T.C.
ANKARA UN IVERSITESI
SOSYAL BiLIMLER ENSTITUSU
ISLETME ANA B iLiM DALI

SAVUNMA SANAY ii PROJELERI VE

FINANSAL KARARLAR YONUNDEN INCELENMESI

YUKSEK LISANS TEZI

M. Emre BA SARAN

Ankara—2009



T.C.
ANKARA UN IVERSITESI
SOSYAL BiLIMLER ENSTITUSU
ISLETME ANA B iLiM DALI

SAVUNMA SANAY ii PROJELERI VE
FINANSAL KARARLAR YONUNDEN INCELENMESI

YUKSEK LISANS TEZI

M. Emre BA SARAN

Tez Danigmani
Doc. Dr. Orhan CEL iK

Ankara—2009



T.C.
ANKARA UN IVERSITESI
SOSYAL BIiLIMLER ENSTITUSU
ISLETME ANA B iLiM DALI

SAVUNMA SANAY ii PROJELERI VE
FINANSAL KARARLAR YONUNDEN INCELENMESI

YUKSEK LISANS TEZI

Tez Danigsmani: Dog. Dr. Orhan CEL iK

Tez Jurisi Uyeleri

Adi ve Soyadi imzasi




ICINDEKILER

TABLOLAR LISTES ...ttt viii
SEKILLER LISTES .. ..ottt ettt et eve e eaa v X
KISALTMALAR ...ttt ettt e et e e e e e et e e e e e e snst e e e e e e s anssbeeaeaeeeannees Xi
GIRIS ettt 1
1. BOLUM
SAVUNMA SANAY IINiN GELiSIMI VE CESITLI OZELLIKLERI....................... 4
1.1.  SAVUNMA SANAYIININ TARIHSEL GEUSIMI .......cocooviiiiiieceee 4
1.2.  SAVUNMA SANAYIi PAZAR OZELUKLERI ......cccccoveviiiiiicceecee 8
1.2.1. Misteri ve Tedarik Makamlar..............oooooeiiiiiiiii e 9
1.2.1.1. Milli Savunma Bakar@i (MSB) ...........cuuiiiimiiiiiiiiiiiiiie 10
1.2.1.2. Savunma Sanayii Yuksek Koordinasyon Kurulu............................ 12
1.2.1.3. Savunma Sanajiira KOMIteSi .........ccveevvreereeiieicreeiee e 12
1.2.1.4. Savunma Sanayii MUSEIZI (SSM) .......ccooeriiiiiiiiiiiiiiii 13
1.2.1.5. Denetleme KUIUIU .........ooeiiiiiiiiiieeee e 16
1.2.2. Savunma Piyasasi ve Hedef Pazar..............cccccvvviiiiiiiiiiiiie e 16
1.2.3. TNFACAL.....cciiiiiece ettt 21
1.2.4. Savunma KaynakIars ... 24
R = (o3 OO 24
1.2.4.2. Savunma Sanayii Destekleme Fonu (SSDF)..........ccccvvvviiiivniiieennn. 27
1.2.4.3. FMS (Foreign Military Sale) KrediSi..........cccccuvvveiiiiiiiieieeeeeeeeeee, 31
1.2.5. Savunma HarCamalar! .........coovvvieiiiiiiiiiieee e 33
1.3. SAVUNMA SANAYili FIRMARLARININ OZELLIKLERI, MALI
YAPISI VE FINANSMANI ... ..ooviitiiitiecte et ettt ete et eae e ereesaeeeneas 36
1.3.1. Savunma Sanayii Firmalariiigkin Mali Oranlar................c...c........ 37
1.3.1.1. Toplam Borg/Ozsermaye Oranl...........c.cceevveeueereereeeesreeresreeeeseeneans 38
1.3.1.2. Kisa Vadeli Borg/Ozsermaye Orani...........ccceceeeeueeeeseeereseareennenns 40
1.3.1.3. Kisa Vadeli Bor¢/Sermaye Orani........cccceeeeeeeeeeeeeeeiieeeeeiiiiiieneenn 42
1.3.1.4. Kar DAILIM OFaNI. ...t e et e e e e ann e ees 43
1.3.1.5. Net Kar/OzsSermaye OFaNi............ccceceeeeeeereeeeeeeesieereeresseeeesneenen, 44
1.3.1.6. Net Kar/Net SEar Orant ........cccceeeeeeeieeiiiiiiiieeeiceee e 45
1.3.2. Firmalarinin Finansman Kararlarina Etki EdepHaktorler ............ 45



