); Yatinm fikrinin
dogusundan tesisin kesin isletmeye alinmasina kadar yapilan harcamalarin
tUmadar.

Sabit Sermaye Yatirimini Olugturan Unsuriar;

- Arsa, ingaat, makina, teghizat, tesisat, demirbag v.b. gibi maddi
unsurlar (Maddi unsurlar icin yatinm kredisi kullaniimisg ise, bu kredinin
yatinm sdresi igindeki faizleri)

- Lisans (know-how, patent), mihendislik hizmetleri v.b. gibi maddi
olmayan unsurlar

Toplam Yatirim Tutar;

Bir projenin toplam yatinm tutarn, sabit sermaye yatirimi ile igletme
sermayesinin toplamindan olugur. Toplam yatirim tutarindan séz ederken
genellikle sabit yatinm tutar gézénunde tutulmakta ve isletme sermayesi
ihmal edilmektedir. Oysa isletme sermayesinin saglanamamasi projenin
gerceklesmeyip yarim kalmig olmasi anlamina gelir ve tesis kesin (veya
ticari) isletmeye alinamaz(lretime gegemez).

Ana gider kalemlerine gore toplam yatinm tutarini sdyle ézetlemek
mamkundar.

1.Arsa ve ingaat

2.Makina, techizat, tesisat, proje-mihendislik, montaj, alet-demirbas,
ulagim araglari

3.1k tesis giderleri (kurulus, isletmeye alma, lisans v.b.)

A.Yatinm Tutan (A=1+2+3)



130

4.Yatinm doénemi faizleri
B.Sabit Yatinm Tutarn (B=A+4)
5.lsletme Sermayesi
C.Toplam Yatirim Tutarn (C=B+5)
3.2. MEVCUT ISLETME VE PROJENIN AMACI

Mevecut igletme béliminde agagida belirtilen konularla ilgili bilgiler elde
edilmelidir;

- Kurulus yeri, tarihi ve gelisimi (varsa kurulugsundan sonra yapilan
yatirimlar v.b.)

- Urinler ve mevcut kapasite

- Tevsi (kapasite artirma) olanaklari

Projenin (Yatinmin) amaci ve kapsami asagida kisaca 6zetlenmistir;

- Yeni Yatirimlar; Yeni bir tesis kurulmasini amagclayan bir projeyi
gergeklestirmek lGzere yapilan yatinmiardir.

- Tevsi (Kapasite artirma) Yatirimlari; Kurulu bir tesiste, mevcut
teknolojiyi degistirmeksizin yeni tniteler ekleyerek kapasitenin artiriimasi

- Tamamlama ve Modernizasyon Yatirimlari; Kurulu bir tesiste,
darbogazlarin giderilmesi, verimliligin artiriimasi, yeni bir teknoloji kullanilarak
kapasitenin artiriimasi, Grin kalitesinin iyilestiriimesi, trin ¢gesedinin
artirilmasi.

- Yenileme ve idame Yatinmlari; Uretim kapasitesi ve nitelikleri
degismeksizin, eskiyen, hasar gbren, aginan veya yipranan tesislerin Uretime
devamlarinin saglanmasi.

- Veya yukaridakilerin kombinasyonu

3.3. URUNLER, URETIM PROGRAMI VE KAPASITE

Urtinler (Meveut ve yatirim sonras):

- Ana ve yan Urinlerin tanimi

- Firelerin nasil degerlendirildigi

- TUrk ve uluslararasi standartlara uyguniugu

- Kullanma yerleri ve kullanma miktarlan

- Uriinler eger bagka sektdrde girdi niteliginde ise birim Gretim igin
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kullanim miktarlari (Orn; Uriin:Binek oto lastigi, kullanim: 5 adet/binek otosu)

- Urdinlerin halen yurt icinde ve disinda lretilen es ve benzer Griinlerie
teknik yonden karsilastiriimasi

- Uriinlerin demode olma veya iretiminin durdurulmasi/yasaklanmasi
olasihgt (Om; DDT,CFC igeren sprey kozmetiklerin kaldinimasi, siyah-beyaz
TV tlpi v.b.)

- Gerekli gorilen diger agiklamalar yapilmahdir.

Uretim Programi (Mevcut ve yatinm sonrasi):

- Alternatif tretim programiarinin kargilastiriimasi

- Secilen Uretim programinin (vardiya ve iggtni belirtilerek) Grinlere
gbre agiklanmasi

- Uretim programi segimindeki gerekgeler

- Segilen dretim programinin yillara gére dagihimi ve gerekgeleri

- Segilen Gretim programina gére sanayi atiklarinin miktar olarak
incelenmesi

Kapasite (Mevcut ve yatinm sonrasi):

- Calisma rejimi (vardiya ve isguni sayisi) belirtilerek kapasite hesaplan

- Vardiya ve isgini sayis! se¢imindeki gerekceler

- Uriin gesidi fazla ise, kapasite hasaplarinda esas alinan temsili Griin
ve segim gerekgesi

- Alternatif tesis kapasitelerinin (vardiya ve isguini sayisi belirtilerek)
aciklanmasi

- Yurt icinde ve geligsmis Ulkelerde benzer kuruluslarnn kapasiteleri

- Kapasite garantisi verilmis ise agiklanmasi

- Mevcut durumda tam kapasiteye ulagilamiyorsa nedenleri
(darbogazlar ve giderme olanakiar)

- Mevcut durumda tam kapasitede tretim programi

- Yatinim sonrasi tam kapasitede lretim programi

- Yillar itibariyle teknik kapasite kullanim oranlari

3.4. INSAI ISLER

ingai igler, arsa veya arazinin yeri, konumu, alan, tapu kayitlar, altyapi
durumu ve varsa sorunlari (ulagim, enerji, su temini v.b.) kapsamaktadir

Mevcut ingai Tesisler hakkinda asagidaki bilgiler proje degerlendirmede
gbzénine ahnir;
- Binalar, tagiyici sistem, kat adedi, yikseklik, cati értiisti, kapali alanlar
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ve diger bilgiler,
- Binalar digindaki ingai tesisler (yollar gibi)
- Mevcut arsa ve ingai tesislerin ekspertiz degerleri.

Proje konusu ingai iglerde daha detayl bilgiler yer almaktadir.Bunlar
Ozetle;

- Binalar, tagiyici sistem, kat adedi, yikseklik, cati 6rtlisu, kapali alanlar
ve diger bilgiler,

- Arazi dizenlenmesi ve harcamalan (hafriyat, dolgu v.b. igler)

- Cevreleme tesisleri ve harcamalari

- Hazirlik yapilar (santiye binasi v.b.) ve harcamalari

- Ana fabrika binalari ve harcamalar

- Yardimci igletme binalari ve harcamalari

Laboratuar, kazan dairesi, elektrik, basingl hava tesisleri yapilari, su
getirme tesisleri, su kuyulari, atélyeler, garajlar ve/veya oto bakim yerleri,
pompa, kantar binalari, su ve kimyasal madde havuzlari, aritma tesisi ve
digerleri

- Ambarlar, depo sahalar ve depolama donatimi ile ilgili yapilar

- Idare binalari, sosyal tesisler, bekgi binasi, lojmanlar

- Ingaat makinalan kira ve amortismanlari

- Ulastirma tesisleri giderleri (i¢ yollar, baglanti yollari, iskele, rihtim v.b.
yapilar) A

- Tevsi olanaklari (arazi ve binalar bakimindan)

- ingaat igleri uygulama plani ve arsa-ingaat yatinm harcamalarinin
yillara dagilimi

3.5. MAKINA, TESISAT VE TEKNOLOJi
Mevcut ve Proje Konusu Teknolojinin Degerlendiriimesi;

- Uretim teknolojisinin agiklanmasi ve giincel olup olmadig

- Alternatif teknolojilerle karsilastiriimasi

- Teknolojinin seg¢imindeki gerekgeler ve (ilke kosullarina uygunlugu
- Verimlilik, fire orani, kalite kontrol v.b. yénierden degerlendirme

- Teknolojinin eneriji tasarrufu ve gevre yoninden degeriendiriimesi
- Uretim akis semasi

- Malzeme akis semasi

- Teknik yardim ve lisans ihtiyaci

Lisansor firmanin de@erlendirilmesi

Lisansin cinsi (know-how, patent)
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Lisansin tird

Basit lisans (Non-exclusive:bir Glkede birden fazla Greticiye verebilir)

Monopol lisans (Exclusive:bir Glkede yanlizca bir Ureticiye verebilir)

Bedeli, 6deme sekli ve nasil vergilendigi

Toptan édemeli (paid-up royalty)

Uretim Gzerinden ddemeli (running royalty)

Anlagmanin kisa agiklamasi (dzeti, siiresi, kisittamalari ve baska hangi
Glkelere verildigi)

Mevcut ve Proje Konusu Makina-Teghizatin Degerlendiriimesi

- Mevcut makina, techizat, tesisat, demirbas v.b.

Listesi, mensei Ulkeleri, yaslari, genel durumlari, kalan émdirleri v.b.

Ekspertiz degerleri

- Proje konusu makina-techizat

- Secim nedenleri (fiyat, kalite, kapasite ve mevcut tesisle uyumlari)

- ithal makina-techizat

Listesi, FOB fiyatlari, giincel proforma faturalar, prospektisleri

Fiyatlarin uygunlugunun degerlendiriimesi

Tasima sekli (kara, deniz, hava yolu)

Montajlarinin nasil yapilacagi

Kullaniimig olup olmadigi, yaslari, Ulkeye getirebilme durumu

Satin alma yéntemi ve FOB bedel 6deme programi

Dig tagima ve sigorta masraflari

Akreditif giderleri

ithalat giderleri

I¢ tagima ve sigorta masraflari

ithal makina-teghizat bedellerinin mensei iilkelere veya déviz cinslerine
.gbre dagilimini gésterir tablo hazirlanmasi

- i¢ harcamalar

Yerli makina-techizat

Listesi, fiyatlar! ve teklifler

Proje-muhendislik giderleri

Montaj ve stipervizyon (Dis montaj ve/veya i¢ montaj giderleri)

Alet ve demirbaglar (listesi ve harcamalari)

Ulasim araglan (listesi ve harcamalar)

ic harcamalarda fiyatlarin uyguniugunun degerlendiriimesi
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3.6. ILK TESIS GIDERLERI

Yatirim projesinin ilk tesis giderleri agagida ana bagliklar altinda
derlenmisgtir;

- Kurulus giderleri

- Kurulug ve yatirnm dénemi personel ve idare giderleri

- Eleman ve is¢i egitimi

- Eger firma kredi kullantyorsa, mukavele ve ipotek giderleri

- igletmeye alma (deneme) giderleri

- Teknik yardim ve lisans giderleri

3.7. YATIRIM TUTARI VE UYGULAMA PLANI

- Yatirnma baglama tarihi

- Deneme Uretimine gegis tarihi

- Ticari (kesin) Uretime gecis tarihi

- Tam kapasiteye gecis tarihi

- Ongdriiimeyen giderler dahil yatinm tutan ve yillara dagiimi 6zet
tablosu hazirlanir. (Ek A, Tablo A.1)

Ongériilmeyen giderler; Yatinm tutari hesabi, projeye iliskin
harcamalarin énceden yapilan tahmin hesaplarindan ibarettir. Yani fiili
harcamalar olmayip tasarlanan harcamalardir. Ayrica bu harcamalar yatirim
siiresi boyunca farkli zamanlarda yapilir. Bu nedenle yatinm tutarn hesabinda
tahmin hatalarini gidermek, enflasyon ve devaliiasyonu dikkate almak
suretiyle harcamanin yapildigi tarihte 6denecek tutar hesaplamak amaciyla
yatinm kalemlerine 6ngérilmeyen (beklenmeyen) giderler ilave edilir.
Ongdrilmeyen giderler i¢ para ve dis para icin ayn ayri hesaplanir.

i¢ para cinsinden yapilacak ingaat, i¢ harcamalar ve ilk tesis
giderlerinde;

- Fiziki Ongériilmeyen Giderler: Bu gider, projenin incelenmesi sirasinda
unutulmusg olan bazi kalemler, sonradan yapilabilecek ilaveler ve tahmin
hatalarnnin dizeltiimesi nedeniyle ortaya ¢ikmasi muhtemel harcamalari
kargilamak amaciyla konmaktadir. Projenin 6zellikleri de dikkate alinarak
harcama tutarinin, yapilms fiili giderler ve mukavelelerle saptanmig tutarlar
disinda kalan kisminin belli bir ylizdesi alinir. Genel uygulamada bu oran
%10'a kadar alinabilir.
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- Fiyat Artiglari: Fiyat artigi projenin ilgili oldugu sektére, yatirim
déneminin kisa veya uzun oluguna, fiyatlarda beklenen artis egilimine
(enflasyon) ve benzeri etkenlere gbre degismekte olup, fiziki dngoriimeyen
giderini de kapsayan yatirim harcamasinin i¢ parada belli ylzdelerle aylik
veya yillik artiglar olarak hesaplanir. Burada da gergeklesmis harcamalar ve
sbzlesmelerle saptanmis tutarlann diginda yaptlacak harcamalarin dikkate
alinmasi gerekmektedir.

Dis para cinsinden yapilacak makina-techizat harcamalari;

- Parite Farki ve Ongériilmeyen: ithal makinalann FOB bedelleri cesitli
doviz cinsinden ise, proje inceleme tarihindeki pariteler dikkate alinarak,
A.B.D.Dolari ($) karsiliklar bulunur ve toplanir. Bu toplamdan
gergeklestiriimis harcamalar distldikten sonra kalan tutara $ cinsinden
parite farki ve 6ngériimeyen uygulanir. Bedeller ayni déviz cinsinden ise
parite farki uygulanmaz. Parite farki ve éngériilmeyen, harcamanin
yapilacag! tarihe kadar gecen slrede yabanci paralarin ¢apraz kurlarinda
meydana gelen degismeleri dengelemek, ayni sire icinde mal fiyatlarinin
bazilarinda déviz cinsinden dolay! ortaya ¢ikabilecek artiglar da dikkate
almak amaciyla konmaktadir. Parite farki ve dngorilmeyen, ithalatin hangi
doviz cinsinden yapilacagi, déviz kredisi kullaniliyorsa kredi kaynagi ve ithal
konusu mallarin FOB bedellerinin kesinlik kazanip kazanmadigi gibi
faktorlere gore degisebilmektedir. Uygulamada $ karsiligi tutarin %0-5'i
oraninda alinabilir.

- Fiyat Ongdriiimeyeni (Kur Artist): Bu 6ngdérillmeyen, projelerin
inceleme tarihleri ile harcama planina gére harcamanin yapilacag tarihe
kadar gecen siirede, yabanci paralann Turk parasi karsisinda deger
kazanmasi nedeniyle ortaya ¢ikan kur artiglanini karsilamak yani
devallasyon faktdrin( dikkate almak amaciyla konmakta olup pratiklik
bakimindan FOB déviz bedelinin TL karsiligina uygulanmaktadir.
Uygulamada fiyat éngérilmeyeni hesabinda donemsel fiyat artiglar
(enflasyon) ve kur artiglan (devalliasyon) esit kabul edilebilir.

3.8. SINAI MALIYETLER (ISLETME GIDERLERI)

Sinai maliyetler, global olarak riinlerin toplami i¢in veya temsili Griin
bazinda hesaplanabilir.

Ana Uretim girdilerinin temini ve varsa sorunlari da bu bélimde
agiklanir. Ana Gretim girdilerini ithal ve yerli girdi olarak ayirabiliriz. ithal
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girdiler igin su bilgilerin olmasi gerekir; temin yerleri, birim FOB fiyati, gimrik
tarifi istatistik pozisyon numarasi, giimrik vergisi orani, toplu konut fonu,
fabrikaya malolus fiyatlari ve hesabi (i¢ pazar ve ihracat igin). Eger ihracat ve
tesvigi varsa, ihrag edilen mallarin blnyesine giren ithal girdilerin tamami
veya bir bélimii igin vergi ve fon 6denmemekte, bdylece malolus fiyatian
azalmaktadir. Yerli girdiler icin ise temin yerleri ve fabrikaya malolus fiyatlari
onemlidir. Eger ihracat ve tegvigi varsa su ve enerji fiyatlan azalmaktadur.
Hesaplamalarda bu unsurunda gézénine alinmasi gerekir.

Sinai giderleri olusturan harcama kalemleri sunlardir;

- Ham ve yardimci maddeler (var ise yari mamuller)

- iscilik giderleri

- Personel giderleri

- Enerji

- Isletme malzemeleri, bakim-onarim ve diger

- Ambalaj giderleri

- Genel giderler (kiralar, sigortalar, vergiler, haberlesme v.b.)
- Amortismanlar

Mevcut durumda ve yatirim sonrasi dénem igin, tam kapasitede sinai
maliyet hesaplari ve giderlerin sabit/de@isken ayirimi (eger gerekiyorsa i¢ ve
dis pazariéra satilacak Uretim miktarlar icin ayr ayn) yapiimalidir. (Ek A,
Tablo A.2)

3.9.YONETIM VE ISTIHDAM

Proje degerlendirmenin bu bolimU ise asagidakileri kapsamalidir;

- Organizasyon yapisi

- Yobnetici kadro

- Yatinnm déneminde ydénetim

- Igletme déneminde yénetim

- Mevcut iggi ve personel kadrosu

- Personel ve tcret politikasi

- isglict temini

- Proje ile saglanacak ilave istihdam (ayn olarak is¢i ve personel sayisi)

3.10. CEVRE KIRLILIGI

Bu bdlimde agagidaki alt bagliklar gdézénine alinmalidir;
- Proseste kullanilan zehirli, yanici, patlayici, kimyasal vb. hammadde
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ve malzemeler
- Atiklann cinsi ve tiru (kati, sivi, gaz)
- Cevreye eftkileri
- Mevcut tesiste alinmig énlemler
- Alinacak dénlemler
- Yapilacak yatinm ve tutan
- Isci saghdr ve is glvenligi igin alinan énlemler
- Alinmig ve alinacak énlemlerin yirirliikteki mevzuata uygunlugu

3.11. DIGER FAKTORLER

ISO-9000 Standartlari;

- Hangi standardin alinmak istendigi (1SO-9001, 9002, 9003 vb.)

