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GERI ODEME SURESI (Payout Period- Cash Recovery Period)

Bir projeye yatirilan sermayenin ne kadar siirede geri kazanilabilece§im gosteren sayisal
degere “yatirimin kendini geri 6deme stiresi” denir.

Faiz ihmal edilirse

Amortismana Tabi ) : ( TOPLAM SERMAYENIN Projenin )
abit sermaye Yatrimi)  \hizmet omri boyunca faiz getirisi
Ort. Yilhik Kar + Ort. Y1llik Amortisman

Geri Odeme Siiresi =



Daha ayrinuh bir analiz net nakit akisindan elde edilebilir. Eger NNA(1), t yilindaki net nakit
akis hiz1 ise, bunun deger: aym yila ait net kiar ve amortismamn toplamna esittir:

Efer, dogrusal amortisman kullamlirsa

e s Yo
NNA(D) NK(D) + -

olur. Bu noktadan hareketle geri 6deme stiresini, toplam net nakit akisin, projenin amortismana
tabi yatirnmina esit diizeye eristifi zaman ile isletmeye alma tarihi arasindaki stire olarak
tammlayabiliriz. Boylece geri 6deme suresi n,, asagidaki esitlikle ifade edilebilir:

4 "IG

E NNA(?D)
=0

Geri 6deme siiresi kriterinin Est.(6-17) ile verilen sekliyle uygulanmas: halinde projenin faydal
omri ve paranin zaman degeri ihmal edilmis olacakur. Gergekien bu kriter, ddeme siiresinden
sonra projenin yaratabilecegi favdalara 6nem vermedigi gibi, ddeme stires! icin de parasal gelirin

zaman itbarivle dafilhimim ebzOninde bulundurmamaktadir, Gen Odeme sures: vonteminin

temeli, sabit yatirimini en erken geri O0deyen projenin en 1yisi oldugudur. Ancak bu yaklagim
asafidaki 6rnekten de gorilebilecefi gibi hatali sonuglar dogurabilmektedir




OZET OLARAK :

Sabit yatirimi en erken geri 6deyen proje en iyisidr. Ancak bu

yontemde, 6deme siiresinden sonra yaratacagi faydalara nem
Verllmedlgl gibi 6deme siiresi icinde parasal gelirin zaman
o0z oniinde bulundurmamaktadir.




Ornek 6.3. Geri 6deme siiresi ve faydah Omiir. Baslangicta sabit sermaye yatrmu her
ikisininde 100 000 $ olan A ve B projelerinden birisinin segilmesi istenmektedir. A projesinin faydal dmrQ
ya da hizmet dmril 5 y1l, dierinin ise 8 yildir. Yillik net nakit akiglan ise asagida gosterilmigtir. Bu verileri
kullanarak ve geri ideme siiresini esas alarak proje secimini yapimz. Eger her iki projenin faydah 6mirleri
boyunca getirecekleri gelir goz Oniinde bulundurulursa bulunan sonug ne olur?

A ve B projelerinin net nakit akslar (Omek 6.3 igin)

Yl Proje A Proje B
0 -1 000 000 -1 000 000
1 500 000 0
2 300 000 100 000
3 200 000 200 000
4 100 000 300 000
5 50 000 400 000
| U 500 000
7 0 600 000
8 0 700 000
Toplam nakit akisi, $ 150 000 1 800 000

Cozum. Tablo 6-2'dcn de goriilebilecegi gibi. A projesi i¢in 3. yilin sonunda 1 milyon $ geri
kazanildigindan, bu projenin geri 6deme siiresi 3 yildir. Bu stire B projesi i¢in 5 yildir. A projesinin geri 6deme
stiresi daha kiigiik oldugundan yalnizca bu kriter kullanildiginda bu projenin tercih edilmesi gerektigi
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Ancak, projelerin tim faydali Omirien: boyunca getirebileceklien gelir va da toplam net nakit akig: goz

(4 |
Oniinde bulundurulursa, A projesinin toplam getirisi 150 bin § 1ken B projesinin 1.8 milyon $'dir. Dolayisi

lle valmzca gen Odeme stiresine gore vanlan sonucun vanhs oldugu ve tim faydali dmilrdek: getin gdz

dniinde bulunduruldugunda, B projesinin daha karl oldugu

Yukandaki sekliyle geri 6deme suresi yonteminin diger bir onemli sakincas: da, paranmn
zaman deferini hesaba katmamasidir. Ancak bu sakinca bir faizli geri ddeme siiresi tammlayarak
giderilebilir. Eger faiz oram r sabit kabul edilirse, bu durum in Est.(6-17), asafidaki gib
degistirilebilir:

Sonu¢ olarak, geri ddeme stiresi yontemi faydahh Omirlen ve risk derecelernt aym olan, ve
nakit akislar1 biylk dalgalanmalar gostermeyen projelerde gercekten anlam kazanmaktadir
Bunun yamsira anlasiimas: kolay ve uygulamas: basit oldugundan tamamlayici bir karlihik dlgiiti
olarak her zaman faydahdu




Ornek 6.4 (Alper&Tigrel) Geri 6deme siiresi ve geri déniis hizinin
hesaplanmasi.