1.3.3.
2. BOLUM
SAVUNMA SANAY ii YATIRIM PROJELER VE TiCARI DEGERLENDIRME

Savunma Sanayii Firmalarinin Halka Arza Yonelik Yaki&ri ..... 46

YONTEMLERI ...ttt ettt ettt eae e eaeas 48
2.1. YATIRIM PROJELERNE ILISKIN TEMEL KAVRAMLAR ................ 48
2.1.1. D 2111011 0 PO PP 48
2.1.2. = UL T o (0] 1= PO 49
2.1.3. Yatirim Projelerinin TUFIEr........ooovvvviiieie e 51
2.1.3.1.  Yeni Yatirim Projeleri........ooo e 51
2.1.3.2. Genietme (Tevsii) Yatirim Projeleri.........cccoooveiiveiiiiiiiiininnnn, 51
2.1.3.3.  Yenilemeikame) Yatirimlar ..........cccccoveevreeieeceecie e, 51
2.1.3.4. Modernlgirme (Rasyonalizasyon) Yatirimlari..............c..cccoovvvunns 52
2.1.3.5. Tamamlama YatirmIart ..........coooeeiiiiiiiieiiiciee e e e eeeeeeeeeens 52
2.1.3.6. Maliyet Azaltma YatirimIars ...........cccccoooiiiiiiieeee 52
2.1.3.7. Stratejik Yatirim ONerileri.......c..cooeiveeieeiceeecee e 52
2.1.4. Yatirim Projelerinin BgrlendirilmesSi.........eeeeiieeiiieceieeieeiii, 52
2.2. SAVUNMA SANAYIii YATIRIM PROJELERNIN OZELLIKLERI...... 55
2.2.1. PrOJE SUIESI.... i 55
2 C 3 T U U 56
2.2.3. Teknolojik YeterliliK ........uuueuiiieiiiie e 57
2.2.4. RISK ettt r e e e e e ae e e e e e 58
2.2.5.  GUZIIIK ..o 59
2.2.6. Kalite Gereksinimi ve Guvenilirlik .............cccooeeiiiiiiiis 60
2.2.7.  YONetimsel OZEllKIET............c.coueiieieeceeeee e, 60
K T O o7 =1 (o 4 Vo)1 111 [ 61
2.2.9. Savunma Sanayii Projelerinin Te@Ari............cviiiiiiiiiis 62
2.2.9.1. Thale Usulil AlIM YONIEMI ....c..ooveeeeeeeeeeeeeeeee e 62
2.2.9.2. TeKnoloji TranSTeri......ccuuuuuiiiiiiieii e e 65
2.2.9.3. Al GB iiiiiie e a e e e e 69
2.2.9.4.,  Off-Sel ..ttt 72
2.2.9.5.  SOZIFENE.....co oo 75
2.3.  YATIRIM PROJELERNIN TICARI ANALiZ YONTEMLERI.............. 77



2.3.1. PARANIN ZAMAN DEGERINI GOzZ ONUNE ALMAYAN

YONTEMLER ..ottt ettt ettt e et et e e et e e e e ereesnenearee e 77
2.3.1.1. Basit Karhlik (Rantabilite) Oranlari............cccceeeeiiieeiiieeeiiiiiiieiiiiinns 78
2.3.1.2. Geri Odeme SUresi YONEMI .......ccccccueeuieereeiueeieiie e e eie e, 79