- Yapilmakta olan galigmalar ve ne zaman tamamlanacagi

- Caligmalarda mugavir kullanilip kullaniimadig,

- Firmanin bu standart igin hangi kurulusa basvuracagi,

- Bagvurulacak kurulusun (yerli veya yabanci) yeterli olup olmadigi,
- Firmanin bu standarda uygunluk alip alamayacag,

Teknik Sorunlar;

- Kurulusun banka riskinin teknik yonden degerlendirilmesi ve uzman
gorugleri,

- Firmanin, gelecekte ortaya ¢ikmasi muhtemel Grlnler ve teknolojiler
karsisindaki durumu,

konular da proje degerlendirmede yer almaktadir. Ayrica firmanin ileriye
doénlk yatinm tasarlar var ise, bu tasarilarin yeri, tiri, kapsami, ne zaman
yapilacagi, yaklasik déviz ihtiyac, yaklasik yatinm tutari da degerlendirmede
yer alir.



BOLUM 4 MALI INCELEME VE DEGERLENDIRME
4.1. MALI INCELEMENIN AMAC VE KAPSAMI

Mali incelemenin amag ve kapsami;

- Yatirimi gerceklestirecek firmanin tanitiimasi, meveut mali durum ve
faaliyet sonuglarinin analizi ve yorumu

- Iktisadi ve teknik inceleme ve degerlendirme sonuglarinin ig1d! altinda
proje konusu yatinmin girisimei ydniinden karliiginin élgtilmesi,

- Yatinm ve yatirimi izleyen yillarda firmanin mali durum ve faaliyet
sonuglannin projeksiyonunun yapilmasi ve elde edilen sonuglarn yorumu ile
yatinmi finanse edecek kurulusun riskinin belirlenmesidir.

4.2. FIRMA VE FIRMANIN DURUMU
4.2.1. FIRMA HAKKINDA GENEL BILGILER

Proje degerlendirme asamasinda firma hakkinda gerekli olan bilgiler
asagida 6zetlenmigtir.

i) Sirketin kurulusu ve faaliyet konusu

- Sirketin tarihgesi hakkinda kisa bilgi
- Asil ve yan faaliyet konulan ve faaliyet agirliklan

i) Sermaye durumu ve ydnetim

- Sirketin simdiki sermayesi, hisselerin borsaya kote edilmig olup
olmadigi, ortaklari, sermaye paylari, yabanci ortaklar varsa déviz cinsinden
yatirlan sermaye, gerceklestiriimekte olan sermaye artigi varsa bilgi.

- Buyuk ortaklar hakkinda bilgi (gergek kisi ortaklarin yag, 6grenim
durumlari, is hayatlari, menkul ve gayrimenkul mal varliklar, tahmini
degerleri, tizel kisi ortaklan var ise tuzel kisilerin mevcut mali tablolart,
sermaye yaptlari. Ayrica tiizel kisi ortaklarin mevcut mali tablolari, sermaye
yapilan).

- Sirket yénetimi ve organizasyonunun degerlendiriimesi. Y6netim kurulu
lyeleri ve baglica ydneticiler hakkinda bilgi (yas, 6grenim durumlari, is
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hayatlari vb.)
iii) Hukuki durum

- Ana s6zlegmenin 6zellik gésteren yonleri

- Yabanci veya yerli firmalarla (ortak olsun veya olmasin) satis,
hammadde alimi, teknoloji, ydnetim ve diger konularda kisitlayici anlagsmalar
olup olmad:g:.

iv) Tegvik belgesi

- 5 yilhk Kalkinma planlar ve yillik programlarda tesvik edilen konular
arasinda yer alan proje konusu yatirim i¢in alinan ...... tarihve ......... sayih
Tesvik Belgesinin ana karakteristikleri, taninan tesvikler, 6ngérilen taahtler
ve 6zel sartlar

- inceleme sonucuna gére belgenin revizyon ihtiyacinin olup olmadig
" ve kapsami

v) Firma igtirakleri

- istirak edilen sirketlerin isimleri, faaliyet konulari, sermayeleri, igtirak
oranlari, taahiit edilen ve ddenen sermaye tutarlari.

4.2.2. FAALIYET SONUGLARI VE MALI DURUM
i) Faaliyet sonuglari

Firmanin son (g yil ve icinde bulunan yil ara dénem detayh (kar
dagitimini da kapsayan) gelir tablolari ve hesaplanan rasyolar Ek A, Tablo
A.3'de gdsterilmis olup, 6zeti agagida verilmigtir.

Firmanin faaliyet sonuglarinin yorumunda, tablolarda yer alan rakamsal
verilerin tekrarindan kaginilarak, sirketin faaliyet sonuglarinin gésterdigi
trend, yillar itibariyle ortaya ¢ikan 6nemli degisiklikler, bu degisikliklerin
nedenleri ve etkileri analiz edilir. Yapilan analizde;

- Firmanin gegmis yillar Gretim ve satis miktarlan ve yillar itibariyle
gerceklestirilen kapasite kullanim oranlari,

- Gelir tablolari ile ilgili olarak hesaplanan rasyo sonuglari ve yillar
itibariyle gdsterdikleri geligim,

- Ayni sektdrde faaliyet gbsteren benzeri firmalarin rasyolar ile
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karsilastirma, sonuglarindan yararlanilir.

Firmanin faaliyet dig: diger gelir-giderleri yiksek miktarlarda oldugu ve
sirket karliigini dnemii élgtide etkiledigi takdirde "detayl gelir tablolan”
ekinde ayrintili olarak verilerek rapor igcinde yorumu yapilr. Faaliyet
sonugclarina iligkin olarak yukarida yer alan rasyolar Ek A, Tablo A.3' de yer
alan rasyolardan énemli gérilenler olup, projenin 6zelligine gére ve analiz
icin gerektigi takdirde sayisi artirilabilir.

Tablo 4.1. Firmanin Ozet Gelir Tablosu

(Milyon TL)
19.. 19.. 19.. 19..
Net Satiglar
Satilan mal maliyeti
Satig Kari/Zarari

Kisa vadeli finansman giderleri

Uzun vadeli finansman giderleri

Faaliyet Kan/Zarari

Diger gelir-gider

Donem Kari/Zarar

Vergiler

Net Kar/Zarar f;

Temettl

intiyat

Amortisman

Kidem tazminati kargiiiklar

Yaratilan Fon

(Net kar+amort.+kid.tazm.kars.)

Oranlar

Satig kan/Ciro

Satig kari+amortisman/Ciro

Yaratilan fon/Ciro

Devre kan/Ozsermaye

Net kar/6zsermaye

Devre kari+finansman gid./Aktif

Kaldirag (defa)

Kisa vad.krd./Net satiglar

Finansman gid./Satig kart

Borg 6deme glci (defa)
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ii) Mali durum

Firmanin son g yil ve igcinde bulunulan yil ara dénem detayli bilangolar
ve ilgili rasyolar Ek A, Tablo A.4'de diizenlenerek, 6zeti asagida verilmistir.

Firmanin mali yapisinin incelenmesinde, sirketin aktif ve pasif yapisinda
yillar itibariyle ortaya ¢ikan dnemli deismeler, bu degismelerin nedenleri ve
firmanin mali binyesi Gizerindeki etkileri analiz edilir. Yapilan analizde,
hesaplanan rasyo sonuglari, yillar itibariyle gosterdikleri gelisim ve ayni
sektorde faaliyet gosteren benzer firma rasyolarinin kargilastiriimasindan
yararlanilir. Yukaridaki rasyolar, projenin 6zelligine gbre ve analiz igin
gerektigi takdirde artinlabilir.

Tablo 4.2. Firmanin Ozet Bilangosu
(Milyon TL)

19.. 19.. 19.. 19..

Cari Aktifler

Net Sabit Kiymetler

Sair Aktifler

TOPLAM

Cari Borglar

Uzun Vadeli Borglar

Ozsermaye

TOPLAM

Net Isletme Sermayesi

Oranlar (%)

Cari Oran

Ozsermaye/Aktif

Borg-Sermaye

Faizli borg-Ozsermaye

Ciro/Cari akiif (defa)

Misteri/Ciro

Firmanin mali durum ve faaliyet sonuglarinin yorumlanmasinda ayrica
Ek A, Tablo A.5'de gbsterilen gegmis yillara ait kargilastirmal "Sabit Kiymet
Hareketleri*, Ek A, Tablo A.6'da verilen "Ozsermaye Olusumu” ve Ek A, Tablo
A.7'de dhzenlenen "Nakit Yaratimi” toblalarindan yararlanilir. Nakit yaratimi
tablosu, firmanin ge¢mis yillarda yarattigi otofinansmanin (net
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kar+amortisman+kidem tazminati kargiliklan vb. gider niteliginde olmayan
ddemeler) isletme sermayesi ve sabit kiymet yatirimlarinin finansmaninda
yeterli olup olmadigini, yetersiz kalmasi halinde hangi kaynaklarla finanse
edildigini ortaya koyar.

4.3. YATIRIM TUTARI VE FINANSMANI

Bu béliimde teknik inceleme ve degerlendirme sonucu belirlenen proje
konusu yatirim tutarina, yatinmin finansmaninda kullaniimasi éngoriilen
kredilerin yatirim dénemine ait faizlerin (mehil faizi) ve proje konusu yatinmin
uretimi gegirilebilmesi igin gerekli olan baslangi¢ isletme sermayesinin
eklenmesi suretiyle hesaplanan toplam yatinm tutan ve éngérilen finansman
plani yer alir.

Proje konusu yatirimin tevsi, tamamiama ve/veya yenileme ve idame
yatiimi olmasi halinde, yatinm tutan ve finansmani tablosu asagida
goruldugi gibi proje konusu yatinnmin mevcut isletmenin aktif ve pasif
varliklariyla entegre edilmesi suretiyle diizenienir. Bdylece firmanin mevcut
aktif ve pasif yapisinda proje konusu yatinm nedeniyle meydana gelecek
degismeler, proje ile birlikte toplu olarak izlenir. Mevcut isletmenin aktif ve
pasif varliklarinin degeri yatinm yapilan yildan énceki yil sonu (baz yili)
bilanco degerleridir.

Proje konusu yatirimin yeni bir yatinm olmasi ve girisimcinin daha
6nceye ait bir faaliyetinin bulunmamasi halinde, yatinm tutari ve finansmani
tablosu sadece proje i¢in diizenlenir.

4.3.1. YATIRIM TUTARI
(Milyon TL)
Mevcut net sabit degerler (31.12.19..)

Proje digi sabit kiymet yatirimi
a. Yapilimig (31.12.19..)
b. Yapilacak

Proje konusu sabit kiymet yatirimi (Ek A, Tablo A.1)
a. Yapilmis (31.12.19..)
b. Yapilacak
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1. ingaat
Arsa
ingai tesisler
Ongériimeyen

2. ithal makinalar
FOB ($)
[thalle ilgili harcamalar
Ongbriilmeyen

3. g harcamalar
Yerli makina ve techizat
Diger i¢c harcamalar
Ongériilmeyen

4. Yatinm dénemi faizieri

Sabit Kiymet Toplami

Sair aktifler -

Mevcut (31.12.19..)

() Yapilmig yatinm harcamalar
(+) Proje disi yapilacak

(+) Proje konusu yapilacak

Net isletme sermayesi (Ek A, Tablo A.11)
a. Mevcut (31.12.19..)
b. ilave

1. Projeye ait ilave

2. Mevcut tesise ait ilave

TOPLAM YATIRIM TUTARI
Yatirim tutarn tablosunun diizenlenmesinde;

- Baz yili itibariyle gergeklestiriimis ve "yapilmakta olan yatinmlar"da
izlenen yatirm harcamalari "yapilmakta olan yatirimlar"dan indirilerek, proje
konusu olanlar projeyle ilgili sabit kiymet yatinmlarina, digerleri proje dis!
sabit kiymet yatirimlarina dahil edilir. Bdylece proje konusu ve proje digi
yatinmlar baz yili itibariyle yapilmis harcamalan da icerecek bigimde toplam
olarak gosterilir.

- Yatirm déneminde éngérilen igtirak artislari vb. sair aktif harcamalar
"proje dist yapilacak sair aktif harcamalan" olarak sair aktiflere dahil edilir.
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- Firmanin yatinmin tamamilandid: tarihteki net isletme sermayesi
ihtiyaci, baz yili itibariyle mevcut net isletme sermayesi tutarina proje konusu
yatinm nedeniyle meydana gelecek net isletme sermayesi artisi ilave
edilerek bulunur. Ancak bu artis her zaman sadece proje konusu yatirima ait
olmayip, bazen mevcut isletme sermayesi yetersizligini de gidermeye yonelik
veya termin déneminde olusan fon fazlalarini da igeriyor olabilir. Firmanin
baz yilindan hareketle yatinm ve yatirimi izleyen yillar i¢in dizenlenecek

isletme sermayesi tablosu ve igletme sermayesinin hesabinda gézéniinde
bulundurulan;

- Nakit ihtiyact,

- Hammadde ve yardimci madde stoklari,
- Mamul-yan mamul stoklan,

- Musteriye bagli mal degeri (musteriler),
- Diger cari aktifler,

- Saticilara borglar,

- Dig@er cari borglar,

hakkinda gerekli agiklamalar Ek A, Tablo A.11) verilmistir. Proje konusu
yatinma iliskin baslangi¢ isletme sermayesi hesabinda, baslangi¢
asamasinda musteriye baglt mal degerinin ve mamul-yar mamul stoklarinin
olugsmamasi nedeniyle sadece nakit ihtiyaci, hammadde ve yardimci madde
stoklar, diger cari aktif mevcudu g6zdniinde bulundurulur.

4.3.2. YATIRIM FINANSMANI
(Milyon TL)
Ozsermaye
a. Mevcut (31.12.19.))
Odenmis sermaye
intiyatlar
Deger artis fonu
b. ilave
Odenecek sermaye
Sermaye artinmi
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Yatirim dénemi ihtiyatlan

-19.. yih

-19.. yili

intiyat ve/veya deger artis fonu azalmasi

Yatirm dénemi amortismani

-19.. yih
-19.. yii

Orta ve uzun vadeli borglanma
a. Mevcut

31.12.19.. bakiyesi
Taksitler
Kalan

b. ilave

Turk Sinai Kalkinma Bankasi (TSKB)
Diger Krediler

Taksitler

Kalan

TOPLAM FINANSMAN

Proje konusu yatinm tutarinin nasil finanse edilecegi, yatirrm
finansmaninin 6zkaynak ve dis kaynaklar arasinda saglkli bigimde
boltsimi, gercekcei bir borg-sermaye dengesinin kurulmasi bu bélimde ele
alinir. Yatinm tutannin asgari % 50'sinin girigsimci tarafindan kargilanmast
temel ilke olmakla birlikte, firmanin 6zelligi dikkate alinarak 6zel hallerde bu
oran % 50'nin altina inebilir.

Proje konusu yatirimin tevsi, tamamlama, yenileme ve/veya idame
yatinmi olmasi halinde, yatirimin finansmaninda éncelikle mevcut igletmenin
yatirim déneminde otofinansman suretiyle yaratacag: fonlar, varsa baz
yilindan sonra gergeklestirilen ve/veya gerceklestitiimekte olan nakdi
sermaye artiglan gbézéniunde bulundurulur. Yatirnmin kalan finansman
ihtiyacinin borg ve/veya sermaye ile finansmaninin planlanmasinda;
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- Tesvik Belgeli yatinmlarda belgede mevcut borg-sermaye dengesi,
- Firmanin kredi saglama olanaklari,
- Yatinmin karlilg,
- Firmanin bor¢ édeme gtict,
- Sirket ortaklarinin nakdi sermaye artinmi yapabilme olanaklari ve bu
konudaki kararliliklan,
gbzbnﬁndé bulundurulur.

Yatirimin finansmani tablosunun diizenlenmesinde;

- llave dzsermaye kalemlerinden "6denecek sermaye”, nominal
sermayenin 6denmemis kisminin yatirimin termin dénemi iginde 6denmesi
planlanan kismidir. :

- Inceleme yapilan tarih itibariyle baz yili sermayesine kiyasla sermaye
artist gergeklestirilmesi ve artigin bir kisminin veya tamaminin ihtiyat ve/veya
deger artis fonlarindan karsilanmasi halinde, ilave "sermaye artirimi” olarak
artisin tamam ongoriilerek, ihtiyat ve/veya deger artis fonlari sermayeye
doénusturilen miktar kadar azaltilir.

