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Temel Kaynaklar

= Ders Kitabi:

Halil Sariaslan, Yatirim Projelerinin Hazirlanmasi ve Degerlendirilmesi,
Siyasal Kitabevi, 7. Baski.

= Ders Notlari

= Verilecek Diger Kaynaklar




Konular - icerik

Yatirim Projelerinin Kavramsal Temelleri

Projelerin Hazirlanmasi - Fizibilite Analizi Asamalari
(Pazar Analizi, Teknik Analiz, Finansal Analiz)

Projelerin Degerlendirilmesi
(Ticari Karlilik Analizleri)

Riskli Yatirim Projelerinin Degerlendirilmesi

(Duyarlilik Analizleri, Beklenen NBD ve Net NA Yéntemleri,
Karar Agaci Yontemi)

Diger Karlilik Analizleri ve Ekonomik Analizler



Bu Dersin AMACLADIKLARI

1. Bireysel ya da isletme (6zel veya kamu) bazinda, “planlama
yaklasimi ile yonetim felsefesi” anlayisiyla; plan - proje
hazirlama ve degerlendirme strecine iliskin fikir ve bilgi alt
yapisi olusturmak..

2. Mikro ve makro anlamda “yatirim”in énemini vurgulamak ve
yatirim projelerinin hazirlanmasi ve degerlendirilmesinde
kullanilan yaklasimlari tanitmak..

3. Bu cercevede kullanilabilecek bilimsel analiz yontemleri ile
sayisal teknikleri uygulama becerisi kazandirmak..



YATIRIM ve SERMAYE YATIRIMI
KAVRAMLARI - ONEMI
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Yatirim Projelerini Hazirlama ve Degerlendirme
Gerekliligi

Bir sabit sermaye Onerisi olarak yatirim projelerini
hazirlama ve degerlendirme gerekliligi, aslinda yatirm
kavraminin makro acidan Ulke ekonomisine ve mikro
acidan da isletmenin yasaminda oynadigi 6nemli
rollerden kaynaklanir...

O halde 6nce yatirim kavramini ve dnemini daha sonra
yatirim projesini hazirlama ve degerlendirme
asamalarini inceleyecegiz.



«Sermaye» Birikimi — Yatirrm

Ekonomik kaynaklarin en dnemlilerinden birisi «sermaye (capital)»dir.

Sabit sermaye (constant or fixed capital) Gretim icin kullanilan ve kendisi
de uUretilmis olan araclardir. Makine, techizat, fabrika gibi...

Hatirlayalim - Digerleri:

insan (isglici veya emek): Fiziksel ve zihinsel olarak tiretime katki yapar.
Karsiligini Gcret olarak alir.

Dogal kaynaklar (toprak, yeralti ve yeristi zenginlikler, orman maden,
dogalgaz petrol gibi) ve

Bilim ve teknoloji ve girisimcilik

Tlirkiye’de en azindan nicelik (sayisal) acidan en cok emek ve toprak kaynagi
acisindan zengin bir tlke sayilabilir.

Ancak sermaye birikimi hep bir sorun olmustur.
Tlrkiye ayrica dogal kaynaklarda da zengin bir lilke sayilmaz:.
Ozel girisimcilik ise son dénemde hareketlenmistir.



Yatirim (Investment) Harcamalari (Ekonomik Acidan) - |

Uretim araclari toplamini (sermaye stokunu) artirmaya
yonelik harcamalardir.

Yani, milli gelirin yeni uretim birimleri kurmak veya eskiyen
birimleri yenilemek icin ayrilan kismidir.

Briit (Gross) Yatirim: Belirli bir donemde Uretilen (+Y) veya
ithal edilen (+M) mallardan, tiketilmeyerek (-C) veya ihrac
edilmeyerek (-X) gelecek doneme aktarilan kismi

Net Yatirim = Brut yatirim — Asinma ve Yipranma
(Amortization)



Yatirim (Investment) Harcamalari (Ekonomik Acidan) - I

Ekonomik anlamda bir harcamanin yatirim olmasi igin, iretim
kapasitesini artiracak (to enhance production capacity);

veni bir sermaye (yatirim) malina sahip olmaya (owning a
capital good) veya

onarim / bakim ya da modernizasyona (maintanance,
modernization)

yonelik olmasi gerekir.