2.3.2. PARANIN ZAMAN DESGERINI GOz ONUNE ALAN

YONTEMLER ..ottt ettt ettt e et e aen et e et e et e sreeearee e 81
2.3.2.1. Net Bugunkt Zer (NBD) YONtEMi....coooeiiiieeeeeeieeeeeeee e 81
2.3.2.2. Net Bugunku Ber Orani (Karhlikindeksi) Yontemi................... 83
2.3.2.3. Qg Karlilik Orant YONteMI .........ccvcveveieeirieieeiecie et 84

3. BOLUM
[HALE SUREQNDEKI BIR SAVUNMA SANAY 1l PROJESNE YONELIK

FIYAT TESPITI UYGULAMASI ...ttt 87
3.1. PROJE HAKKINDA GENEL BLGILER .....cccoocviiiiieiece e 89
3.2. HESAPLAMADA KULLANILAN VARSAYIM VE ORANLAR........... 90
3.3, PROJE MDERLERI .....cocotiiiieiecteecte e 94

3.3.1.  Iscilik ve Personel GIiderleri.........ccoveceeicieeceeeieecee e 94
3.3.2. MalZeme GIEIIEN ... .. 97
3.3.3. Seyahat GIderIeri.........uuuiiiiiiiiiiiiee e 99
3.3.4.  Alet/Techizat/Yazilim Giderleri..........ccccovviiiiiiiie 101
3.3.5. Hizmet AlIm Giderleri........ccuuuviiiiiiiiiiiiiieee e 102
3.3.6. GENEI GIEIIEN oo 106
3.4. PROJE ODEMELER.......ccoii ittt 106
3.5, PROJE BEDELTESHTI.....ccuiiiiiiiee e 108
3.6.  DUYARLILIK ANAL IZI...coviiiiiiiiiiece e 111
3.7. DESERLENDIRMELER ......ccccoviiitieieeteete e 114

SONUG .ottt ettt n ettt en et et e ettt en et et et ettt ee e s eneneeeeas 117

K AY N A K A e et e ettt e e e e e et tb e e e e e e et e e e e e eaaaaeeas 121
KITAP VE TEZLER .....ctiiiiieeeeeeee ettt 121
RAPOR, DERG VE BELGELER........cc.coiiiiieiecicete et 123
INTERNET KAYNAKLARI ......oviiiiiitie ettt et eaen et saen e 125

EK-A: 2006 SSM AR-GE PROJELBR........cocoiiiiiee et 127
Sozlamesiimzalanmg Ar-Ge Projeleri ..........covevueeceeiieecee e 127

vi



Sozlemesiimzalanmany Ar-Ge Projeleri .........co.ooceeeeieeieeeeeceeeeee e 128

EK-B SASAD UYES FIRMA ALFABETIK LISTES ......cocoiiieiceeeeeeee 129
EK-C ASELSAN ELEKTRONK SANAY VE TICARET AS. FIRMASI'NA AT
FINANSAL BILGILER ....ccviiiiiccit sttt 130
(@ 74 =3 LSOO 133
AB ST R A CT et e et e e e e e e 134