- Termin dénemi iginde 6ngdrilen sermaye artiglar nakdi artiglardir ve
ortaklarca saglanabilme olanakiar ayrintili olarak agiklanmalidir.

- Yeni kredi veya kredilerin kaynagi, kosullan ve saglanma olanaklari
hakkinda bilgi verilir. Mevcut ve ilave kredilere iligkin itfa tablolan
diizenlenerek (Ek A, Tablo A.8 ) bu kredilerin yatinm stiresi ve yatinmi
- izleyen bir yil icinde vadesi gelecek anapara édemeleri yatirnm
finansmanindan dusilir. Proje konusu yatirimin finansmaninda kullaniimasi
éngorilen ilave kredi veya kredilerin yatirimin termin siresi icinde vadesi
gelecek faiz 6demeleri yatinm doénemi faizleri olarak sabit yatinm tutarina
eklenir.

Proje konusu yatirimin yeni bir yatirim olmasi halinde, mevcut
isletmenin otofinansman katkisi s6z konusu olamaz. Yukarida agiklanan
genel ilkeler ¢cergevesinde finansman planlamast yapilir.

4.3.3. PROFORMA BILANCO

Firmanin yatirimin éngoérilen mali plana uygun olarak gergeklestiriimesi
halinde olugan termin dénemi sonu proforma bilangosu baz yil bilangosu ile
karsilagtirilarak yorumu yapilir.
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Tablo 4.3. Proforma Bilango
{Milyon TL)

Baz yik Proforma
31.12.19.. Artig Azahs 31.12.19..

Cari aktifler

Net sabit kiymetler

Sair aktifler

AKTIF TOPLAMI

Cari borglar

Orta ve uzun vadeli borglar

Ozkaynaklar

PASIF TOPLAMI

Net isletme sermayesi

ORANLAR (%)

Cari oran

Ozsermaye/Aktif

Borg-Sermaye

Faizli borg-Ozsermaye

Ciro/Cari aktif (defa)

Musteriler/Ciro

Firmanin yatirim ve yatirimi izleyen yillar icin diizenlenen bilanco
projeksiyonu ve fon akim tablosu birbirlerini tamamlayan tablolar olup Ek
A,Tablo A.12-13' de verilmistir. Bilango projeksiyonunda firmanin aktif ve
pasif varliklarin ve bilanco ile ilgili rasyolarin gdsterdigi trendin incelenmesi
firmanin mali yapisinin gelecekteki gelisimini ortaya koyar.

Fon akim tablosu ise, firmanin gerek faaliyet sonucu yarattigi gerek
borglanma ve diger sekillerde sagladi§i mali olanaklarin nerelere tahsis
edildigini, nerelerde kullanildigini gdsteren ve sirketin gelecege ait fon
ihtiyacini ortaya koyan bir arag niteligindedir.

Fon akim tablosunda, fon kaynaklar doért ana grupta ve fon
kullanimlanda G¢ ana grupta toplanabilir.
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Fon kaynaklan;

- isletmenin faaliyeti sonucu yaratti§i kaynaklar,
- isletmenin aktif degerlerindeki azaliglar,

- Isletmenin borglarindaki artilar,

- isletmenin dzsermayesindeki artis,

Fon kulanimian;

- Faaliyet sonucu igletmenin mali kaynaklarindaki azalig,
- Isletmenin aktif degerlerindeki artiglar,

- Isletmenin borglarindaki azaliglar.

4.4. KARLILIK
4.4.1. GELIR TABLOSU PROJEKSIYONU

Yatinm karliliginin belirlenmesinde, iktisadi ve teknik inceleme ve
degerlendirme sonucu ortaya konulan;

- Proje konusu yatinmin igletmeye alinis tarihi,
- Tam kapasitede uretim miktarlari,

- Yillar itibariyle kapasite kullanim oranlari,

- Satis programi,

- Uriin maliyetleri,

- Satig fiyatlari,

kullanilarak firmanin yatirim ve yatirimi izleyen yillara ait
Gretim-satig-stok, satig hasilati ve maliyet tablolan diizenlenir (Ek A, Tablo
A.9-A.10 ). Maliyet tablosunda, teknik inceleme ve degerlendirme sonucu
belirlenen sinai maliyetlere satis giderlerinin eklenmesi, devre basi devre
sonu mamul-yari mamul stok farkinin eklenmesi veya gikarilmasi suretiyle
satilan mal maliyetine ulasilir. S6z konusu tablolarin sonuglarindan
yararlanilarak gelir tablolar ve kar dagitim tablolarinin projeksiyonu yapilir.

Uzun vadeli finansman giderleri mevcut ve ilave krediler igin diizenlenen
itfa tablolarindan alinir. Mevcut kredilere iligkin faizler yatirnm ve yatinmi
izleyen yillarda gider olarak gésterilir. Proje konusu yatirmin finansmaninda
kullanilmasi éngériilen ilave kredilere iligkin faizlerden yatirim dénemine ait
olanlar yatinm dénemi faizi olarak yatirim tutarina eklenirken, yatinmi izleyen
yillara ait faizler mevcut kredi faizleri ile birlikte gider olarak gdsterilirler.
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Yillar itibariyle elde edilecek devre karlarindan, yUrtrlikteki vergi
mevzuatt hikimleri, istisna ve muafiyetler g6zéninde tutularak 6denecek
kurumlar vb. vergiler hesaplanir.

Proje konusu yatirimin yeni yatirim olmas: ve girisimcinin daha énceye
ait bir faaliyetinin bulunmamasi halinde gelir tablosu projeksiyonu proje
konusu tesisin igletmeye alindigi yildan itibaren dlzenlenir.

Tablo 4.4. Gelir Tablosu Projeksiyonu

(Milyon TL)
Yatinm Dénemi Isletme Dénemi
Baz yilt
19.. 19.. 19.. 19.. 19..
Net Satiglar
Satilan mal maliyeti
Satig kari/zarar

Kisa vadeli finansman giderleri

Uzun vadeli finansman giderleri

Faaliyet kar/zararn

Diger gelir-gider

Dd&nem kari/zaran !

(-) Zarar mahsubu

(-) ihracat istisnasi

(-) Yatinm indirimi

Kurumlar vergisi matrahi

- Odenecek kurum vergisi

- Gelir vergisi stopaij

- Fon

Vergi Toplami

Net kar/zarar

Temettl

Intiyat

Amortisman

Kidem tazminati kargihgd:

Yaratilan Fon

(Net kar+amortisman-+kid.tazm.kars)

Oranlar (%)

Satig Kan/Ciro

Satig kar+amort/Ciro

Yaratilan fon/Ciro

Devre kari/Ozsermaye

Net kar/Ozsermaye

Devre kari+finans.gid./Aktif

Kaldirag (defa)

Kisa vad.krediler/Net satiglar

Finansman gid./Satig kari

Borg 6deme glict (defa)




150
4.4.2. BASABAS NOKTAS! ANALIZI

Tam kapasitede proje konusu yatirima ait maliyetler ve satis gelirleri
kullaniimak suretiyle projenin kara gegis noktasi belirlenir (Ek A, Tablo A.14).
isletmenin kara gegig noktasinin diigiik kapasite kullanim oraninda olusmasi
firmanin maliyetlerindeki artis ve/veya satis gelirlerindeki azaimaya karsi
emniyet marjinin yiksek oldugunu ifade eder. Emniyet marjinin yeterii olmasi
icin en fazla 2/3 kapasite kullaniminda igletmenin kara gecis noktasina
ulagmasi gerekir. Aksi riskli bir durum ifade eder.

4.4.3. MALi.iQ KARLILIK ORANI VE DUYARLILIK ANALIZI

Proje konusu yatirimin faydali Smir boyunca saglayacagi nakit akimini
yatirim tutarina egitleyen karlilik orani (yatinmin gercek karliik orani)
hesaplanir. i¢ karlilik hesabina esas tegkil eden yatinm tutar, proje gelirleri,
Uretim maliyeti ve igletme sermayesi kalemleri Ek A, Tablo A.15'de verilmigtir.
Duyarliik analizi, i¢ karlilig etkileyen kalemlerde meydana gelecegi tahmin
edilen olumlu ve/veya olumsuz degismelerin i¢ karlilik orani Uzerindeki
etkilerini élgen bir ydntem olup, proje karliliginin hangi kalemlerdeki
degismelere karst hassas oldugunu analiz edebilmek icin kullanilir.

4.4.4, GERi ODEME SURESI

Proje konusu yatinmin yaratacag yillik fonlarin (net
kar+amortisman+kidem tazminati karsiligi) yatinm tutarini kag yilda
karsiladigini gésterir. Bu kriter geri 6deme siiresi kisa olan projelere éncelik
verilmesi gerektirir.

Yukarida kisaca agiklanan analiz ve yéntemlerin kullaniimasi suretiyle,
proje konusu yatirimin karliliginin ve mevcut bir tesisin varligi halinde yatirim
gerceklestirildikten sonra tim tesisin karliliginin yeterli olup olmadigi,
yaratilan karin ortaklara yeterli miktarda temettl dagitiimasina ve firma
binyesinde yeterli miktarda fon olusumuna imkan verip vermeyecegi analiz
edilir ve yorumlanir.



KISIM 3. UYGULAMA

BOLUM 1. GIRIS

ARDA Iplik San. ve Tic. A.S. Cerkezkdy'de kurulu tesislerinde 1987
yilindan beri penye pamuk ipligi Gretmektedir. Firma 3.360 ton/yii olan
mevcut tesis kapasitesini 4.130 ton/yil artigla 7.490 ton/yil'a yiikseltmek
amaciyla tevsi yatirnmina baglamis olup, s6z konusu yatirimin finansmani
icin 90 milyar TL kredi talep etmigtir. Proje konusu yatirim igin Tegvik Belgesi
alinmistir. Sirketin 6denmis sermayesi 31.12.1992 itibariyle 10.350 milyon TL
olup, sermayenin tamami ARAL ailesine aittir.



BOLUM 2. SEKTORUN DURUMU VE PAZAR

Proje konusu yatirim pamuk ipliginde kapasite artirimini
amaglamaktadir. Bu nedenle agagida pamuk ipligi sektorii incelenmisgtir.

2.1. GECMISTEKI DURUM

Pamuk ipligi alt sektériinde Simerbank'in 17 tesisi dahil 123 firma
bulunmaktadir. 1992 yil sonu itibariyle kapasitenin 751 bin ton/yil seviyesinde
oldugu tahmin edilmektedir. Kapasiteyi ring ve open end teknolojisi kullanan
makinalar olusturmaktadir. Toplam kapasitenin yaklagik % 35'i modern
sayilabilecek (7 yagindan az) makinalara aittir. Kapasitenin % 40 civarindaki
boélimu dokuma tesisleriyle entegredir.

Pamuk ipligi sektdriinde arzi yurtici tretim ve ithalat belirlemektedir.
Tarkiye'nin diga yonelik sanayilesme stratejisi paralelinde pamuk ipligi
sektorli 1980'li yillarda ihracata yonelik olarak gelisme gostermigtir. Ancak
1989 yilindan itibaren Tirk lirasinin ihracat yapilan tlkelerin para birimlerine
karsi reel olarak deger kazanmasi Tirk pamuk ipligi sektoriintn rekabet
glcini olumsuz yénde etkilemistir. Dinyada kapasitenin hizla artmasi ve
talebin artan kapasitenin altinda bir oranda gelismesi kar marijlarini
azaltmistir. Bunun yaninda teknolojideki gelismenin eski makinalarin rekabet
glcln( azaltmasi, yurtici pamuk fiyatlarinin maliyetinde énemli artiglar olmasi
Turkiye'nin ihracatini azaltmig, ithalatini artirmis ve dolayisiyla tretimini
distrmustar. Boylelikle sektériin kapasite kullanma oraninda (KKO) gerileme
gorulmistir. 1989 yilinda % 87 olan KKO 1991 yilinda % 69, 1992 yilinda da
% 69 olarak gergeklesmistir.

Turk lirasinin reel olarak deger kazanmasi ve ithalatta koruma
oranlarinin azaltiimasi ithalatin 6nemli dlgtide artmasina yol agmigtir.
1985-1988 déneminde ithalat 6-8 bin ton seviyesinde gerceklegirken iplik
bazinda ithalat 1990 yilinda 62 bin tona ¢ikmig, 1991 yilinda ise 55 bin tona
gerilemigtir. ithalat bayiik éigiide Asya Ulkelerinden gergeklestirimektedir.

Pamuk ipliginde talep yurtici nihai tiiketim ve ihracat tarafindan
belirlenmektedir. Ihracat dolaysiz olarak iplik, dolayll olarak ise kumasg,
konfeksiyon ve hazir Griin olarak yapiimaktadir. Dolayli ve dolaysiz ihracatin
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toplam talep igindeki yeri dnemli olup toplam talebin 2/3'ne varan bolimini
olusturmaktadir. Yurtigi nihai tiketim artis hizinin yurtigi tiketim artis hizinin
altinda seyrettigi gérilmektedir. Bunun nedeni konfeksiyon ve kumas
ihracatinin nihai olarak yurtiginde tiiketilen ipligin tliketim artiginin Gzerinde
olmasidir. Nitekim 1985-1991 déneminde yurtici nihai tiketim artis hizi %3.4
olarak gerceklegirken, yurt igi tiketim artis hizt % 7.5 olmustur. Tarkiye'nin
pamukiu tekstil ihracati 1988 yilinda iplik bazinda 160 bin tona ulasarak
bugiine kadar ki en yiiksek seviyesine ulasmigtir. 1991 yilinda iplik bazinda
ihracat 120 bin tona gerilemigtir. Tarkiye'nin konfeksiyon ihracati 1980'li
yillarda hizh artiglar géstermistir. 1987 yilinda 119 bin ton olan konfeksiyon
ihracati, 1991 yilinda 182 bin tona ylikselmigtir. Tarkiye 1989 yilinda AT'ye
konfeksiyon ihracati gergeklestiren topluluk disi Ulkeler siralamasinda ikinci,
Almanya'ya ise birinci siraya yUkselmistir. Dolaysiz ihracat (pamuk ipligi)
1989 yilindan itibaren digme egilimine girmigtir. 1988 yilina kadar AT pamuk
ipligi kotalarini stirekli dolduran Tirkiye 1990 yilinda kotanin % 61.5'ini, 1991
yilinda isi % 52.3'Un0 doldurabilmistir. Pamuk ipligi sektériinde 1990, 1991,
1992 yillarinda arz talep dengesinin asagida verildigi sekilde gergeklestigi
tahmin edilmistir.[8]

Tablo 2.1. Pamuk Ipligi Sektdra Arz Talep Dengesi (000 Ton)

1990 T L
1 Kapasite 665 713 751
2 | Uretim 530 484 520
3 | KKO (%) (2/1) 80 68 69
4 | ithalat (Iplik+Dolayl) 62 55 44
5 | Inhracat 79 68 60
6 | Dolayh Ihracat 244 243 257
7 | Toplam ihracat (5+6) 323 311 317
8 | Yurtigi Nihai Tiketim 243 241 247
9 | Toplam Talep (7+8) 566 552 564

2.2. GELECEGE YONELIK BEKLEYISLER

Turkiye'nin en blyuk ihrag pazan olan ve tekstil ve konfeksiyon
ithalatini sinirlama politikas! izleyen AT Turkiye'den yapilan pamuk ve
polyester kesikli elyaftan tretilen iplik ihracatina firma bazinda anti damping
vergisi uygulanmaya baslamistir. Halen gegici vergi oranlarinin en yiiksegi %
12.1'dir Onumiizdeki orta dénemde Tirkiye'nin tekstil ihracati cesitli
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faktodrlere baglh olarak gelisecektir. Bu faktdrierin baglicalar i) TL'nin ihracat
yapilan Glkelerin paralar kargisinda reel degerinin geligimi, ii) bagta pamuk
olmak tzere rakip llkelerle maliyet avantaji veya dezavantaj, iii) dinyadaki
talep degisimi, iv) dokuma ve dokunmus kumaslarin boya-baski-apre alt
sektoérinin degisen talep egilimlerine ayak uydurabilecek esnekligi
saglamasi ve v) yurtigcindeki kapasite artisidir.

Pamuk fiyatlarindaki asin dalgalanma ve AT'nin uyguladigi anti damping
vergisi pamuk ipligi ihracatini olumsuz etkileyecek ve muhtemelen
gerilemesine yol agacaktir. Nitekim 1992 yilinin ilk 7 ayinda pamuk ipligi
ihracati, bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla % 52 gerileyerek 21 bin ton
gergeklesmistir. Dokunmus kumas ihracatinin énemli bir geligme géstermesi
beklenmemektedir. ileriye yénelik projeksiyonlarda ihracat artiginin dolayli
ihracat yolu ile gergeklesecedi 6ngériimistir. Dokumadan giyim ihracatinin
ortalama % 5, 6rme konfeksiyon ihracatinin ise % 10 artacagi varsayiimigtir.
ithalatta azalma beklenmektedir. Azalma oraninin TL'nin reel olarak deger
kazanmasi ve korumacilik egilimleri paralelinde % 20'ye ulagsmasi
beklenmektedir. Yurtici nihai tiketimin nifus artisina yakin bir hizla (% 2.5)
artmasi 6ngorilmektedir. Bu varsayimiar ve beklenen kapasite artiglari
g6zoniine alindiginda sektérde arz-talep dengesinin asagida verildigi sekilde
gergeklesmesi beklenmektedir.