Bir projenin sabit sermaye yatirimi 7.5 milyon$, isletme sermayesi 5 milyon$

Ve arsa yatirimi 100 bin $ dir. Hizmat émri 10 yil, hurda degeri 500 bin$

Yatirrmin Gretime gecmesi icin gereken sire 4 yildir. Projenin net nakit akisi

~Tablo 6.13 de verilmistir. Asagida istenilenleri hesaplayiniz.

Amortisman hesaplamalarinda dodrusal gizgi yéntemi gecerlidir.

i) Toplam sermaye yatirimini,

i) Amortize edilmis sermeye yatirimini

i) Ortalama yatirrma goére yillik net nakit akisi tzerinden geri dénts hizini,

iv) Projenin kendini geri 6deme suresini,

v) Toplam sermaye yatirimina gére ortalama net kar Gzerinden geri dénus hizin




ablo 6.13
(Ornek 6.14 icin)
Net Nakit Akiglari ve
Hesaplanan Geri
DOnus Hizlar

0 -100 000
1 -1 000 000
2 -1 500 000
-2 500 000
7 -3 500 000
5 1000 0004  11.63 14.47
6 1500 0004  17.44 24.15
7 2000 0009  23.26 36.30
8 2000 0009  23.26 36.30
9 1800 0004  20.93 43.80
10 1600 000% 41561 46.92
11 1400 0004  16.28 51.66
12 1200 0004  13.96 59.70
13 1200 0004  13.96 91.60
14 1000 0004  11.63 163.93
Ortalama 17.10




Coziim. (i) Toplam sabit sermaye. Bu sermaye, sabit sermaye yaunm Y, igletme sermayesi Yy ve arazi
yvatunm Y, mn toplamuna esitnr

Yig = Yo = ¥y = Y

=(7.5 + 1 + 01) = 86 milvon $

Dogrusal amortisman yvontemi ile, amortisman (7 SO0 000 - 5 000 000) 7 000 000 $/vil bulunur
Avrica villik net nakit akis oram R(1), her vil i«Cin hesaplanabilir. Omegin S, yil i¢in, 1 | alarak

Ik 4 yil start up dan once

Diger villar icin de R(t) hesaplanir ve ortalamas: alinirsa, ortalama net akig geri donis hiz igin

_ 10000 000
§ 600 000

- R(1) )
R Z_m_(_ %17.10 yul ! R(l) = %11.63

(ii) Amortize edilmiy vanrnima gore yillik net geri donfly hizi. 5. yil ve sonras: icin Est.(6-10) gegerli
olmaktadir. 5. yil igin t=1 alarak

G (10) [NK(1)] + Y5 - D,
(10 - 1) Yoo + (1) Dy + ¥,o + ¥

(10300 000) « 7 SO0 000 - SO0 000
(SX7 SO0 000) + SO0 000 +1 000 000 + 100 000

0.1447 *14.47

Aym sckilde diger villar icin de hesaplanan amortize cdilmis sermaye yvatirmmuna gore geri donds hizlan

lablo 6-3"de goOsterilmistir




Ornegin, t yilinda amortize edilmi§ yatirim Y (1)'in net nakit akigina gére geri donils hizi
asafidaki gibi ifade edilebilir:
NK(r) ~ A(r)

R(f) = (6-7)
Vi) + Yo + Yy

Simdi, efer dofrusal amortisman kullamhirsa:
Yoo = D
A = =X
n

oldugundan:

t (Y -D.)
Yl) = Yo - ———— (6-9)
n

bulunur. Est.(6-7) ile Est.(6-9) birlestirilirse t ythndaki toplam yatinmin geri ddnig hiz1 igin
Est.(6-10) clde edilir:




(i1i) Geri 6deme siiresi, Est.(6-17) ile verilen yilhk net nakit akisina gore toplam yatinmun gen1 donils hiz

pozitif akimlar icin gecerlidir. Tablo 6-3'de ise ilk pozitif akisin 5. yilda oldugu gorilmektedir. Bu yildan

itibaren villik ve toplam net nakit akislan asagidaky gibidir

L. NNA()

1 000 000 1 000 OO
1 500 000 2 500 000
2 000 000 3 SO0 000
2 000 000 6 SO0 OXX)

1 BOO 000 8 300 000

Sabit sermaye yatirum 7.5 milyon §, hurda degeri 1se 500 bin § oldufundan, Est.(6-17)

(=n,
Z NNA(®) = (7 500 000 - 500 000) = 7 000 000 $
t=1

Hesaplanan bu deger Yukaridaki tablo ile karsilastirnildiginda Sabit
Sermaye Yatirrminin baslangi¢ tarihinden itibaren 9. yilda geri
ddeyeceqi anlasiimaktadir. Start up dan sonra 4.yil igerisinde




icinde Odenecegi anlagiimaktadir. Dogrusal interpolasyon tle n,; =4.28 yil bulunur, Bbylece igletmeye alma

tarthinden sonra 4.28 yil i¢cinde sabit yaurim geri Odenmis ofmaktadi!

(iii) Toplam sermave vatirinuna eoOre ortalama net kdr geri donils hzi. Dogrusal amortisman yontemine

gore yillik amortisman 700 bin $'dir. Boylece toplam sermaye vaunmna gére amortisman orami

7(7)70 Lu)
8 600 000

= %8.14 yu ™!

{

bulunur. Tablo 6-3'den ortalama net nakit akis gen donus hia 10 vii”" bulundugundan, boylece

ortalama net kKir gen donds iz in

% (17.10 - 8.149)
% 896 wl!
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