Net Bugiinki Deger

Bu yontemde yatirim yapilacak projenin nakit akislari paranin zaman degerine gore degerlenir.
Paranin zaman degeri hesaplanirken igletmenin yatirimdan bekledigi getiri orant goz oniine
alinir. Yapilan yatirim harcamalart nakit ¢ikist gerektirdigi i¢in negatif, kazanglar ise pozitif
alindig icin bir net sonug verecektir. Net sonu¢ negatif ise yatirim projesi yapilamaz negatif
dis1 bir sonug verirse yapilabilir karar1 dogurur. Net bugiinkii deger su formiille hesaplanir:

NBD — z NNA,
1+ k)

NNA = Doéneme ait net nakit akist
k = Isletmenin bekledigi kazang oram

Bu yontem bir proje veya isletme degerlendirmesinde de kullanilabilir. Her iki durumda
degerlenen ekonomik varligin nihai degeri dl¢iilmelidir. Bir projenin ekonomik dmrii sinirh
olmas1 muhtemel oldugu i¢in yasam siiresi boyunca net bugiinkii deger 6lgiilebilir. Ote yandan
bir isletmenin veya yenilenen bir projenin degerlenmesinde tasfiye degerinin géz Oniine
alinmas1 gerekmektedir.

Finansal bakis agisina gore ¢oziilmesi gereken net bugiinkii deger Ol¢iiliirken yalnizca nakit
cikis ve girigleri goz Oniine alinir. Nakit olmayan gelirler ve gayri nakdi giderler géz oniine
alinmaz. Isletmenin yapt1§1 yatirim harcamalari nakit ¢ikisi olarak degerlendigi icin isletmenin
kar1 hesaplanirken g6z 6niine alinan amortisman bu anlamda kara eklenmelidir.

Isletmeler yalmzca duran varlik yatirimi degil isletme sermayesi yatirimi da yaparlar. Stoklar,
alacaklar, finansal yatirim araglari ve hazir degerlerden olusan iletme sermayesi tasfiye
esnasinda nakde ¢evrilir.

Ornek bir proje degerlendirme tablosu su sekilde verilebilir:

1.000 TL 0 1 2 3 4 5
Yatirim 100

Tasfiye Degeri 100
Amortisman 5 5 5 ) 5
Kar 10 10 10 10 10
Net Nakit Akist -100 15 15 15 15 115

Yukarida verilen projede olusan net nakit akislar1 son satirda 6zetlenmistir. Bu projeyi
degerlendiren isletmenin %15 getiri bekledigini varsayarsak projenin net bugiinkii degeri
(NBD) su sekilde hesaplayacaktir:

NBD — 100 N 15 N 15 N 15 N 15 N 115
T A+ %15°  (1+ %15 (1+ %152 (1 + %153 (1 +%15)* (14 %15)5
15 15 15 15 115
=—100 + +

1.15  1,3225 * 1,5209 * 1,7409 * 2,0114
= —100+ 13,0435 + 11,3422 + 9,8627 + 8,5763 + 5,1753 = 0



Ornek projenin net bugiinkii degeri sifir ¢iktig1 icin isletmenin bekledigi kazanci veriyor
demektir. Bu da projenin yapilabilir oldugu anlamina gelir.

Net bugiinkii deger yontemi farkli nakit akislarini analiz edebilmesiyle esnek veri analizine
imkan saglamaktadir Isletmenin proje igin yapacagi ek yatirimlar ve yenileme yatirimlari varsa
bunlar1 da g6z oniine alma imkan1 vermektedir.

Net buglinkii deger analizinin sonucu tutar olarak ¢ikmaktadir. Birden fazla proje olumlu sonug
verdiginde bu yonteme gore yiiksek tutarda pozitif sonug veren proje se¢ilmelidir.

Ornekler

Ornek 1

Asagida bir isletmenin yatirnm yapmay: diisiindiigii iki projeye ait bilgiler yer almaktadir.
Isletmenin bekledigi kazang oran1 %10 ise net bugiinkii deger yontemine gdre hangi projeye
yatirim yapilabilir?

k= %10 TL 0 1 2 3 4 5
Yatirim 100.000 -75.000
A Kar 8.000 9.000 10.000  10.000  10.000
Amortisman 5.000 5.000 5.000 5.000 5.000
Net nakit akisi -100.000 13.000  14.000  15.000  15.000  90.000
Yatirim 30.000 -5.000
B Kar 4.000 4.000 4.000 4.000 4.000
Amortisman 3.000 3.000 3.000 3.000 3.000
Net nakit akis1 -30.000 7.000 7.000 7.000 7.000 12.000
Coziim
NNA,
NBD = Z 1+ k)"
NBD, = — 100.000 N 13.000 N 14.000 N 15.000 N 15.000
(1+%10)° (1 + %10)r (1 +%10)> (1+%10)3  (1+ %10)*
N 90.000 _ 100.000 N 13.000 N 14.000 N 15.000 N 15.000 N 90.000
(1+ %10)5 1 1,1 1,21 1,331  1,4641 1,6105
= —100.000+11.818,18 + 11.570,25 + 11.269,72 + 10.245,20 + 55882,92
= 786,27 TL
NEDB — — 30.000 4 7.000 4 7.000 N 7.000 4 7.000
(1+%10)°  (14+%10)'  (1+%10)%2 (14 %10)3 (1 + %10)*
12.000 30.000 7.000 7.000 7.000 7.000 12.000
+ (1+ %10)° - 1 + 1,1 + 1,21 + 1,331 + 1,4641 + 1,6105

= —30.000 + 6.363,64 + 5.785,12 + 5.259,20 + 4.781,09 + 7.451,06
=—359,89TL



Ornek 2

EMV Isletmesi A ve B projelerini yatirim igin degerlendirmektedir. Isletme %13 getiri
beklentisine sahip ve yalniz bir projeyi yatirim i¢in sececek ise hangi projeyi segmelidir?

k = %13 (1.000 TL) 0 1 2 3 4 5
Yatirm 60 0 0 0 0 -60
A Kar 0 -1 6 6 6 5
Amortisman 0 4 4 4 4 4
Yatirim 80 20 0 0 0 -85
B Kar 0 9 10 12 10
Amortisman 0 6 6 6 6
A Net Nakit Akis1 -60 3 10 10 10 69
B Net Nakit Akisi -80 -8 15 16 18 101

NBD, = — 60 4 3 N 10 4 10 4 10
(14+%13)°  (1+%13)  (1+%13)2 (1+%13)3 (1 +%13)4
N L — 60+ 3 + 10 + 10 + 10 + 69
1+ %13)° 1,1300 " 1,2769  1,4429 1,6305 1,8424

=—-60+265+783+693+6,13+37,45=1,00= 1.000TL

VED. — 8 . -8 15 16 18
BT T 1+ %13)°  (1+%13)"  (1+%13)2  (1+ %13)3 (1 + %13)*
101 80 -8 15 16 18 101

T at%i3ys 1 113 12760 T 14229 T 16305 T 18424

=-80-7,08+11,75+11,09+ 11,04 + 54,82 =1,61 > 1.610TL

Iki projede pozitif sonug verdigi igin iki proje de yapilabilir. Ote yandan EMV isletmesi bir adet
projeyi sececegi i¢in en yiiksek net bugiinkii degeri veren B projesini segmelidir.
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