Tablo 2.2. Pamuk Ipligi Sektorii Arz-Talep Dengesi Beklentisi (000 Ton)

1993 1994
1 Kapasite 770 790
2 | Uretim 552 583
3 | KKO (%) (2/1) 72 74
4 | lthalat (Iplik + Dolayl) 35 o8
5 | lhracat 60 60
6 | Dolayl Ihracat 273 291
7 | Toplam lhracat (5+6) 333 351
8 | Yurtigi Nihai Tuketim 253 260
g | Toplam Talep (7+8) 586 611




BOLUM 3. FIRMA VE FIRMANIN DURUMU
3.1. FIRMA VE ORTAKLAR HAKKINDA BILGI

Firma 1985 yilinda pamuk ipligi Gretmek amaciyla kurulmus ve 1987
yilinda 14.592 ig kapasiteli tesisinde Uretim faaliyetine baglamistir. Sirket
1990 yilinda 9.984 iglik bir kapasite artisini gerceklestirmis ve yatinm
finansmaninda 2.5 milyon dolarlik kur garantili déviz kredisi kullanmigtir.

31.12.1992 tarihi itibariyle 10.350 milyon TL olan sirket sermayesinin
tamami (gercgek ve tiizel kisi ortaklar olarak) Aral ailesine ait olup, sermayenin
ortaklar arasinda dagilimi asagida verilmistir;

Ortaklar Hisse Payi
(%)
B.Aral 225
N.Aral 22.5
A.Aral 22.5
L.Aral 22.5
Sicim TekstilA.S. 10.0
Toplam 100.0

Yoénetim Kurulu Uyeleri:

B.Aral Yoénetim kurulu bagkani
N.Aral Uye
AAral Uye
L.Aral Uye

Ortaklar dért kardesten olusmakta; B.Aral hukuk egtimi gérmustur,
N.Aral tekstil mihendisi olup imalattan sorumlu, A.Aral igletme egitimi gérmus
olup sirketin finansman ve dig iligkilerini yurtitmekte ve L.Aral da avukattir
Ortaklarin hepsi konularint bilen, mali glice sahip, bankalar nezdinde ve ticari
hayatta itibarlar olan kigilerdir.
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3.2. TOPLULUK SIRKETLERI HAKKINDA BILGILER

Topluluk sirketlerinin en eskisi Sicim Tekstil A.S. olup, yilda yaklasik
olarak 10 milyon dolar konfeksiyon ihracati gergeklestirmektedir. 1992 yili
sonu itibariyle 27 milyar TL olan girket sermayesinin % 90'I Aral ailesine aittir.
Bu sirketin son Ug yila ait bilango ve kar-zarar tablolar Ek B, Tablo B.1-B.2'de
verilmigtir.

3.3. TESVIK BELGESI

Proje konusu yatinm ile ilgili olarak .......... tarih ve .......... sayili Tesvik
Belgesi alinmig olup, s6z konusu belge ile sirkete taninan tegvikler ve
yatirimin karakteristikleri agagida gosterilmistir:

Yatirim Indirimi % 100
Gumrik Muafiyeti % 100
Fon Kaynakh Kredi % 40
(milyon TL)
Sabit Yatirm 225.000
Isletme Sermayesi 8.000
Toplam Yatirim 233.000
Ozkaynaklar 139.000
- Sermaye 120.000
- Sirket Fonlan 19.000
Yabanci Kaynaklar 94.000
Toplam Finansman 233.000
Yatirrma Baglama Tarihi 31.12.1992
Yatirimin Bitig Tarihi 30.06.1995
Déviz Kullanimi 16.500.000

Ozel Sart: Sermayenin yatirim siiresi sonuna kadar 120 milyar TL
nakden artiriimasi

3.4. FAALIYET SONUGLARI
3.4.1. URETIM VE SATISLAR
1987 yilinda 14.592 ij ile dretime baglayan Arda Iplik A.$S. 1990 yilinda

kapasitesini artirarak 24.576 ige ylkseltmistir. Yeni makina parkina sahip
olan Arda Iplik, penye iplik Gretmekte ve piyasada kaliteli iplik Ureticisi olarak
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taninmaktadir. Firma agirlikli olarak 30/1 penye triko ipligi Gretmekte olup
herhangi bir satig problemi bulunmamaktadir. Firmanin son Gg¢ yillik Gretim ve
satis performanst asagida verilmistir

1990 1991 1992
Uretim (ton) 3.025 3.001 3.190
Kapasite (ton) 3.360 3.360 3.360
KKO (%) 90 92 95
ic Satig (ton) 2.950 3.100 3.230

- Firmanin kapasite kullanma orani ylUksektir. Asagida firma ve sektdriin
kapasite kullanma oranlar kargilikli olarak verilmigtir.

Yiliar Sektor Firma
(KKO) (KKO)
1920 80 90
1991 68 92
1992 69 95

Firma satiglarinin tamamina yakini yurt icindeki
ihracatci-konfeksiyonculara yapmaktadir. Firmanin direkt ihracat
bulunmamaktadir, bu nedenie Grin dolayli olarak ihra¢ edilmektedir.

Firma satig-pazarlama faaliyetlerini bunyesinde kurdugu satis ve
pazarlama tegkilati aracihgi ile gergeklestirmektedir. Satiglar pesin
yaptimakta, vade uygulanmamaktadir.

 3.4.2. GELIR TABLOLARI

Firmanin 1990-1992 dénemine ait gelir tablolarinin 6zeti asagida,
ayrintili olarak Ek B, Tablo B.3'de verilmistir

Son (¢ yilda firmanin kapasite kullanimi % 90-95 arasinda seyretmis ve
satiglan son iki yilda 1990 yilina gbre iyi bir artig gdstermistir. Ancak 1992
yilinda firmanin amortisman 6ncesi satig karliliginin gegmis yillara gére
azaldidi, maliyetlerde meydana gelen artiglann satis fiyatlarina yansitiimadig
goriimektedir. 1992 yilinda firmanin cirosu % 54 oraninda artarken,
amortisman hari¢ toplam giderleri % 64 oraninda artmisgtir.

Firma, yatinmlarina hizlandirilmig amortisman yéntemine goére
amortisman ayirmasi nedeniyle 1992 yilina kadar faaliyet kari
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yaratamamuigtir. Ancak ayrilan amortismanlarin da dikkate alindig, yillar

itibariyle yaratilin fon tutarina bakildiginda, firmanin cirosunun % 25'i
diizeyinde fon yaratabildigi goérilmektedir.

Tablo 3.1. Ozet Gelir Tablosu

{Milyon TL)

1990 1991 1992
Net satiglar 34.736 | 58.860 90.660
Toplam giderier 34.032 | 56.663 77.969
Satis kan 704 2.197 12691
Finansman giderleri 3.392 3.748 4.231
Faaliyet kén (Zarari) (2.688) | (1.551) 8.460
Diger gefir-gider 889 463 2.789
Devre kari (Zararn) (1.799) | (1.088) 11.249
Vergi - - 1.181
Net kar (Zarar) (1.799) | (1.088) | 10.068
Temettil - - -
intiyat (1799) | (1.088) | 10.068
Amortismaniar 10.715 } 16.393 12.016
Yaratilan fon 8.916 | 15.305 22.084
Oranlar (%)
Satig kan/Ciro 2 4 14
Satig kari+amort./Ciro 33 32 27
Yaratilan fon/Ciro 26 26 24
Devre kan/Ozsermaye - . 19
Net kar/Ozsermaye - - 17
Devre kan+Fin.gid./Aktif 4 5 17
Finansman gid./Satig kar: 482 171 33
Kaldirag (defa) - - 1.1

1992 yilinda, amortisman 6ncesi satig karliiginda izlenen azalmaya
ragmen, amortisman giderlerindeki nisbi dlisis nedeniyle firmanin satis
kari/ciro orani yikselmis ve Ek B, Tablo B.5'de verilen nakit yaratimi
tablosundan da gérilecegi Uzere, firma faaliyetlerinden yarattigi fonla igletme
sermayesi ihtiyacini ve kismen de sabit kiymet artiglarini karsilamistir.
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3.5. MALI DURUM

Firma 1990-1992 dénemine ait bilangolarin 6zeti asagida, ayrintili
olarak Ek B, Tablo B.4'de verilmistir.

Tablo 3.2. Ozet Bilango Tablosu

{Milyon TL)

1990 1991 1992
Cari Aktifler 18.221 | 31.060 52.953
Net Sabit Kiymetler 26.176 | 23.656 35.690
Sair Aktifler 196 241 621
Aktif Toplami 44.593 | 54.957 89.264
Cari Borglar 10.269 8.017 20.415
Uzun Vadeli Borglar 8.651 9.598 8.805
Ozsermaye 25.673 | 37.342 60.044
Pasif Toplami 44,593 | 54.957 89.264
Net Isletme Sermayesi 7.952 | 23.043 | 32.538
Cari Oran (%) 177 387 259
Ozsermaye/Aktif (%) 58 68 67
Borg-Sermaye (%) 25-75 20-80 13-87

incelenen dénemde firma yeterli diizeyde net igletme sermayesi ve cari
oranla ¢alismigtir. 1991 yilindan itibaren firma aktiflerini agirlikli olarak
6zsermayesi ile finanse etmigtir. 1992 yilinda firmanin 17 milyar TL tutarinda
devlet tahvili ve hazine bonosu bulunmaktadir. Bunun disinda firma prensip
olarak kisa vadeli kredi kullanmamaktadir. Firma 1990 yilinda tamamladid:
yatinmi i¢in 2.500.000 dolar tutarinda kur garantili déviz kredisi kullanmistir.



BOLUM 4. PROJE

4.1. MEVCUT ISLETME VE PROJENIN AMACI

Arda Iplik Sanayi ve Ticaret A.S. Cerkezkdy'de kurulu tesislerinde
1987'den beri penye pamuk ipligi Uretmektedir. Projenin amaci mevcut
kapasitenin artiriimasidur.

4.2, URUNLER, URETIM PROGRAMI VE KAPASITE

Baslica trtin 30/1 penye triko ipligi olup kalitelidir. Bu tir iplik genel
- olarak i¢ giyim (ic camasin vb.) ve dig giyim (T-shirt vb.) mamullerinde

kullaniimaktadir.

Calisma rejimi, sektdrdeki diger tesislerde oldugu gibi 24 saat/gun ve
350 gun/yil'dir.

Kapasite hesaplar Ek B, Tablo B.6'da verilmistir.
Kapasite (ton/yil)

Mevcut llave Toplam
30/1 penye pamuk ipligi 3.360 4.130 7.490

Teknik Kapasite Kullanim Oranlar (%)

1993 1994 1995 1996
Mevcut 100 100 100 100
Proje konusu ilave - - 70 100

4.3. INSAI ISLER

Tesis 100.000 m2 arazide, toplam 23.000m2 kapali alanda kurulmustur.
Proje ile prefabrik tiirde 16.000 m2 kapal alan ilave edilecektir. ingaat iglerini
1993 baglarinda baslanarak Agustos 1994'te tamamlanmasi planianmis olup
bu igler igin 6ngériimeyen giderler dahil toplam 25 milyar TL harcanacagi
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hesaplanmigtir.

4.4, MAKINA, TECHIZAT VE TEKNOLOJI

Tesiste toplam 24.576 ig Rieter marka iplik tiretim ve 6n hazirlik
makinalari mevcuttur. Makinalar 1986-1988 modelleri arasinda olup bakimli

ve iyi durumdadir.

Mevcut tesisin tahmin edilen ekspertiz degerleri agagidadir;

(Milyon TL)
Arsa 10.000
Binalar 30.000
Makina-techizat 60.000
Toplam 100.000

Proje konusu yatinmla 26 adet herbiri 1.008 ig kapasiteli 40mm bilezik
capli ring (iplik Gretim) makinasi ile fitil, tarak, peny6z, cer ve ihrazat
makinalar alinacaktir. Ring makinalan otomatik takim gikarma teghizatiidir.
Secilen teknoloji en son yenilikleri kapsamaktadir.

iplik hatti icin 4 yabanci firmadan teklif alinmis ve Rieter marka
secilmistir. Bunun nedeni mevcut makinalarinda Rieter marka olmasi ve
denenmis olan bu makinalarin bakim ve yedek parca giderlerinin dusik ayni
zamanda Uretilen iplik kalitesinin iyi olmasidir. '

ithal makinalarin 6ngérilmeyen dahil toplam FOB bedeli 16.5 milyon $
hesaplanmis olup menge llkelere gére dagilimi agsagidadir.( Ek B,Tablo
B.7-B.8).

Mense Doviz FOB Mense FOB $
Ulke Cinsi Déviz Tutar Karsihig
isvigre SFR 18.050.000 12.195.946
Almanya DM 2.107.000 1.308.696
Japonya JYEN 280.000.000 2.472.625

Ara Toplam 15.977.266

Ongdrulmeyen 522.734

TOPLAM 16.500.000
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4.5. UYGULAMA PLANI

Yatinma 1993 baglarinda baslanarak 1994 sonunda tamamlanmasi
éngoéralmasgtar.

Yatirim tutan ve yillara dagiimi 6zet olarak sdyledir (Ek B, Tablo B.9 ).

(Milyon TL)
1993 1994 Toplam
ingai Igler 10.600  14.400 25.000
Makina ve teghizat 164.300  56.700 221.000
ik tesis giderleri 300 1.700 2.000
Toplam 175.200  72.800 248.000

4.6. SINAI MALIYET

Pamuk i¢ ve dis piyasadan rahatlikla temin edilmektedir. Yatirim 6ncesi
ve sonrasi tam kapasitede sinai maliyet hesaplari, Nisan 1993 fiyatlan ile
hesaplanmigtir (Ek B, Tablo B.10-B.11-B.12 ).

4.7. YONETIM VE iSTIHDAM

Firmada halen 247 isci ve 13 personel gcalismaktadir. Yatirm sonrasi
ilave 150 isci ve 3 personel olmak lizere toplam 153 kisiye istihdam olanag:
saglanacaktir.

4.8. CEVRE KIRLILIGI

Uygulanan proseste gevreyi olumsuz yénde etkileyecek atik
bulunmamaktadir.



BOLUM 5. YATIRIM TUTARI VE FINANSMANI (Ek B, Tablo B.13-B.14)

5.1. YATIRIMIN TUTARI (Milyon TL)
5.1.1. Mevcut Sabit Kiymetler (31.12.1992) 35.690
5.1.2. Proje Konusu Yatinm 280.500
5.1.2.1. ingaat 25.000
- ingai igler 17.300
- Ongériilmeyen 7.700
5.1.2.2. Makina-Techizat 221.000
a) Ithal Harcamalar 212.000
FOB ($ 16.500.000) 157.410
Dis tagima-sigorta 7.871
Akreditif giderleri 3.148
ithal giderleri 3.148
Ongériilmeyen 40.424
b) i¢ Harcamalar 9.000
Makina-Techizat 4.750
Montaj, Proje-Mihendislik 1.900
Ongérilimeyen 2.350
c¢) Mehil Faizleri 34.500
5.1.3. Sair Aktifler 2.621
Mevcut (31.12.1992) 621
[k tesis giderleri 1.192
Ongérillimeyen 808
5.1.4. isletme Sermayesi 24,698
Mevcut (31.12.1992) 32.538
flave * (7.840)
TOPLAM YATIRIM 343.509

* 31.12.1992 tarihli net igletme sermayesi o tarihte mevcut 17 milyar TL'lik fon
fazlasindan arindirildiginda, 7.840 milyon TL'lik igletme sermayesi azaligl 9.160 milyon TL'lik
isletme sermayesi artisina déniismektedir.
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5.2. YATIRIMIN FINANSMANI (Milyon TL)
5.2.1. Ozkaynaklar 234.773
5.2.1.1. Mevcut (31.12.1992) 60.044
5.2.1.2. Sermaye artirimi 139.650

5.2.1.3. Termin dénemi ihtiyatlari  35.079

5.2.2. Amortismanlar 24.000
5.2.3. Yabanci Kaynaklar 84.736
5.2.3.1. Mevcut (31.12.1992) 8.805
- Taksitler (4.069)
5.2.3.2. llave kredi 80.000
- TSKB kredisi 90.000
- Taksitler (10.000)
TOPLAM FINANSMAN 343.509

5.3. YATIRIM FINANSMANINA iLISKIN BILGILER
5.3.1. OZKAYNAKLAR

Yatirimin finansmaninda, firmanin 1993-1994 yillarini kapsayan termin
déneminde mevcut tesisten elde edecegi hesaplanan 35.079 milyon TL'k
net karlarinin tamamini temettl dagitmayarak blinyede birakacagi, ayrica
ayni yillarda 24.000 milyon TL'lik amortisman ayirarak, otofinansman olarak
kullanacagi kabul edilmistir.