vii



TABLOLAR L ISTESI

Tablo 1: Savunma Sanayii Firma Toplam Cirolari ...............viiiiiiiiiiiieeeeeieeeeeeii, 20
Tablo 2: Savunma Sanayiirag Urlinleri............ccceveieiuiiieieee e 22
Tablo 3: Turk Savunma Sanajfiracat MiKtarlari.............c.cccceceeeeeeieeeeeeeeeenene. 23
Tablo 4: Yillara GOre MSB BULCESI ....ccceieeeeeeiiiieeeeeeei e 26
Tablo 5: 1990-2006 Savunma Sanayii Destekleme Fonu ve GSMH Verileri............ 28
Tablo 6: FMS Kredisi Sdanan Yillar ve Tutarlar ..........cccccciiiiiiiiiii 32
Tablo 7: SSDF Gelir - Gider KSastirMas! .........uuuuueiiiiiieeeeeeeeeeeeeeceeiiiiiine e 34
Tablo 8: Savunma Sanayii Firmalariigkin Mali Oranlar...............cccccevveeeveennee.e. 38
Tablo 9: Savunma Sanayii Firmalarinin Finansal Planlamadan Sdedealeri ve
YUzAeSel DEINMIATT.......cooiii e 45
Tablo 10: Turk Savunma Sanayii Ar-Ge’ye Ayirilan Paylar............cccccvvveiieieeeninnnn. 71
Tablo 11: Sanayikenis Ulkeler de Ar-Gey'ye Ayirilan Kaynaklar..............cc..c........ 72
Tablo 12: 2006 Yili Off-set Kategorilerine Gére Gercg&teTutar ve Yuzdeler....75
Tablo 13: Proje Personiitiyact Vels YUKU .........c.ccoeeveviiiiiiieeiecececeeeee e 90
Tablo 14: T.C. Merkez Bankasi Faiz Oranlart .........cccccoeeeeeeiiiiiiiieiiiceeee e 92
Tablo 15: Proje Personel Giderleri.........cocoeeiiiiiiieeeecce e 94
Tablo 16: Ucret Artina Gore HesaplangProje Aylik Personel Gideri................. 95
Tablo 17: Yillik ve 2008 Y1l Banaindirgenm§ Proje Personel Giderleri ............. 97
Tablo 18: Malzeme GIerIeri.........uueuueeiiiee e 97
Tablo 19:indirgenmg Toplam Malzeme Giderleri...........ccoveeveiceeceeiceecee e 98
Tablo 20: Tahmini Seyahat GIiderleri...........ooovvviiiiiiiiiiiiieee e 100
Tablo 21: Alet/Techizat/Yazilim Giderleri ..........cooorviiiiiiiiiiiie e 101
Tablo 22: Dangmanlik Hizmet Alimi Giderleri..........ccooooviiiiiiiii e 103
Tablo 23: EBitim GIAerleri .....uveeeeiiee e 104
Tablo 24: TeSt GIAEITETT ...ccoee i 105
Tablo 25: Hizmet Alimlari Ozet Gider TabloSU........cc.ccveveeeeeeeeeeeeeece e, 105
Tablo 26: Tarih ve Yiizdelere Gore Proje Odeme Plani ...........cccoveeveeeeeeveeenennenne., 106
Tablo 27: Tarih ve Yilzdelere Gore Eskale Ed§lPioje Odeme Plani ................. 107

Tablo 28: Paranin Zaman Bexini Dikkate Alma Kriterine Gore Karlastirmal

Proje Bedeli Hesap TablOSU ..........ccooiiiiiiiiiiiie e 108

viii



Tablo 29: Paranin Zaman pexini Dikkate Alan ve Almayan Yontemlere Gore Proje
Bedelinin Ylzdesel Karastinmas! ............eciiiiiiiieoieiiiieeeeeeiiree e 109
Tablo 30: Sermaye Maliyetinin Toplaindirgenm§ Deger, Eskalasyon Katsayisi111
Tablo 31: Duyarhlik Analiziyle Sermaye Maliyetindeki % 1'lik g@min Etkisi.114



SEKILLER LIiSTESI

Sekil 1: MSBIdari YapIanmMas! .........cc.ccceeuiiuiiieiieeieeie et 10
Sekil 2: MSB Butcesi, GSMH ve Konsolide Bltce Kidastirmasi............cccceeeennn. 26
Sekil 3: Optimal Sermaye Maliyeti..............uuuuuiiiiiiiieie e 40
Sekil 4: Bir Yatinm Projesinin Uygulangh ve Uygulanmady Durumlarin