Ornegin yeni bir fabrikanin kurulmasi yatirim sayilirken, bir
fabrikanin el degistirmesi iktisadi acidan yatirnrm sayilmaz.



Yatirimlarin Onemi — Makro Acidan

Bir tilkenin iiretim kapasitesinin artirip, daha fazla mal ve hizmet iiretmesi ise
“biiyiime”si anlamina gelir.

Ovyleyse sermaye mali iiretimine (sabit sermaye yatirimlarina) ne kadar fazla 6nem
verilirse bliylime de o kadar fazla olur.

Ekonomik blyume persfektifinde, vyatirrmlarin ekonomide “carpan” ve
“hizlandiran” etkileri bulunmaktadir.

m  Yatirnmlarin ¢arpan (cogaltan) etkisi sayesinde, milli gelirde saglanan artis,
yatirimlara harcanan tutarin oldukga listiinde bulunmaktadir. (1/s oraninda)

0 Ornegin bir ekonomide marjinal tasarruf egilimi (s) = 1/3 ise 1 birimlik yatirm
harcamasi milli gelirde 3 br.lik gelir artisina yol acar.

m  Hizlandiran etkisi, yatirrm harcamalarinin dolaylh olarak yeni yatirimlari
hizlandiracagini belirtmektedir.

0 Yatirrm harcamalari ekonomide geliri artirirken, artan gelir de tiketimi artiracak olup,
artan tiketimle beraber yeni yatirimlar da hizlanacaktir. Yani talebin arttigini géren
girisimciler yeni yatirnmlar yapar, mevcut yatirirmlarini hizlandirirlar...
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Yatirim (Investment) Harcamalar - Isletmecilik
Acisindan

Isletmelerin liretim kapasitelerinde artis ya da siireklilik
saglamak amaciyla yaptiklari harcamalara da, isletme bilimi
acisindan yatirim denir.

Yatirim, isletme bilangosunun (balance-sheet) aktif / varliklar
(assets) tarafinda, sabit varliklar (fixed assets) icerisinde yer
alan maddi (tangible) ve maddi olmayan (non-tangible)
varliklara yaptiklari harcamalardir.

Ornedin; makine, tasit, bina, patent vb.
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Yatirimlarin Onemi — Mikro Acidan

= Isletmenin Uretimini arttirmasi ve rekabet kosullari altinda
varligini devam ettirmesi, degerini artirmasi, cevre kosullarina
uyum saglayabilmesi; kisaca gelecekteki basarisi hatta
yasamini devam ettirebilmesi, buyuk oOlcide planladigi
yatirnmlara baghdir.

= Ornegin bir KOBI kurulduktan sonra pazarin ve Urettigi Uriine olan
talebin yetersiz oldugunu gorirse veya teknik-teknolojik anlamda
tretim zorluklari ile karsilasirsa ya da elde ettigi gelirle borglarini /
giderlerini karsilayamazsa iflas edecek, hatta mevcut vyatirimi
devralacak yeni yatirimci bile bulamayacaktir.
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Sabit Sermaye Yatirimlarinin Ozellikleri
Buyiik tutarhdirlar (huge amount)
Boliinemez 6zellik gosterirler (sabit maliyet — fixed cost)
Batik maliyeti fazla (high sink cost)

Kisa zamanda degeri dismeden paraya cevrilemez, yani
likiditesi diisuk (low liquidity)

Gergeklestirilmesi ve faydasi uzun zamana yayilir (long term
investments in terms of both implementation and profits)
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Neler Sabit Yatirim Sayilir?

Yeni bir isletme veya fabrika kurulmasi

(construction of a new company or a new plant)

Yeni bir makine alinmasi

(to buy a new machinery or device)

Eskiyen makinelerin onarimi veya yenisiyle degistirilmesi
(maintanance or changing the old machinery with the new ones)
Yol, liman, kopru, baraj, okul, hastane vb. yapimi
(otobans, railways, bridges, dams, schools, hospitals etc.)

Hatta bireylere ve/veya egitime (fikri sermayeye) yapilan
yatirrmlar—

intellectual capital
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