Ayrica firmanin 1992 sonu itibariyle 10.350 milyon TL olan
sermayesinin, yatirnmin termin déneminde (1993 vilinda 85.000 milyon TL ve
1994 yilinda 54.650 milyon TL olmak Gzere) nakden 139.650 milyon TL
artinlarak 150.000 milyon TL'ya yilkseltilecegi 6ngérilmastir. Bu artig, ilgili
Tegvik belgesinde "6zel sart" olarak koyulan 120.000 milyon TL'lik sermaye
artiginida kapsamaktadir. 56z konusu sermaye artinmi konusunda firma
yetkilileri ile mutabik kalinmis olup, ortaklarin mali gugleri, mal varliklan ve
firmanin diger sirketinin mali durumu dikkate alindiginda, 6ngérilen artigin
gergeklestiriimesinde sorun goériilmemektedir.
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5.3.2. YABANCI KAYNAKLAR

Firma tarafindan ilgili Tesvik Belgesine de uygun olarak sabit yatinmin
% 40'inin fon kaynakli kredi olarak tarafimizdan finansmani talep edilmistir.
Yatirimin finansmaninda kullandiriimasi 6ngérilen 90 milyar TL'ik TSKB
kredisine iligkin geri 8deme plani, firmanin mevcut orta-uzun vadeli kredisine
ait geri 6deme plani ile birlikte Ek B, Tablo B.15-B.16-B.17'de verilmistir. S6z
konusu 90 milyar TL'lik kredinin 70 milyar TL'sinin 1993, 20 milyar TL'sinin
1994 yilinda kullandiriimasi éngérulmiis olup, yillik faiz orani % 30, vadesi iki
yil 6demesiz ddnem dahil toplam 7 yildir.

5.4. PROFORMA BILANCOLAR

Firmanin yatinmintn bitirilecegi 1994 yili sonu itibariyle olugacak olan
bilangosu, 31.12.1992 tarihli bilangosuyla karsilagtirmall olarak asagida

gOStenlmlgtlr' Tablo 5.1. Proforma Bilango

(Milyon TL)

(Fiili) (Proforma)

1990 | 1994

Cari Aktifler 52.953 | 59,101
Net Sabit Kiymetler 35.690 ' 292.190
Sair Aktifler 621 2.621
Aktif Toplami 89.264 = 353.912
Cari Borglar 20.415 34.403
Uzun Vadeli Borglar 8.805 84.736
-TSKB Kredileri - 80.000
-Diger krediler 8.805 4,736
Ozsermaye 60.044 | 234.773
-Odenmis sermaye 10.350 | 150.000
-Yedekler 49.694 84.773
Pasif Toplami 89.264 353.912
Net Isletme Sermayesi *32.538 24.698
Cari Oran (%) 259 172
Borg-Sermaye (%) 13-87 27-73
Faizli borg-Ozsermaye (%) 15-85 29-71
Ozsermaye/Aktif (%) 67 66
TSKB/Sabit Kiymet (%) - 31
Ciro/Cari aktif (defa) 1.7 2.1
Masteri/Ciro (%) 33 33

* Cari aktifler 17 milyar TL fon fazlasindan anndirildiginda net igletme sermayesi
15.538 milyon TL, cari aktif devir hizi 2.5 olmaktadir.
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Firmanin yatinm ve yatinnmi izleyen yillara ait bilango projeksiyonu Ek B,
Tablo B.18, fon akim tablosu Ek B, Tablo B.19, igletme sermayesi tablosu Ek
B, Tablo B.20-B.21'de verilmigtir.

Firmanin yatinm yillari sonunda 6éngérulen finansman yapisinin
gerceklesmesi halinde yeterli miktarda net igletme sermayesi ve cari oranla
calisacag, olumlu mali yapisini siirdlirecegi gériimektedir.



BOLUM 6. KARLILIK
6.1. FIRMANIN SATIS VE PAZARLAMA OLANAKLARI

Firma proje konusu yatirim ile mevcut 3.360 ton/yil (24.576 iQ) kapasiteli
pamuk ipligi tesisine 4.130 ton/yil (26.208 ig) kapasite ilave etmek
istemektedir. Arda iplik firmasina sahip olan sirket ayni zamanda yilda
yaklasik olarak 10 milyon dolar ihracati olan konfeksiyon firmasina (Sicim
Tekstil A.S.) sahiptir.

Arda iplik inracatci-konfeksiyonculardan gelen kaliteli penye érme ipligi
talebini kargilamak amaciyla yeni yatinmini gergeklestirmek istemektedir.
Firmanin artan kapasiteyi pazarlamasinda herhangi bir sorunla kargilagmasi
beklenmemektedir.

Satiglarin yatirim sonrasinda da agirlikli olarak konfeksiyoncu
ihracatcilara yapilmasi beklenmektedir. 1992 yilinda Turkiye'de Gretilen 155
bin ton pamuklu kumasin % 84'tUnin konfeksiyon halinde, % 7'sinin ise
kumas halinde ihrag edildigi g6zéniine alindiginda, bu tir iplik Greten firmanin
satiglarinin en az % 85'inin dolayli olarak ihracata gitmesi beklenmektedir.

Mevcut ve proje konusu tesisin satig olanaklar gézéniine alinarak
belirlenen kapasite kullanim oranlarn ve satis fiyati asagida verilmisgtir.

1993 1994 1995 ve
Sonrasi

Mevcut Tesis KKO (%) 95 95 95
1993 1994 1995 1996 1997 ve
Sonrasi

Proje KKO (%) - - 60 80 95

Satis Fiyati :  39.000.000.- TL/ton
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6.2. GELIR TABLOSU PROJEKSIYONU

Firmanin yatirim ve yatinmi izleyen yillara ait gelir tablosu
projeksiyonunun yapilmasina dayanak tegkil eden; (iretim-satig-stok tablosu
Ek B, Tablo B.22-B.23, maliyet tablosu projeksiyonu Ek B, Tablo
B.24-B.25-B.26, kar dagitim tablosu Ek B, Tablo B.27'de verilmigtir.

Tablo 6.1. Gelir Tablosu

(Milyon TL)
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Satis hasilati 90.660 123.591 124410 219.257 252486 276.822 277.290
Satig maliyeti 77.969 98.369 99.696 187.621 194.784 207.573 207.823
Satig Kart 12.691 25.222 24,714 31.636 57.702 69.249  69.467
O. ve O.V. krd. faizleri 4.231 4.430 3.628 29.644 24.063 15.883 7.500
K.V. krd. faizleri - - - - - - -
Diger gelir-gider 2.789 - - - - - -
Ddnem kart 11.249 20.792 21.086 1.992 33.639 53.366  61.967
Vergi ve stopajlar 1.181 2.287 4512 426 7.199 11.420 13.261
Net Kar 10.068 18.505 16.574 1.566 26.440 41.945  48.706
Temettl - - - - 13.000 20.000 24.000
ihtiyatlar 10.068 18.505 16.574 1.566 13.440 21.945  24.706
Amortismanlar 12.016 12.000 12.000 38.440 26.750 26.750  26.750
Yaratilan fon 22.084  30.505 28.574 40.006 53.190 68.695  75.456
Oranlar (%)

Satig kari/Ciro 14 20 20 14 23 25 25
Satis karn+amort./Ciro 27 30 30 32 33 35 35
Finans.gid./satig kari 33 18 15 94 42 23 11
Devre kari/Ozsermaye 19 13 9 1 13 20 21
Net kar/Ozsermaye 17 11 7 1 11 15 16
Devre karn+Fin.gid./Akt. 17 10 7 9 16 19 18
Kaldirag (defa) 1.08 1.32 1.29 0.09 0.85 1.06 1.14
Borg kargilama emsali

(defa 6.50 5.39 3.75 1.06 1.49 2.03 7.49
Yaratilan fon/Ciro 24 25 23 18 21 25 27

Gelir tablolarinin projeksiyonundan, sirketin hem yatirnm déneminde,

hem yatinmdan sonra makul diizeyde kar elde edebilecegi, karlilik
oranlarinin yatinmin igletmeye alindigi 1995 yilindan itibaren artan kapasite
kullanimina paralel olarak giderek yilikselecegi, firmanin 1996'dan itibaren
gittikce artan miktarlarda temetti dagitilabilecegi ve kredilerini geri 6demede
bir sorunla kargilasiimayacag gértiimektedir.
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Firmanin proje konusu yatinm sonunda basabag noktas: % 55 (Ek B,
Tablo B.28-B.29 ), proje konusu yatirimin mali i¢ karlilik orani ise % 18 olarak
hesaplanmistir (Ek B, Tablo B.30 ).



BOLUM 7. PROJE DEGERLENDIRMENIN SONUGLARI

- En yUksek kapasite kullanma oraninda katma deger 69.660 milyon TL
olarak hesaplanmigtir (Ek B, Tablo B.3).

- Yatinmin istihdama etkisi 153 kisidir.

- Yaratilan istihdam basina katma deger 455 milyon TL'dir.

- Sabit yatirim 282.500 milyon TL'dir.

- Toplam yatirim 287.071 milyon TL'dir.

- Toplam yatirim / Ig¢i sayisi 1.876 milyon TL'dir.

- Firmanin proje konusu yatinm sonunda basabas noktasi % 55

- Proje konusu yatirimin mali i¢ karlilik orani ise % 18 olarak
hesaplanmistir.

Degerlendirme sonunda yukarida elde edilen verilerin 1s1g1 altinda bu
firmaya talep etmis oldugu kredi verilebilinir. Kredi sartlarini yatinmi finanse
edecek kurulus belirleyeceginden, kurulustan kurulusa farklilik gésterecektir.



SONUCLAR VE ONERILER

Yatinm distincesini doguran etkenler degisik nedenlerle ortaya cik-
maktadir. Talep artigl, igletmenin gelisme politikasi, maliyetin diglriimesi,
yeni mamul imalati, yenileme gibi konular yatinm disincesini ortaya ¢i-
kartabilmektedir.

Cesitli yatinm duglinceleri arasinda Uzerinde durulmasi gerekenleri ayi-
rabilmek icin 6n fizibilite etldl yapilir. Bu etidin yapilmasinin yarari, kisa bir
arastirma ve olumsuzlugu anlagilabilecek bir diisince igin proje di-
zenlemeyerek masraf yapiimasi énlenecektir.

Fizibilite etidl endistriyel bir projeye iligkin yatinm karan icin teknik,
ekonomik ve ticari temel saglamalidir. Etlid, belli bir Grintn Gretimi ile ilgili kri-
tik unsurlar ile Uretime iligkin cesitli yaklasimlan tanimlamali ve incelemelidir.
Bu tar bir calisma, secilen her yerde belirlenmis bir Gretim kapasitesinde, ta-
nimlanmis madde ve girdileri iceren belli bir teknoloji veya teknolojileri kul-
lanan yatirim ve Uretim giderleri ve satis gelirleri ile yatinmdan belirli bir ka-
zang elde edilen bir proje olusturmalidir.

Bu amaca ulagmak icin yatinm ve-tretim maliyetlerini minimize etmek
icin aralarinda uyum saglanmasi gereken Uretim programlarti, yerler, arsalar,
teknoloji, tesis, makina, elektrik ve ingaat mihendisligi ve 6rgitsel yapi igin
muhtemel alternatif ¢ézliimlerden olusan bir iligkiler ve geri besleme dénglisi
seklinde iteratif bir proses olugturulur. Alinan sonuglar, yagama sansi olmayan
bir projeyi ortaya gikarir ise iyi tanimlanmig yasayabilir bir proje sunmak igin
cesitli parametrelerin, Gretim programinin, malzeme girdileri veya teknolojinin
diizeltilmesi gerekir. Fizibilite etlid(i bu optimizasyon sirecini agiklamali, ya-
pilan varsayim ve secilen ¢cézimleri kanitlamali ve proje kapsamini segilen
kismi seceneklerin bitinlestiriimesi olarak tanimlamalidir. Ancak, tim se-
cenekler yeniden gbézden gegirildigi halde, proje hala yapilabilir degilse, bu
durum etlidte belittiimeli ve dogrulanmalidir.

Yatirim ve Gretim maliyetlerinin nihai tahminleri ve izleyen mali ve eko-
nomik karlilik hesaplarinin anlamli olabilmesi igin proje kapsaminin higbir
6nemli unsuru ve maliyeti digarida birakmayacak sekilde, agik olarak ta-
nimlanmig olmasi gerekir.
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Fizibilite etlidiine dayanilarak alinacak yatirim karan ¢ogu kez geri do-
nilmesi glg 6zellik tagiyabilmektedir. Bu nedenle projedeki tahminlerin ger-
cekcei olmasi ve projenin amaca uygun bir bicimde degerlendiriimesine olanak
saglamasi 6nem tagimaktadtr.

Fizibilite ettdlerinin hazirlanmasi genellikle, karar verme slirecinin var-
sayimlari, teknoloji, donanim, kapasite, yer, finansman secimine vs. iligkin se-
ceneklerin ve varsayimlarin ¢oklugu yizinden guglesir. Segenekler bu-
lundugunda, varolan sorunu ¢ézmekte bagvurulanlar 6zetlenmeli, segilen
secenek ve segim yéntem ve formulleri agiklanmalidir. Ayni sekilde var-
sayimlarda ne olduklar ve neden yapildiklan belirtilerek dogrulanmalidir.
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Tablo A.1 Toplam Yatinm Tutari ve Yilara Dagilimi Tablosu
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(Milyon TL)

19..

19..

19..

Toplam

Ingaat

Arsa

Ingai igler

Fiziki 6ngoriimeyen

Fiyat artigt

Toplam (1)

Makina ve teghizat

1. [thal makinalar

FOB ($)

FOB (milyon TL)

Tagima-sig.gid. {FOB* % 2-7)

CIF (FOB+tag. ve sig.gid.)

Gamrik vergisi

Akreditif giderleri (FOB*% 0-3)

Ithal giderleri (FOB* %1-2)

Fonlar (CIF*% veya $/ton)

Fiyat dngobrilmeyeni (artist)

Ara Toplam (1)

2. lg harcamalar

Yerli makina-techizat

Tesisat

Montaj ve superviz. (i¢ ve dis)

Proje-miihendislik

Alet-demirbaglar

Ulagim araglan

Fiziki dngoriiimeyeni

Fiyat artig

Ara Toplam (2)

Toplam (ll=1+2)

1t

Ik tesis giderleri

Kurulug giderleri

Kurulug ve yat.ddn.pers.-idari gid.

Eleman ve ig¢i egitimi (I ve dis)

Teknik yardim ve lisans

Mukavele ve ipotek giderleri

Isletmeye alma giderleri

Fiziki dngorilmeyen

Fiyat artig
Toplam (lI1})
A | YATIRIM TUTARI (f+l1+111)
IV | Yatinm Dénemi Faizleri
B | SABIT YATIRIM TUTARI (A+IV)
V | Netligletme Sermayesi
C  TOPLAM YATIRIM TUTARI (B+V)
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Tablo A.2. Tam Kapasitede Sinai Giderler

(Milyon TL)
(Sabit/ Biri .
o irim Toplam Birim
Degisken . b . Toplam
%) Miktar Miktar Fiyat Tutar (Mil.TL)

1. | Ham ve yardimci maddeler

2. | lggilik

Miktar

Toplam tutar { Tim sosyal ddemeler
dabhil)

3.| Personel

Miktar

Toplam tutar { TGm sosyal ddemsler
dahil)

4. | lIsletme giderleri

Eneriji

Kémdr

Fuel-oil

LPG

Dogal gaz

Diger

Su

isletme malzemeleri

Kaliplar Elektrik

Sarf malzemeleri,vb.

Bakim onarim

Diger

Yadglar

5. Ambalaj malzemesi

6.| Genel giderler (*)

7.1 Amortismanlar

Mevcut

Proje konusu ilave

Arsa ve ingaat”

Makina,techizat

[k tesis giderleri

Yatinim donemi faizleri

SINAI GIDERLER TOPLAM!

BIRIM SINAT MALIYET (TL/BIRIM)

(*):Kiralar, sigortalar, gesitli vergi, resim ve harglar, firmanin yénetimi ileilgili yaptimas: gereken her tarili masrafiar




Tablo A.3. Karsilagtirmal Gelir Tablolar
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{Mityon TL)

19..

19..

19..

1e..

Yurtici mamul satiglar

Diger satiglar

fhracat

Vergi iadesi vs.

Brit satis toplami

lade, iskonto (-)

NET SATI$ TUTARI

Ham ve yardimci madde

Ucret

Maas

Isletme giderleri

Eneriji giderleri

Ambalaj giderleri

Amortismanlar

Genel giderier

Satig giderleri

Mamul yart mamul

Stok farkiar (-,+)

TOPLAM GIDERLER

SATIS KARI/ZARARI

Kisa vadeli fin.gid.

Uzun vadeli fin.gid.

FAALIYET KARI/ZARARI

Istiraklerden alinan tem.

Diger gelirler

Diger giderler

Ticari emtea satig kari-zararn (-,+)

DEVRE KAR/ZARARI

Kurum, gelir vergileri

NET KAR/ZARAR

Dagitilacak temettd

Ihtiyat

Yaratilan fon

ORANLAR

Satig kar/Ciro

Satig kari+-amort/Ciro

Yaratilan fon/Ciro

Finansman gid./Satig kan

Kisa vad.kredi/Ciro

Devre kar/Ozsermaye

Devre kari+finans.gid./Akiif

Net kar/Ozsermaye

Kaldirag (defa) *

Borg 6deme giicli (defa)

* Kaldirag: Devre kari/Ozsermaye
Devre kari+ Fin.gid./Aktif




(Milyon TL)

19..

19..

18..

19..

Kasa-banka

Satigtan alacakiar

Ham ve yardimct madde stoklan

Yart mamul stoklari

Mamul stoklar

Hammadde ve malzeme akr.