6 TS| F= N 1 0 = ] SRR UPPURRRRRR 50
Sekil 5: 2006 Yilina Ait SSM Proje Modeli Baimi ...........ooovvviiiiiiiiiiieeeeeeeeeee 65
Sekil 6: Teknoloji Transferi Stre¢c Modeli............cccooiiiiiiiiiiiiii e 66
Sekil 7: Yurtici Gelistirme ve Ar-Ge SUMECIENi.........c.ccceevveeeieeeieeeeeeeee e 70
Sekil 8: 2006 Yil Taahhut Edilen ve Gergejda Off-Set Miktarlari ..................... 74
Sekil 9: Ortalamdskonto Orani Regresyon ANaliZi...........ccccocevevveeveeceecce e, 93
Sekil 10: Sermaye Maliyetlerindeki @sime Gore Proje Bedelleri....................... 113



KISALTMALAR

ABD : Amerika Birlesik Devletleri

a.g.e. : AdiI Gecgen Eser

AQAP . Allied Quality Assurance Publication

Ar-Ge . Argtirma ve Geltirme

BKO : Basit Karlilik Orani

CMMI : Capability Maturity Model Integration

FMS : Foreign Military Sale

GSMH . Gayri Safi Milli Hasila

ISO . International Organization for Standardization
IMKB : Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi

MSB : Milli Savunma Bakan#i

NATO : The North Atlantic Treaty Organization

NBD : Net Bugunku Dger

NBDO : Net Bugunku Dger Orani

OYTEP : On Yillik Tedarik Programi

PPBS : Planlama, Programlama ve Bitceleme Sistemi
PPD : Planlama ve Programlama Direktifi

SAGEB : Savunma Sanayii Gglrme ve Desteklemidaresi Bakanlig
SaSaD : Savunma Sanalyiialatcilar Derngi

SDi : Savunma Donaniigletmeleri

SPK : Sermaye Piyasas! Kurulu

SSCB : Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler Birli

Xi



SSDF
SSM
THK
TOMTAS
TSE
TSK
TSKGV
TUBITAK
TUMAS
USD

YTL

: Savunma Sanayii Destekleme Fonu

: Savunma Sanayii Musselig|

: Turk Hava Kurumu

: Tayyare ve Motor Turk A.

: Turk Standartlari Enstitist

. Tark Silahl Kuvvetleri
: Tark Silahl Kuvvetlerini Guglendirme Vakfi
: Turkiye Bilimsel ve Teknik Argtirmalar Kurumu

. Tarkiye’nin Milli Askeri Stratejisi

: ABD Dolari

2 Yeni Turk Lirasi

Xii



GIRIS

Ulkemiz, 0zellikle icinde bulundiu jeo-politik konum dgerlendirildiginde,
bagimsizlgini ve milli butinlgunu koruyabilmek amaciyla; yuksek askeri kabiliyet
gerektiren gorevleri icra edebilecek, gelis Ulkeler ile rekabet edebilen ve gicli bir
silahli kuvvetlere ihtiyag duymaktadir. Bu ihtiyaclarin slanmasi adina silahli
kuvvetler envanterinde bulunan techizat ve araclar ileri teknolojdepta,
ulkelerden bgimsiz olarak idame ettirilebilir olmasinin yani sira, tlke ksitge
asgari kulfet getirecegekilde maliyet etkin bir ygam déngusune sahip olmalidir.

Bu tip gereklilikler Glkemizde tasarim ve uretim alanlarindipe ulusal kaynaklar
optimum seviyede kullanabilen, rekabetci, yabanci firmalar ilendtkari iliskiler
kurabilen bir savunma sanayii elumunu zorunlu kilngtir. Bu sanayi dal bahsi
gecen misyonunun yani sira, ileri teknolojiyesma, Ulkedeki dier sektorler igin
itici gu¢ yaratma, patent kazandirma gibi alt amaclara da sahiptir.