Diger alacaklar

Diger cari aktifler

CARI AKTIFLER TOPLAMI

Arsa ve binalar

Makina ve teghizat

Diger sabit kiymetler

Brot satis kiymet toplami

Birikmig amortismanlar

NET SABIT KIYMETLER

Ik tesis giderieri

Istirakler

Ortaklardan alacak

Yapiimakta olan yatirm

Diger

SAIR AKTIF TOPLAMI

AKTIF TOPLAMI

Kisa vadeli banka kredisi

Bir yilda 6denecek uzun vadeli borg taksitleri

Saticilara olan borglar

Oden.kurum, gelir vergisi

Odenecek temettl

Diger cari borglar

CARI BORGLAR TOPLAMI

TSKB kredileri

Diger banka kredileri

Tahvil

Kidem tazminati kargihklan

Ortaklara borglar

UZUN VADELI KREDILER

Museccel sermaye

Odenmis sermaye

[htiyatiar

Deger artig fonu

Diger fon ve karsiliklan

Birikmig zararlar

OZSERMAYE TOPLAMI

PASIF TOPLAMI

Net isletme sermayesi

Oraniar (%)

Cari oran

~ Ozsermaye/Aktif

Faizli borg-Ozsermaye

Borg-Sermaye

Ciro/Cari aktif

Musteri/Ciro
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Tablo A.5. Yillar ltibariyle Sabit Kiymet Hareketleri

(Milyon TL)
Yilhk Yillik Sabit
Yen. Deg. Kiymet Hareketleri Yillik
Artig Artigt Azalis Amortisman | 31.12.19..
31.12.19..
Brit sabit kiymet

Birikmis amortisman

Net Sabit kiymet

Yeniden degerleme
fonu

Tablo A.6. VYillar ltibariyle Ozsermaye Olusumu

(Milyon TL)
Yillik
31.12.19.. Artigt Azalig 31.12.19..
Odenmis sermaye
Intiyat ve kargiliklar
Deger artis fonu
Istirakler deger artis fonu
Diger

Toplam




Tablo A.7. Nakit Yaratimi Tablosu
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(Milyon TL)

19..

19..

19..

19..

Satig kan

Amortisman

Kidem tazm.kargihigs

Diger gelir/gider

Finansman giderieri

Kurumlar, gelir vergisi

Temetti

FAALIYETTEN DOGAN NAKIT

isletme sermayesi yat. (Arhig/azalis)

Satistan alacaklar

Stoklar

Ham yardime1 madde akreditif

Diger cari aktifter

Satictlar

Diger cari borglar

YATIRIMDAN ONCEKI FON

Sabit kiymet yatinmiart

Diger yatinmlar

YATIRIMDAN SONRAKI FON

Nakit sermaye artirtmi

+)

Ortak katkilan

)

Orta vadeli kredi kutlanimi

(+)

Kisa vadeli kredi kullanimi

(+)

FAALIYET DISI KAYNAKLAR

KASADAKI DEGISME

=)
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Tablo A.8. Orta-Uzun Vadeli Krediler Geri Odeme Plami
(Milyon TL)

Kredi Tutan :
Faiz Oran (%) :
Vade :

Kredi Faiz Anapara
Bakiyesi Tutari Taksitleri

19..

19..

19..

19..

19..

TOPLAM




Tablo A.9. Uretim-Satig-Stok Gelirleri Tablosu
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Yatirim dénemi

isletme dénemi

19..

19..

19..

19..

Devre basi stoku {(Miktar)

Uretim miktariars

Devre sonu stok (Miktar)

Satig miktarlar

- ig satiglar

- Dig satiglar

Satig fiyatlan (Birim fiyat)

T¢

-Dig

Satig gelirleri (Milyon TL)

- Ig satiglar

- Dig satiglar
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Tablo A.10. Yillar ltibariyle Maliyetler
(Milyon TL)

19.. 19..

Uretim miktari

K.K.O. (%)

Ham ve yard. madde

Iscilik

Personel

isletme giderleri

Ambalaj giderleri

Genel giderler

TOPLAM SINAI MALIYET

Stok

Stok farki(+/-)

Satilan malin sinai maliyeti

Satig gideri

SATIS MALIYET]

Kisa vadeli kredi faizi

Uzun vadeli kredi faizi

ﬂCARf MALIYET
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Tablo A.11. Igletme Sermayesi Tablosu

(Milyon TL)

Yatirim ddénemi

Isletme dénemi

Baz yilt
19..

19..

19..

19..

19..

Kasa ve banka

Musteriler

Ham ve yard.mad.stoku

Mamul ve yart mamul stoku

Actirllan akreditifler

Diger cari aktifier

TOPLAM

Kisa vad. banka kredisi

Saticilar

Toplam

Uzun vad. borg taksitleri

Odenecek vergiler

Odenecek temetti

Toplam

TOPLAM

Net igletme sermayesi

Cari oran (%)
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Tablo A.11a. ISLETME SERMAYESI TABLOSU ILE ILGILI ACIKLAMALAR

1. Kasa ve banka mevcudu, bir sonraki yila ait hesaplanan amortisman ve
hammadde giderleri hari¢c toplam giderlerin belli bir oranidir.

2. Mugteriler, iginde bulunulan yil cirosunun 6ngorillen vadeye tekablil eden
oranidir.

3. Ham ve yardimci madde stoku, bir sonraki yiIl hammadde ve yardimci
madde giderleri toplaminin 6ngoérulen oranidir.

4. Mamul-yar mamul stoklari, icinde bulunulan yil toplam Gretim maliyetinin
ongorilen oranidir.

5. Diger cari aktif mevcudu, ertesi yil 6denecek vergi, taksit ve temettil
tutarlarinin asgari %25'idir.

6. Saticilar, icinde bulunan yil hammadde ve yardimci maddeler giderleri
toplaminin 6ngérilen oranidir.

7. Uzun vadeli borg taksitleri, ilgili itfa tablolarindan alinan gelecek yila ait borg
6demeleridir.

8. Vergi ve temettli ddemeleri, ilgili yil gelir tablolarindan alinir.

Not: Kasa-banka, musteriler, ham ve yardimci madde stoklar, mamul-yari
mamul stoklari ve saticilar ile ilgili isletme sermayesi hesabina esas tegkin
eden oranlar firmanin mevcut tesisine iligkin ilgili oranlar ve bu oranlarin yillar
itibariyle gosterdigi trend yorumlanarak tesbit edilir. Proje konusu yatinmin yeni
bir yatinm olmasi halinde, s6z konusu oranlarin tesbitinde ayni sektérde
faaliyet gdsteren benzeri firma oranlarindan yararlaniiir.
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Tablo A.12. Fon Akim Tablosu

(Milyon TL)
Yatirim donemi [sletme dénemi
19.. 19.. 19.. 19..
KAYNAKLAR
Ddnem kari
Amartisman
TSKB kredisi

Diger krediler

Kredi kur farklari

Sermaye artigi

Sair aktif azaligi

Cari aktif azaligt

Cari borg artigi

Diger kaynaklar

TOPLAM

KULLANIMLAR

0,

Ddnem zarari

Sabit kiym. yatirnmi

Mehil faizi

Aktiflestirilen kredi kur farklan

Sair aktif artigl

Cari aktif artisi

Cari borg azaligi

Kredi taksitleri

Odenecek vergiler

Odenecek temettil

Diger kullanimlar

TOPLAM
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Tablo A.13. Proforma Bilango
(Milyon TL)

Yatirm dénemi isletme dénemi

Baz yili
19.. 19.. 19.. 19.. 19..

Cari aktifler

Net sabit kiymetler

Sair aktifler *

AKTIF TOPLAMI {

Cari borglar ;

Uzun vad. borglar

-TSKB kred.

- Diger kred.

- Kid. tazm. kars.

Ozsermaye

- Odenmig sermaye

- Intiyatiar

Deger artig fonlan

- Birikmis zararlar

PASIF TOPLAMI

NET ISLETME SERMAYESI

ORANLAR (%)

Ozsermaye/Aktit

Borg-Sermaye

Faizli borg-Ozsermaye

OUVB/Sabit kiymetler (

Ciro/Cari aktif (defa) |

Mdsteriler/Ciro

Mamul-yart mamul stok/iretim maliysti

Saticilar/Ham ve yard. mad. gid.

Kisa vad. bnk. kred./Ciro
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Tablo A.14. Bagabag Nokiasi Analizi

(Milyon TL)
. a Sabit/Degisken Sabit Degigken Toplam

Maliyet Bilegimi Orani Gider Gider Gider
Ham ve yard. madde 0/100
Iscilik
Personel
Isletme gideri
Ambalaj 0/100
Amortismen 100/0
Genel giderler
Satig giderleri 0/100
Kisa vad. kredi faizl. 0/100
Uzun vad. kredi faizl. 100/0
TOPLAM

BBN (%) : Sabit Giderler

Tam.kap.ciro-degisken giderler
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Tablo A.15. Mali Ig Karhhik Analizi

(Milyon TL)
Yatirm Yillan Faydali Omiir
19.. 19.. 19.. 19..
GELIRLER
Satiglar

Vadeli satiglar (-)

Vadeli tahsilat (¥) ™

Tasfiye gelirleri (+)

Net gelir (+)

URETIM GIDERLERI

Ham ve yard. madde

Personel

Isgilik

Isletme gideri

Ambalaj gideri

Genel gider

Satig giderleri

Toplam gider (-)

ISLETME SERMAYESI

Kasa ve banka

Ham ve yardimci madde

Diger cari aktifler

Toplam artig ()

SABIT YATIRIM

Arsa ve bina

Makine-tesisat

Montaj

Proje mihendislik

Alet-demirbag

Ulagim araglan

Ik tesis giderleri

Fiziki dngbriiimeyen

Toplam (-)

NET AKIM (=)

Mali ig Karliik Orani : (%)
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Tablo B.1. Sicim Tekstil A.S.

191

Bilango
(Milyon TL)

1990 1991 1992
Kasa-Banka 1.563 1.510 1.438
Alacaklar 3.202 18.014 23.629
Stokiar 5.795 15.066 23.522
Diger 1.787 4.893 17.885
Cari aktifler 12.347 39.483 66.474
Sabit kiymetler 41.008 93.065 146.250
Bir. amortismanlar 22.220 39.625 73.737
Net Sabit k]ymeﬂer 18.788 53.440 72.513
Sair aktifler 152 558 753
Yap. olan yat. 27.457 - -
Aktif Toplami 58.744 93.481 139.470
Krediler 7.781 26.208 23.723
Saticilar 1.651 4,150 5.177
Diger cari borglar 845 2.488 2.423
Uzun vad. krediler 6.189 4.090 14.726
Kargiliklar 1.016 2.073 3.463
Sermaye 13.500 27.000 27.000
- Odenmig 13.500 27.000 27.000
Intiyat-Yeniden Degerleme Fonu 20550 26.460 59.160
Doénem kan (zarart) 7.212 1.012 4068
Pasif Toplami 58.744 93.481 139.740
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Tablo B.2. Sicim Tekstil A.S.

Kar-Zarar Hesabi
(Milyon TL)
1990 1991 1992

Satis Kari 13.627 21.908 43.250
Finansman giderieri 1.943 8.880 13.861
Doénem giderleri 2.847 4517 11.095
Amortisman giderleri 3.493 9.140 14.220
Toplam Giderler 8.283 22.537 38.176
Diger geiir-gider 1.868 1.641 (6)

Devre kari 7.212 1.012 4,068
Yaratilan fon 10.705 11.209 19.678
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Tablo B..3. Karsilagtirmali Faaliyet Sonuglar

(Milyon TL)

YURTIGI MAMUL SATISLARI
DIGER SATISLAR

IHRACAT

VERGI IADESI

BRUT SATIS TOPLAMI
IADE, ISKONTO

NET SATIS TUTARI

HAM VE YARD. MADDE
UCRET
MAAS
ISLETME GIDERLERI
ENERJI GIDERLERI
AMBALAJ GIDERLERI
AMORTISMANLAR
GENEL GIDERLER
SATIS GIDERLERI
GIDER VERGISI
MAMUL- YARI MAMUL
STOK FARKLARI (+,7)

TOPLAM GIDERLER

SATIS KARI
FINANSMAN GIDERLERI

FAALIYET KARI i
ISTIRAK.ALINAN TEMETTU
DIGER GELIRLER
DIGER GIDERLER

DEVRE KAR-ZARARI
KURUM, GELIR VERGISI

NET KAR -
DAGITILACAK TEMETTU
IHTIYATLAR
YARATILAN FON

SATIS KARI/CIRO (%)

SATIS KARI+AMORT./CIRO (%)
YARATILAN FON/CIRO (%)
DEVRE KARVOZSERMAYE (%)
NET KAR/OZSERMAYE (%)
DEVRE KARI+FIN.GIDJAKTIF (%)
FINANS.GID./SATIS KARI (%)
BORG KARS.ORAN! (defa)
KALDIRAC (defa)

1990

34,719

34,032

704
3,392

(2,688)

889
(1,799)
0
(1,799)
0

(1,799)
8,916

16,393
3,477
0

0
1,670

56,663

2,197
3,748

(1,551)
0

463
o

(1,088)
0

(1,088)
0

(1,088)
15,305

4
32
26

5
171
5.10

77,969

12,691
4,231

8,460
0
2,789
11,249
1,181
10,068

10,068
22,084

14

24
19
17
17

6.50
1.08
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Tablo B.4. Kar§lla$t|nnall Bilancolar -

(Milyon TL)

1990 1991 1992
KASA BANKA 255 1,190 407
SATISTAN ALACAKLAR 13,223 26,779 29,874
HAM-YARD.MADDE STOKLARI 448 1,018 4,854
YAR! MAMUL STOKLARI 698 484 0
MAMUL STOKLARI 2,755 1,299 559
HAM.YRD.AKREDITIFLER{ 0 0 0
MENKUL KIYMETLER 0 0 17,000
DIGER CARI AKTIFLER 842 290 259
CARI AKTIFLER TOPLAMI 18,221 31,060 52,953
ARSA VE BINALAR 11,838 17,764 37,495
MAKINE VE TESISLER 41,752 64,427 82,495
DIGER SABIT KIYMETLER 474 582 975
BRUT SABIT KIYMETLER 54,064 82,773 120,965
BiRIKMIS AMORTISMANLAR 27,888 59,117 85,275
NET SABIT KIYMETLER 26,176 23,656 35,690
iLK TESIS GIDERLERI 0 0 0
[STIRAKLER 0 0 0
ORTAKLARDAN ALACAKLAR 0 0 0
YAPILMAKTA OLAN YATIRIM 0 0 0
DIGER ' 196 214 621
SAIR AKTIF TOPLAMI 196 241 621
AKTIF TOPLAMI 44,593 54,957 89,264
KISA VAD.BANKA KREDILERI 0 0 0
BiR YILDA ODENECEK TAKS. 0 0 2,053
SATICILARA BORGLAR 8,974 6,191 14,802
ODEN.KURUM VE GELIR VERG. 0 0 1,181
ODENECEK GIDER VERG. 0 0 0
ODENECEK TEMETTU 0 0 0
DIGER CARI BORGLAR 1,295 1,826 2,379
CARI BORGLAR TOPLAMI 10,269 8,017 20,415
TSKB KREDILERI 0 0 0
DIGER BANKA KREDILERI 8,651 9,598 8,805
TAHVILLER 3 0 0 0
KIDEM TAZMINATI KARSILIGI 0 0 0
ORTAKLARA BORGLAR 0 0 0
UZUN VADELI KRED.TOPLAMI 8,651 9,598 8,805
MUSECCEL SERMAYE 10,350 10,350 10,350
ODENMIS SERMAYE 10,350 10,350 10,350
IHTIYATLAR 432 432 6,293
Y.D.F. 18,101 30,767 43,401
BIiRIKMIS ZARARLAR (3,119) (4,207) 0
OZSERMAYE TOPLAMI 25,673 37,342 60,044
PASIF TOPLAMI 44,593 54,957 89,264
NET ISLETME SERMAYESI 7,952 23,043 32,538
CARI ORAN (%) 177 387 259
CIRO/CARI AKTIF (defa) 1.91 1.90 1.71
OZSERMAYE/AKTIF (%) 58 68 67
BORG-SERMAYE (%) 25-75 280-80 13-87
FAIZLI BORG-OZSERMAYE (%) 25-75 20-80 15-85

MUSTERI/CIRO (%) 38 45 33
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Tablo B.5. Nakit Yaratimi Tablosu

(Milyon TL)

1991 1992
Satig Kan 2.197 12.691
Amortisman (+) 16.393 12.016
Satig KanDiger gelir-gider (+) 463 2.289
Ara Toplam 19.053 27.496
Kurum, gelir vergileri (-) - -
Finansman giderleri 3.748 4231
Temetti (-) - -
Briit Faaliyet Kar Yaratimi 15.305 23.265
Artig-Azalis
Satigtan alacaklar 13.556 3.095
Stoklar (1.100) 2.612
Ham.yard.akreditifleri - -
Diger alacaklar - 17.000
Diger cari aktifler (552) (31)
Toplam Faaliyet ihtiyact 11.904 22,676
Artig-Azalig
Saticilara olan borglar (2.788) 8.611
Diger cari borglar 531 553
Toplam Faaliyet kaynaklarn (2.252) 9.164
Isletme sermayesi degisimi 14.156 13.512
Net Faaliyet Nakit Yaratimi 1.149 9.753
Sabit kiymet artigian 1.088 11.416
Sair aktif artigi 45 380
U.V. borg azahs! - -
K.V. borg azalig - -
Diger 5 -
Toplam Faaliyet Dig Ihtiyaglar 1.138 11.796
Nakit sermaye artigt - -
U.V. borg artigt 947 1.260
K.V. borg artigi - -
Sair aktif azalisi - -
Diger . -
Toplam Faaliyet Digt Kaynaklar 947 1.260
Diger Kaynak-Kullanim (23) -
Net Faaliyet Digi Nakit Yaratimi (191) (10.536)
Kasa Banka Net Degisimi 935 (783)
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Tablo B.8a. Yeniden Degerieme

{Milyon TL)

Sabit kiymet yen. deg.

Bir.amort.yen.ded.

Fark

1991
27.621
14.859
12.762

1992
26.776
14.142
12.634
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Tablo B.6. Mevcut ve llave Kapasite Hesabi

MEVCUT DURUMDA KAPASITE HESABI

1§ adedi 24.576
Bikim (T/m) 780
I§ devri/dakika 12.650
Calisilan gan sayis! 350
Randiman (%) 85
iplik Ne 30/1 Penye

Uretim Miktar::

24.576 igx 12.650 D/dak.x60 dak./stx24 st/giinx350 glin/yti x85 = 3.360 Ton/yil
1.000x30 Nex1.693x1.000x100x780

YATIRIM SONRASI [LAVE KAPASITE HESABI

ig adedi 26.208
Biikam (T/m) 850
1§ devri/dakika 15.000
Caligilan gilin sayisi 350
Randiman (%) 95
Iplik Ne 30/1 Penye

Uretim Miktar:

26.208 igx15.000 D/dak.x60 dak./stx24 sT/giinx350 giin/yil x80 = 4.130 Ton/yll
1.000x30 Nex1.693x1.000x100x850

YATIRIM SONRAS| TOPLAM KAPASITE = 7.490 Ton/yil
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Tablo B.7. Ithal Makina Ve Teghizat
Sira Adi Adet Mense FOB $ FOB
No. Déviz Menge Paritesi $
Cinsi Doviz (12.4.93) Karsiligt
Tutan
1 Harman-hallag hatti 2 SFR 1.400.000 1.48 945.946
2 Tarak 19 SFR 4.180.000 1.48  2.824.324
3 Cer 12 SFR 990.000 1.48 668.919
4 Penye grubu makinalan SFR 1380.000 1.48 932.432
5 Fitil makinasi SFR 2.300.000 1.48 1.554.054
6 iplik (ring) makinasi 26 SFR 7.800.000 1.48 5.270.270
7 Otomatik bobin makinasi 7 JYEN 280.000.000 113.24  2.472.625
8 Gezer temizleyici 15 DM 330.000 1.61 204.969
9 Tarak ve cer kovalar 2640 DM 264.000 1.61 163.975
10 Ring masurasi 4.200 DM 168.000 1.61 104.348
11 Klima teghizati 4 DM 1.300.000 1.61 807.453
12 Kompresor 2 DM 45.000 1.61 27.950
Ara Toplam 15.977.266
Ongsriilmeyen 522.734
%3 Toplam 16.500.000
(FOB)
Tablo B.8. Yerli Makina Ve Teghizat
Sira  Adi Tutart
No. (Milyon TL)
Trafo ve elekirik tesisati 4.500
2 On filtre 200
Su ve bangli hava tesisati 50
Toplam 4.750
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Tablo B.9. Yatirim Tutart Ve Yillara Dagihmi
(Milyon TL)

12.04.1993'te, 1$ = 9.540 TL (Merbank doviz satis kuru)
Enflasyon = Devalliasyon Or. = Ayda 0.04 0.04

Gegen Ay Sayisi = 4 12
l. Arsa ve Ingaat 1993 1994 Toplam
Arsa - - -
Insai igler 8,650 8.650 17.300
8.650 8.650 17.300
Fiziki dngdriimeyen 433 433 865
Fiyat artigi 1.517 5.318 6.835
Toplam (1) 10.600 14.400 25.000
II. Makina-Teghizat
1. Ithal-Makina-Techizat
FOB (Bin $) 13.200 3.300 16.500
FOB (Milyon TL) ) 125.928 31.482 157.410
Tasima ve sigorta 6.296 1.574 7.871
Akreditif giderleri 2.519 630 3.148
fthal giderler 2.519 630 3.148
Fiyat artisi - = -
Ara Toplam (1) 21.439 18.985 40.424
158.700 53.300 212.000
2. I¢ Harcamalar
Yerli makina-tesisat 3.800 950 4.750
Montaj 720 1.080 1.800
Proje-muhendislik 80 20 100
4.600 2.050 6.650
Fiziki 6ng6ralmeyen 230 103 333
Fiyat artigt 770 1.247 2.017
Ara Toplam (2) 5.600 3.400 9.000
Toplam (ll=1+2) 164.300 56.700 221.000
Il ik Tesis Giderleri
Isl. alma giderleri - 500 500
Sozlesme ve teminat gid. 239 453 692
239 953 1.192
Fiziki dngdrilmeyen 24 95 119
Fiyat artigi 38 652 689
Toplam (HI) : 300 1.700 2.000

YATIRIM TUTARI (1+11+111) 175.200 72.800 248.000
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Tablo B.10. Mevcut Durumda
Tam Kapasitede Sinai Maliyet Hesabt

Uretim Miktar: : 3.360 ton/yil

1. Hammadde
Pamuk
(Telef geliri icinde)
2. Isgilik
3. Personel
4. [sletme giderleri
Elektrik
Fuel-oil
Isletme malzemeleri
Bakim-onarim
5. Ambalaj giderleri
6. Genel giderler

7. Amortismanlar

TOPLAM SINAI GIDERLER

BIRIM SINAI MALIYET (TUKg)

Toplam Birim
Miktar Fiyat
4.097 Ton 14.000 TL/Kg
247 Kisi 65 MTL/yil

13 Kisi 140 MTUyil

11,2 Mil.kwh 738 Tl/kwh
200 Ton 1.500 Ti/tg
3.360 261 TL/kg.

Toplam
Tutar
{Milyon TL)

57.363

16.055

1.820

8.266
300
1.200
900
877
2.000
12.000
100.781

29.994
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Tablo B.11.

Yatinm Sonrasi

llave Kapasitede Sinai Maliyet Hesabi

Uretim Miktan : 4.130 ton/yil

1. Hammadde
Pamuk
(Telef geliri iginde)

2. Iggilik

3. Personel

4. Igletme giderleri
Elektrik
Fuel-oil

_ Isletme malzemeleri

Bakim-onarim

5. Ambalaj giderleri

6. Genel giderler

7. Amortismanlar
PRO.JE KONUSU ILAVE
ingaat*
Makina Techizat*
ilk tesis giderleri

' TOPLAM SINAI GIDERLER

BIRIM SNAI MALIYET (TL/Kg)

* Mehil faizi dahildir

Toplam
Miktar

5.037 Ton

150 Kigi

4 Kigi

11,6 Mil.kwh
200 Ton

4.130

Kiymet
(Milyon TL)
28.450
252..050
2.000

Birim
Fiyat

14.000 TL/Kg

65 MTL/yil

140 MTL/yil

738 Tlkwh
1.500 TlAg

261 TlL/Kkg

Oran

0.04
0.10
0.20

Toplam
Tutar
(Milyon TL)

70.520

9.750

560

8.560

300
1.200
- 900
1.078
1.000

26.750

1.138
25.205
400
121.218

29.350
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Tablo B.12. Yatinm Oncesi Ve Sonrasi
Tam Kapasitede Sinai Giderler Ozeti

Ve Sabit Degisken Oranlart
(Milyon TL)

S/D 1993 ve 1995 ve

(%) 1994'te Sonra
1. Hammadde (0/100) 57.363 127.884
2. Iseilik (70/30) 16.055 25.805
3. Personel (70/30) 1.820 2.380
4. Isletme giderleri (30/70) 10.666 22.225
5. Ambalaj giderleri (0/100) 877 1.955
6. Genel giderler (80/20) 2.000 3.000
7. Amortismanlar (100/0) 12.000 26.750
TOPLAM 100.781 209.999
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Tablo B.13. Yatinm Tutan

(Milyon TL)
MEVCUT 1993 1994 TOPLAM
I. MEVCUT NET SABIT KIYMETLER 35,690 35,690
(31.12.1992)
il. PROJE KONUSU YATIRIM
2.1. INSAAT 10,600 14,400 25,000
- Ingai igler 8,850 8,650 17,300
- Fiziki dngdriimeyen 433 433 866
- Fiyat 6ngorilmeyeni 1,517 5,317 6,834
2.2. MAKINA VE TEGHIZAT 164,299 56,701 221,000
A. ITHAL MAKINALAR 158,699 53,301 212,000
- FOB ($16.500.000) 125,928 31,482 157,410
- Tagima & Sigorta 6,296 1,574 7,870
- Akreditif giderleri 2,518 630 3,148
- thal giderieri 2,518 630 3,148
- Fiyat 6ngéralmeyeni 21,439 18,985 40,424
B. IC HARCAMALAR 5,600 3,400 9,000
- Makina-Teghizat 3,800 950 4,750
- Montaj, Proje-Mahendislik 800 1,100 1,900
- Fiziki 6ngdrilmeyen 230 103 333
- Fiyat 6ngordimeyeni 770 1,247 2,017
2.3. MEHIL FAIZLERI 10,500 24,000 34,500
lll. SAIR AKTIFLER 621 301 1,699 2,621
- Meveut (31.12.1992) 621
- lIk tesis giderleri 239 953 1,192
- Ongdrilmeyen 62 746 808
IV. NET ISLETME SERMAYESI 32,538 (2.247) (5,593) 24,698
- Meveut (31.12.1992) 32,538
- llave (2,247) (5,593)
TOPLAM 183,453 91,207 343,509

68,849
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Tablo B.14. Yatinm Finansmani

{Milyon TL)
Mevcut 1993 1994 TOPLAM
1. 0Z KAYNAKLAR 60,044 103,505 71,224 234,773
- Mevcit (31.12.1992) 60,044
- Sermaye Artirnmi 85,000 54,650 139,650
- Termin Dénemi Intiyatian 18,505 16,574 35,079
1. YAT. DONEMI AMORTISMANLARI 12,000 12,000 24,000
l1l. YABANCI KAYNAKLAR 8,805 67.948 7,983 84,736
3.1. Mevcut (31.12.1992) 8,805
- Taksitler (2,052) (2,017) (4,069
3.2. llave Krediler 70,000 10,000 80,000
- TSKB Kredisi 70,000 20,000 90,000
- Taksitler 0 (10,000) (10,000)
TOPLAM 68,849 183,453 91,207 343,509
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Tablo B.15. Fon Kaynakli Kredi

1. Dilim
TAHSIS TARIH: 1993 (2)
TAHSIS EDILEN KREDI TUTARI: 70,000 MILYON TL
KREDI FAIZ ORANI: 0,30
DON.BASI TAHAKKUK ERTELENEN ANAPARA . FAiz
BORG EDEN FAiZ FAlz ODEMESI ODEMESI
1992/1 0 0 0 0 0
1992/2 0 0 0 0 0
1993/1 0 0 0 0 0
1993/2 70,000 10,500 0 0 10,500
1994/1 70,000 10,500 0 0 10,500
1994/2 70,000 10,500 0 0 10,500
1995/1 70,000 10,500 0 0 10,500
1995/2 70,000 10,500 0 10,000 10,500
1996/1 60,000 9,000 0 10,000 9,000
1996/2 50,000 7,500 0 10,000 7,500
1997/1 40,000 6,000 0 10,000 6,000
1997/2 30,000 4,500 0 10,000 4,500
1998/1 20,000 3,000 0 10,000 3,000
1998/2 10,000 1,500 0 10,000 1,500
1999/1 0 0 0 0 0
84,000 0 70,000 84,000
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Tablo B.16. Fon Kaynaki Kredi

2. Dilim
TAHSIS TARIH: 1994 (2)
TAHSIS EDILEN KRED{ TUTARI: 20,000 MILYON TL
KREDI FAiZ ORANI: 0,30
DON.BASI TAHAKKUK ERTELENEN ANAPARA . FAiz
BORG EDEN FAjZ FAIZ ODEMESI ODEMESI
1992/1 0 0 0 0 0
1992/2 0 0 0 0 0
1993/1 0 0 0 0 0
1993/2 0 0 0 0 0
1994/1 0 0 0 0 0
1994/2 20,000 3,000 0 0 3,000
1995/1 20,000 3,000 0 0 3,000
1995/2 20,000 3,000 0 0 3,000
1996/1 20,000 3,000 0 0 3,000
1996/2 20,000 3,000 0 2,857 3,000
19971 17,143 2,571 0 2,857 2,571
1997/2 14,286 2,143 0 2,857 2,143
1998/1 11,429 1,714 0 2,857 1,714
1998/2 8,572 1,286 0 2,857 1,286
1999/1 5,715 857 0 2,857 857
1999/2 2,858 429 0 2,858 429
24,000 0 20,000 24,000
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Tablo B.17. Ozet

{Milyon TL)
ANAPARA FAIZ

YENI Eskl TOPLAM YENI ESKI TOPLAM

1992/1 0 0 o: ] 0 0
1992/2 0 0 0 0 0 0
1993/ 0 1,027 1,027 0 2,276 2,276
1993/2 0 1,026 1,026 10,500 2,154 12,654
1994/1 0 1,026 1,026 10,500 1,921 12,421
1994/2 0 1,026 1,026 13,500 1,707 15,207
1995/1 0 1,026 1,026 13,500 1,525 15,025
1995/2 10,000 991 10,991 13,500 1,119 14,619
1996/1 10,000 991 10,991 12,000 893 12,893
1996/2 12,857 992 13,849 10,500 670 11,170
199711 12,857 992 13,749 8,571 445 9,016
1997/2 12,857 992 13,849 6,643 224 6,867
1998/1 12,857 0 12,857 4,714 0 4,714
1998/2 12,857 0 12,857 2,786 0 2,786
1999/1 2,857 0 2,857 857 0 857
1999/2 2,858 0 2,857 429 0 429
90,000 10,089 100,088 108,000 12,934 120,934
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Tablo B.18. Bilango Projeksiyonu

(Milyon TL)
FliLl

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

CARI AKTIFLER 52,953 51,961 59,101 95,908 135,554 171,148 202,743
NET SABIT KIYMETLER 35,690 209,090 292,190 254,150 227,800 201,450 175,100
SAIR AKTIFLER 621 921 2,621 2,221 1,821 1,421 1,021
AKTIF TOPLAMI 89,264 261,972 353,912 352,280 365,175 374,019 378,864
CARI BORGLAR 20,415 21,671 34,403 56,046 83,199 95,811 81,666
O. ve U.V. BORGLAR 8,805 76,753 84,736 59,896 32,198 6,484 769
- TSKB 0 70,000 80,000 57,143 31,429 5,715 0

- Diger 8,805 6,753 4,736 2,753 769 769 769
OZSERMAYE 60,044 163,549 234,773 236,338 249,778 271,724 296,430
- Odenmig Sermaye 10,350 95,350 150,000 150,000 150,000 150,000 150,000

- Intiyatlar 6,293 24,798 41,372 42,937 56,377 78,323 103,029
- Yeniden Deg. fonu 43,401 43,401 43,401 43,401 43,401 43,401 43,401

- Birikmig Zararlar 0 0 0 0 0 0 o]
PASIF TOPLAMI 89,264 261,972 353,912 352,280 365,175 374,019 378,864
NET ISLETME SERMAYESI 32,538 30,291 24,698 39,863 52,355 75,337 121,078
CARI ORAN (%) 259 240 172 171 163 179 248
CIRO/CARI AKTIF (defa) 1.7 2.4 2.1 2.3 1.9 1.6 1.4
TSKB/SABIT KIYMETLER(%) 0 33 31 31 25 16 3
OZSERMAYE/AKTIF(%) 67 62 66 67 68 73 78
BORG-SERMAYE(%) 13-87 32-68 27-73 20-80 11-89 2-88 0-100
FAIZLI BORG-OZSERMAYE 15-85 33-67 29-71 26-74 19-81 11-89 2-98
MUSTERILER/CIRO (%) 33 33 33 33 33 33 33
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Tablo B.19." Fon Akim Tablosu

(Milyon TL)
1993 1994 1995 1996 1997 1998

KAYNAKLAR
DEVRE KARI 20,792 21,086 1,992 33,639 53,366 61,967
AMORTISMANLAR 12,000 12,000 38,440 26,750 26,750 26,750
SERMAYE ARTIRIMI 85,000 54,650 0 0 0 0
TSKB KREDISI(Proje konusu) 70,000 20,000 0 0 0 0
DIGER KREDILER 0 0 0 0 0 0
SAIR AKTIF AZALISI 0 0 0 0 0 0
CARI AKTIF AZALISI 0 0 0 0 0 0
CARI BORG ARTISI 150 542 12,906 4,523 3,375 14
TOPLAM 187,942 108,279 53,338 64,912 83,490 88,731
KULLANIMLAR
DEVRE ZARARI 0 0 0 0 0 0
PROJE KONUSU YATIRIM