Savunma sanayii firmalari, saldiri ve savunmaya yonelik hydr steatejik ve taktik
silah sistemleri ile askeri donanimlari gefen ve Ureten, @er ekonomik faaliyet
alanlariyla etkilgim icinde olan, 6zel ve kamu kurglari mulkiyetindeki firmalar
toplulugudur’. Askeri ihtiyaclar yilksek teknolojiye dayall sistem tegiain yani
sira, iryaat, tekstil, gida, enerji gibi ganbir sektorel yelpazeye yayillmaktadir. Bu
calisma kapsaminda gerlendirilen savunma sanayii projeleriska bir sekilde tarif
edilmedgi siUrece, yiksek teknoloji Orini eturmaya yonelik, sivil sektorlerde
kullaniimayan, geftiriimesi ve tedarik edilmesi gérece yuksek bedelli ve uzinica

sureye yayilan faaliyetlerdir. Savunma Sanayii Migstes1 (SSM) tarafindan da yurt

! M. Simsek, Silah Uretebilme Sireciicinde Ugiincii Diinya Ulkelerinde ve Tirkiye’de Savunma
Sanayii, SAGEB-3, AR-GE-1, 1989, s. 31



icinde Uretilmesi 6ncelikli alan olarak ilan edilen bu faali®t hava araclari, gemi
ve zirhli araclarin sistem entegrasyong; falgi, uydu, sensor sistemleri; elektronik
harp, fiize ve gidim kontrol konularindaki projelerdegrobktadir.

Ulkemiz savunma harcamalari son yillarda GSMHnin % 5'inin ki
seyretmgtir. Pek de azimsanmayacak diizeydeki bu tablonun ortaya cikmasindaki
etkenler, genel olarak devlet ve hukimet politikalari, askeri ve siatiteler
tarafindan alinan kararlar, savunma sanayinigadoitibariyle dger sektorlerden
farkli olarak kendine has 6zellikleri olarak siralanabilir.

Bu calsmada genel olarak yatirnm ve savunma sanayii projelerininlildeg|
firmalarin finansman yapilari, projelereskin ticari analiz yontemleri ve daha etkin
bir savunma sanayii yonetimi icin alinmasi gereken finansal rlkara
deserlendirilecektir. Bu kapsamda ilk olarak “Savunma Sanayiinin s{B@live
Cssitli Ozellikleri” bashg altinda Tirk Savunma Sanayii tarihgesi, savunma
sanayiinin pazar ve firma 0Ozellikleri detaylandirilacak, bu@elkt faaliyet gosteren
firmalarin mali yapi ve oranlar incelenecekiikinci kisimda, yatirim projelerinin
Ozellikleri tanimlanacak, yatirrm projelerinin bir alt kolu olaavsnma sanayii
projelerinin Ozellikleri ve sivil projelerden farkhliklari beilecek, literatirde yer
alan projelere yonelik ticari analiz yontemleri, tUstin ve fzggnlariyla birlikte
sunulacaktir. Ugincli kisimda ise savunma sanayii projelerinde etkiimamsal
ybnetime ulama amacina yonelik olarak, drnek bir savunma sanayii projesinin
optimum fiyat tespiti yapilacaktir. Bu sirecte, projenin tahmidederine ilskin
finansal veriler incelenerek, belirlenecek sermaye maliyagiire proje bglangig

tarihine indirgenecek ve bu glerlerden projenin bedeli tespit edilecektir. Boylece

2 Mevcut Projeler, Mevcut Projeler ve Savunma Ar-Ge Yol Haritas) Savunma Sanayii
Mustesarligl, 10 Ocak 2008, s. 3



optimum fiyatin belirlenerek firma adina beklenen karlilik oranuiaiimasi
saglanacak, ayni zamanda da kamu idaresinin mali kulfeti azakileiirk Savunma
Sanayii sektoriniin bekasina katkida bulunulacaktir. Proje bedelinite ek
yontemi ile savunma sanayii projelerine yonelik ihale haziriktkr ve kritiklik
teskii eden fiyat tespit caymalarinda yararlanma olghain sg&lanmasi

amaclanmaktadir.



1. BOLUM
SAVUNMA SANAY iiNIN GELIiSiMi VE

CESITLI OZELLIKLERI

1.1. SAVUNMA SANAY J/iNIN TAR/HSEL GEL ISiMi

Tirkiye'de savunma sanayii Osmairnparatorligu doneminde gealimeye balamis
olup, caitli bolgelerde top, barut ve teknolojik acidan gelis sava gemileri
uretilmistir. Avrupa’daki sanayi devrimiyle birlikte Osmarimparatorlgun’da silah
Uretimi gerilemeye bgasa da, 19. ylzyilda askeri malzemelerin Uretimine yonelik
olarak fabrikalar kurulmg istanbul'daki tophane, tiifek ve tabanca lretilegddde
yeniden diizenlenntir. Ayrica istanbul Takizak Tershanesi de buharli gemi
yapabilecek seviyeye getirilgtir.®

Osmanlimparatorligu'nun ¢okilyle birlikte, 20. Yuzyilin bgarinda silah imalat
kabiliyeti ortadan kalkngi ve Birinci Dinya Sawa’'ndan itibaren etkinfiini 6nemli
olciide yitirmitir.* Cumhuriyet'in ilanindan sonra Tiirkiye'nin silah (iretimine
yonelik olarak kabiliyetleri, Osmanliimparatorligu'ndan kalan tersaneler,
Zeyitnburnu Barut Tesisleriistanbul, Hereke'deki top ve g#i bakim tesisleri,
Feshane, Kirkgac Tapa Fabrikasi, Hendek ve Bayrami@aé Samayii Tesisleri,
Konya ve Kayseri guhergile fabrikalari ve sgvsirasinda Anadolu’ya gizlice

getirilen caitli makine ve tezgahlar olarak siralanmaktadir

3 M. Simsek, 1989, s. 151

* “Tarihge”, Savunma Sanayii Mustsarli g1 internet Sitesj Mart 2008,
http://www.ssm.gov.tr/TR/savunmasanayiimiz/Pagesfite.aspx

> M. Simsek, 1989, s. 152




Kurtulus Saval sirasinda Anadolu’ya getirilen makine ve tezgahlar ulusal
savunmanin alt yapisini glurmus ve Cumhuriyet Dénemindeki savunma sanayii
yapilanmasinin temelini gkil etmistir. Bu donemde devlet degigle gelistiriimeye
calisilan savunma sanayii, 1921 yilinda Askeri Fabrikalar Genel MUglildin
kurulmasi; silah, mihimmat, ve havacilik sektériindeksigiterin desteklenmesiyle
topyekun kalkinma hareketinin icerisinde yer ahmi. Cumhuriyet'in
kurulmasindanikinci Diinya Sav@ sonuna kadar olan dénemde, savunma sanayii
kapsaminda géli silah, mihimmat ve top atdlyeleri, tershaneler, fabrikalgak ve
ucak motoruna yonelik faaliyet gésteren gimler teskil edilmistir.

Ikinci Diinya Sava@ sonrasinda ise bu tir girnler Gretimlerini devam ettiremegi

ve daillmiglardir. Bunda en 6nemli etken, Savsonucunda Turkiye'nin, Sovyet
hibe ve yardimlar olmgiur. ABD tarafindan, sagasirasinda Odiing Verme ve
Kiralama Kanunu kapsaminda 95 Milyon Dolarlik sanelzemesiyle birlikte, saya
sonrasinda Truman Doktrini binyesinde ¢ikarilan 22 Mayis 1947 taribhdiYistan

ve Turkiye'ye Yardim Kanunu” ve Marshall Plani kapsaminda Turkiyessli
askeri ve ekonomik yardimlar yapiknr’. Bu gelsmelerle birlikte Turkiye’nin 18
Subat 1952 tarihinde NATO'ya lye olmasiyla askeri alanda ABD & Ayrupa
ulkeleriyle ittifak kurulmgtur. Bu surecte géli askeri techizatlar, silah ve sistem

ihtiyaclari dg ticaret yolu ile hibe, kullanilrpimalzeme yardimlari, yillara yayilan