- Ingaat 10,600 14,400 0 0 0 0

- Makina-Teghizat 164,300 56,700 0 0 0 0

- Mehil Faizi 10,500 24,000 0 0 0 0

- Sair aktifler 300 1,700 0 o} 0 0
PROJE DISI YATIRIM 0 o} 0 0 0 0
VERGI ODEMELERI 1,181 2,287 4512 426 7,199 11,420
TEMETTU ODEMELERI 0 0 0 0 13,000 20,000
0. ve U.V. BORG ODEMELERI

- TSKB 0 0 10,000 22,857 25,714 25,715

- Diger 2,053 2,052 2,017 1,983 1,984 0
CARI BORG AZALISI o 0 0 0 0 0
CARI AKTIF ARTISI (992) 7,139 36,808 39,645 35,593 31,596
SAIR AKTIF ARTISI 0 0 0 0 0 0
TOPLAM 187,942 108,279 53,338 64,912 83,490 88,731
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Tablo B.20. Igletme Sermayesi Tablosu

(Milyon TL})

FliLi

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
K@SA-BANKA 407 1,660 2,619 2,856 2,967 2,979 2,979
MUSTERILER 3 29,874 40,785 41,055 72,355 83,320 91,351 91,506
HAM ve YARD.MD.STOGU _ 4,854 4,541 8,067 9,243 10,124 10,124 - 10,124
MAMUL-YARI MAMULSTOGU 559 1,869 1,869 3,556 3,651 3,890 3,890
HAM ve YARD.MD.AKRE. 0 0 0 0 0 0 0
DIGER CARI AKTIFLER 17,259 1,302 4,959 7,580 14,369 17,140 12,892
FON FAZLASI 1,804 531 319 21,123 45 663 81,352
CARI AKTIF TOPLAMI 52,953 51,961 59,101 95,909 135,554 171,148 202,743
KISA VADEL| BANKA KREDI. 0 0 0 0 0 0 0
SATICILARA BORGLAR 14,802 13,624 13,624 24,202 27,728 30,372 30,372
DIGER CARI BORGLAR 2,379 3,708 4,250 6,578 7.575 8,305 8,319
ARA TOPLAM 17,181 17,331 17,874 30,779 35,302 38,677 38,691
OD.0. ve U.V.BORG TAKS. 2,053 2,052 12,017 24,840 27,698 25714 5714
- TSKB 0 0 10,000 22,857 25,714 25714 5,714
- DIGER 2,053 2,052 2,017 1,083 1,984 0 0
OD. TEMETTU 0 0 0 0 13,000 20,000 24,000
OD. VERGILER 1,181 2,287 4,512 426 7,189 11,420 13,261
CARI BORG TOPLAMI 20,415 21,671 34,403 56,046 83,199 95,811 81,666
NET ISLETME SERMAYESI ' 32,538 30,291 24,698 39,863 52,355 75,337 121,078

CARI ORAN (%) 259 240 172 171 163 179 248
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ISLETME SERMAYESI TABLOSU ILE ILGILI ACIKLAMALAR

1. Kasa ve banka mevcudu, bir sonraki yila ait hesaplanan amortisman ve
hammadde giderleri hari¢ toplam giderlerin % 5' alinmigtir.

2. Musteriler, icinde bulunulan yil cirosunun éngbériilen vadeye karsilik gelen
orani (% 33'0) olarak alinmigtir.

3. Ham ve yardimci madde stoku, bir sonraki yil hammadde ve yardimci
madde giderleri toplaminin 1/12'si (1 aylik) olarak alinmistir.

4. Mamul-yart mamul stoklari, icinde bulunulan yil toplam Gretim maliyetinin
1/52'si (1 haftalik) olarak alinmistir.

5. Diger cari aktif mevcudu, ertesi yil édenecek vergi, taksit ve temettl tu-
tarlarinin yakiasik % 30'u olarak alinmigtir.

6. Saticilar, iginde bulunulan yil hammadde ve yardimci maddeler giderleri
toplaminin 3 ayhdi olarak alinmigtir.

7. Uzun vadeli borg taksitleri, ilgili itfa tablolarindan alinmistir.

8. Vergi ve temettli 6demeleri, iligili yil gelir toblolarindan alinmigtir.

Tablo B.21. Proje Konusu Igletme Sermayesi Hesabi

(Milyon TL)

1994
KASA-BANKA 1,045
HAM ve YARD. MD. STOKU 3,526
DIGER CARI AKTIFLER 3,000
CARI AKTIF TOPLAMI 7,571
DIGER CARi BORGLAR 3,000
CARI BORG TOPLAMI 3,000
NET ISLETME SERMAYESI 4,571
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Tablo B.22. Yatirim Sonrasi TGm Tesis
Uretim Satis Ve Stok Tablosu

1993 1994 1995 1996 1997 1998
DONEM BASI STOK (TON) 40 61 61 109 125 137
URETIM (TON) 3,190 3,190 5,670 6,490 7,110 7,110
DONEM SONU STOK (TON) 61 61 109 125 137 137
SATIS (TON) 3,169 3,190 5,622 6,474 7,098 7,110
FIYAT (MILYON TL/TON) 39 39 39 39 39 39
SATIS TUTARI (Milyon TL) 123,591 124,410 219,257 252,486 276,822 277,290

Tablo B.23. Proje Konusu Yatinm
Uretim Satis Ve Stok Tablosu

1993 1994 1995 1996 1997 1998
DONEM BASI STOK (TON) - - - 48 63 75
URETIM (TON) - - 2,480 3,300 3,920 3,920
DONEM SONU STOK (TON) - - 48 63 75 75
SATIS (TON) - - 2,432 3,285 3,908 3,920
FIYAT (MILYON TL/TON) - - 39 39 39 39

SATIS TUTARI (Milyon TL) - - 94848 128,115 152,412 152,880
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Tablo B.24. Mevcut Tesis Sinai Maliyetlir

(MILYON TL)

1993 1994 1995 1996 1997 1998
Uretim Miktar 3,360 3,190 3,190 3,190 3,190 3,190 3,190
K.K.O 100% 95% 95% 95% 95% 95% 95%
Ham ve Yardime: Mad 57,363 54,495 54,495 54,495 54,495 54,495 54,495
Isgilik 16,055 15814 15814 15,814 15814 15,814 15,814
Personel 1,820 1.793 1.793 1.793 1.793 1.793 1.793
isletme Giderleri 10,666 10,293 10,293 10,293 10,293 10,293 10,293
Ambalaj 877 833 833 833 833 833 833
Amortismanlar 12,000 12,000 12,000 11,690 0 0 0
Genel Giderler 2,000 1,980 1,980 1,980 1,980 1,980 1,980
TOPLAM 100,781 97,208 97,208 96,898 85,208 85,208 85,208

Tablo B.25. Proje Konusu Sinai Maliyetler

{Milyon T1)

1993 1994 1995 1996 1997 1998
Uretim Miktari 4,130 0 0 2,480 3,300 3,920 3,920
K.K.O 100% 0 0 60% 80% 95% 95%
Ham ve Yardimei Mad 70,520 0 0 42,312 56,416 66,994 66,994
Iscilik 9,750 0 0 8,580 9,165 9,604 9,604
Personel 560 0 0 493 526 552 552
Isletme Giderleri 11,560 0 0 8,323 9,942 11,155 11,155
Ambalaj 1,078 0 0 647 862 1,024 1,024
Amortismanlar 26,750 0 0 26,750 26,750 286,750 26,750
Genel Giderler 1,000 0 0 920 960 990 990

TOPLAM 121,218 0 0 88,025 104,621 117,069 117,069
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Tablo B.26. Konsolide Maliyet Tablosu

(MILYON TL)

1993 1994 1995 1996 1997 1998
KAPASITE (TON) 3,360 3,360 6,250 7,490 7,430 7,490
URETIM MIKTARI (TON) 3,190 3,190 5,670 6,490 7,110 7,110
HAM VE YAD. MADDE 54,485 54,495 96,807 10,911 121,489 121,489
{SCILIK ' 15,814 15,814 24,394 24,979 25,418 25,418
PERSONEL 1,793 1,793 2,286 2,319 2,344 2,345
ISLETME GIDERLERI 10,293 10,293 18,616 20,234 21,448 21,448
AMBALAJ GIDERI 833 833 1,480 1,696 1,857 1,857
AMORTISMANLAR : 12,000 12,000 38,440 26,750 26,750 26,750
GENEL GIDERLER 1,980 1,980 2,900 2,940 2,970 2,970
TOPLAM SINAI MALIYET 97,208 97,208 184,922 189,829 202,276 202,276
STOK 1,869 1,869 3,556 3,651 3,890 3,890
STOK FARKI (1,310) 0 (1,687) (94) (239) 0
SATILAN MALIN SINAI MALIYETI 95,897 97,208 183,236 189,735 202,037 202,277
SATIS GIDERI 2,472 2,488 4,385 5,050 5,536 5,546

SATIS MALIYETI 98,369 99,696 187,621 194,784 207,573 207,823
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Tablo B.27. Kar Dagitim Tablosu

(Milyon TL)

1993 1994 1995 1996 1997 1998
DEVRE KARI/ZARARI 20,792 21,086 1,992 33,639 53,366 61,967
(-)ZARAR MAHSUBU 0 0 0 0 0 0
(-)IHRACAT ISTISNASI 0 0 0 0 0 0
(-) YATIRIM INDIRIMI 20,792 21,086 1,992 33,639 53,366 61,967
KUR. VERGISI MATRAHI 0 0 .0 0 0 0
OD.KUR.VERGISI 0 4,217 398 6,728 10,673 12,393
GEL.VER. STOPAJLARI 02,287 0 0 0 0 0
FON 0 295 28 471 747 868
VERGI TOPLAMI 2,287 4,512 426 7,199 11,420 13,261
NET KAR 18,505 16,574 1,566 26,440 41,945 48,706
METETTU 0 é 0 0 13,000 20,000 24,000
IHTIYATLAR 18,505 16,574 1,566 13,440 21,945 24,7068
YATIRIM INDIRiIMiI HESABI
PROJE DISI Y..L.MATRAHI 0 0

PROJE KONUSU Y.I. MATRAHI
YAT.IND.ORANI

YATIRIM INDIRIMI

185,400 95,100
100% 100%

185,400 95,100
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Tablo B.28. Proje Sonrasi Tum Yatinm Igin

Basgabag Noktasi Analizi

Bagabag Noktasi

:71%

(MILYON TL)
SABIT
DEGISKEN _
MALIYET BILESIMI ORANI SABIT DEGISKEN TOPLAM
| |
HAM VE YARDIMCI MADDE 0/100 0 127,884 127,884
ISGILIK 70/30 18,064 7,742 25,805
PERSONEL 70/30 1,666 714 2,380
ISLETME GIDERI 30/70 6,668 15,558 22,225
AMBALAJA GIDERI 0/100 0 1,955 1,955
AMORTISMANLAR 100/0 26,750 0 26,750
GENEL GIDERLER 80/20 2,400 600 3,000
SATIS GIDERLERI 0/100 0 5,842 5,842
KISA VADELI KREDI FAIZLERI 0/100 0 0 0
UZUN VADELI KREDI FAIZLERI 100/0 17,287 0 17,287 */
72,834 160,294 233,128
Tam Kapasitede Ciro : 292,110
Bagabag Noktasi : 5%
Tablo B.29. Proje Konusu Yatirim lgin
Bagabag Noktasi Analiz
(MILYON TL)
SABIT
DEGISKEN .
MALIYET BILESIMI ORANI SABIT DEGISKEN TOPLAM
HAM VE YARDIMCI MADDE 0/100 0 70,520 70,520
ISCILIK 70/30 6,825 2,925 9,750
PERSONEL 70/30 392 168 560
ISLETME GIDERI 30/70 3,468 8,092 11,560
AMBALAJA GIDERI 0/100 0 1,078 1,078
AMORTISMANLAR 100/0 26,750 0 26,750
GENEL GIDERLER 80/20 800 200 1,000
SATIS GIDERLERI 0/100 0 3,221 3,221
KISA VADELI KREDI FAIZLERI 0/100 0 0 0
UZUN VADELI KREDI FAIZLERI 100/0 14,700 0 14,700 */
52,935 86,204 139,139
Tam Kapasitede Ciro : 161,070

*/ Uzun vadeli kredilerin igletme dénemine ait faizlerinin ortalamasi alinmighir.




217

Tablo B.30

18715
¢

OO OOOII IO

oo <y

DSOS <

L5141

169 Ot
oi'os
¢
9

¢
1104

{1

DR OCOCOOPOS (=4

SO L2 -4

yes'e9

oan‘zey

0

g’ 6
omv 0
02a'281

Ch
§002

pIs‘es

OO0 OOOD =4

yhb'e

088* 21

088‘Zc1

b
8002

yistes

OO =4

0
988 11

899%y
098§
sTE'T

99886

150'¢
06,
2041
BT
109'6
156,
4699

088281

088°2¢T

11
L002

isss

COCOOOOCOOOOO (=2

¢
eI

89914
0986
o1t

%9856

£50's
0bb,
1201
Tiad
108'5
186,
1bs'99

08a*2sT

0
agh'os
ene.an
088*281

1)
9002

¥Igtas

OO OOOOOOD (]

0
et 1Y

89914
098,5
§1s'7

99486

£50's
066,
12011
brrTH
109's
166,
16'9

088°Z61

on.“on
05110
088" 261

b
S00Z

ISt es

SOOOOOLOOCCD >

O 1]
MWt
8994
0
sIgT

;ﬁ
!ﬂ

-
ﬂ

MWeiee

yhe'99
o8a*zst

a».naﬁ
0¥, 0
088267

b
yoot

Y

[ -Y-X_-F_T—-¥-2-F_JF—2-1 =]

0
we

998’56

150°¢
0dé,
£2041
BHTATT
109's
188,
¥54'99

08a*zsT

0 ¢

asrie
054108
088251

Sh
£002

ys'es

COOOOOOOOOSD =4

168,
phh'99

oaa'zst

on..aﬁ
081108
088°261

1]
ooz

PISY6E  PUSYES  BTCEC  09R'aS  BZO'TS  sOY'sE

OO OOEO (-4
OO0 OOOS (-4
DO OOO (=4

0 ] 1 §
He' BETC et

99886 99E'ts  998°th

1go‘s  Ls0't  s0's
04b b6, 0hb,
£2007  £2001  §20)
BRIETT BRTITT  BRTITT
109'6  T09'6  T09'h
1€, 166 168
beb'99  WBb'99  pEA'9Y

0ga‘zel 088'zeT 088°'ZST

acH,08  0Syi08 ! 98
06h;08  06KI06 0G0
08‘2GT 0B8‘zCT 0BG ‘zeT

b Sh 1]
To0Z 000z (1714

ATTITY 3] TTVR

0

OO OOODOO

0
ety

995°s8

150's
086,
£2011
11T
1096
168,
¥84'99

quetesy
0
952°08

064,08
R4S

4
8467

0

COODOOOODOOD

O ¢
et

99¢' 56
1s0's

168,
¥ha'99

yestoht

962406
ATRA

1]
LbsT

0

COOROOODOCD

»~a 1
we'ee

845*9g
g

oan.dn
Tt 1]
g’ a~_

08
9561

{zes'n)

L2

OO OOOOOOC

eer! KA
A

120
LIS
T0z'1

18z's9

LT ]

0
0

0081
8Y8 b

]
Shsl

et

645"9Y

£64
19
»
0801
0z

0
0s6,

OO OO0C ©

oo o

bbaT

Theeg X0 0 O

1661°¥8) (2sv'iST)

I M4

[ 114
{89
0

0

(773

o8

[

oam £
aom i1
”n¢ 8

COODOOD -4 -2 -4-J oo

oD O

£651

WIN AN ‘1A

{-1Wy1401

r1aptd stsay 31y
valas{nigbug
tiefieae -»-=
seqapuaptialy
frjuoy
‘yne-afaid
pLICETY
augyen TiJa)
auryes [edy]
'uTg
(131]

WIHILYA 11GVS *A

{-)S11By
WydoL

Jabyg
appeavey
1117

15IAUNHIS WIFST

(-143018 Wy1d0L

yaap1b styeg
13pth (auag -
vaaprh [ejequy
yiapih amags]
taapib yryrasg
aaprh Mucom;um
appewcaed aa awy

THIHI0IS NILO “1ND
{+)41739 13N

raatariab alyse|
1eiisyey Tlape)
ae[aTyes tlapep
Jefiryeg

LERTIREL I

10wy L




218

Tablo B.31. Katma Deger Tablosu
(Milyon TL)

1. NET SATIS TUTARI 152.880
2. GIRD! TUTARI 83.220
Ham ve Yardlmél madde 66.994
isletme Giderleri 11.155
Paketleme 1.024
" Genel Gider 990
3.057
3. KATMA DEGER (1-2) 69.660
4. KATMA DEGER VE DAGILIMI 69.660
Faiz 15.883
Ucret ve maas 11.677
Kar (Dnem) 15.350
Amortisman 26.750
NG
AV o
@@ﬁgﬁ'@‘
B 0
e
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Enduistri mihendisi Bahar Once 1968 yilinda Ankara'da dogdu. 1985 yilinda
Besiktag Atatiirk Lisesini bitirerek ayni yil .T.U. Endiistri Mihendisligi Bo-
ltmiine girdi. 1989 yilinda bu bdlum bitirip I.T.U. Fen Bilimleri Enstitiisi En-
dastri Mihendisligi - Muhendislik Y6netimi programinda yiiksek lisans ¢a-
lismasina bagladi. ingilizce bilmekiedir.