® “Tarihge”, Savunma Sanayii Miistearli g1 internet Sitesi Mart 2008,
http://www.ssm.gov.tr/TR/savunmasanayiimiz/Pagesfita.aspx

A Bozkir, Turkiye'de Dis Politika-Savunma Sanayii Etkileimi, T.C. Milli Savunma Bakan#,
Savunma Sanayii Musgtarligi Uzmanlik Tezi, Ekim 1997, s. 10-14




veya pein ddemelerseklinde tedarik edilmstir®. Disiik maliyet ve zahmetsizce
bulunabilen askeri silah ve techizatlar, bunlarin kisitl imkanlenial edilmesine
yonelik cabalarin 6niine gecytir.

Ulkenin ekonomik cikarlari acisindan faydal gibi goriinse d@ridian gelen hibe
ve yardimlar kuruly asamasindaki savunma sanayii giefiini engellemitir®. ikinci
Dunya Sav@t sonuna kadar zosartlarda, buyik fedekarlkla ggirilen Turk
Savunma Sanayii, Amerikan yardimlari gerekce gosterilergkildas ve en basit
ihtiyaclar dahi bu yoldan temin edilgtir’®. Genellikle ekonomik 6mrini
tamamlamy bu askeri techizatlar TSK’nin modernizasyonunu engejlemiilkenin
teknolojik gelsiminin oniine gecnstir. Ustelik bedel édenmeksizin alinan askeri
malzemelere her yil butceden bakim amaciyla ayirilan 40oMiYTL, savunma
harcamalarinin ekonomi tizerinde olumsuz etkisine nederstlriiu

Disaridan gelen hibe ver yardimlar savunma sanayisigetii engelledgi gibi,
Turkiye'nin c¢ikarlari adina da kullanilamagtr. Ornesin, 1963 yilinda tarihe kanli
noel olarak gecen Kibris'taki Turklere yapilan Rum saldirilakig; 1960 tarihli
Lefkose Garanti Antlamasi gergi ihlal edilen haklarin geri alinmasi igin
Tarkiye'nin Kibris’'a midahale niyeti, donemin ABD dkani Johnson tarafindan
1964 yilinda gonderilen “Tarkiye'nin bu midahalede Amerikan silahlarini
kullanamayac@&” ve “Turkiye'ye olasi bir Sovyet saldirisi kasinda NATO’nun

destgini alamayacg’” hikkiimlerini iceren bir mektup ile engellerytii*?. Yardimlar

8 A. Ziylan, S. Batmaca, R. Por, vdSavunma Sanayii ve Tedarik Ulkemizin Bilim ve Tekntji
Yetengsinin Yukseltimesini Esas Alan Bir Yaklasim, Bilim ve Teknoloji Strateji ve Politika
Calismalari, TUBTAK BTP 98/01, 1998, s. 3

?“Savunma Sanayii TarihgesiSavunma Sanayiiimalatcilar Dernegi internet Sitesj Mayis 2008,
http://www.sasad.org.tr/sub.asp?tnm=TARIHCE

9A. Bozkir, 1997, s. 37

1 “Tarihge”, Savunma Sanayii Miistgarli g internet Sitesj Mart 2008,
http://www.ssm.gov.tr/TR/savunmasanayiimiz/Pageslite.aspx

2 A. Bozkir, 1997, s. 20-22




kapsaminda alinan silahlari kullanamayan Turkiye, kendi savunma sanayii
olusumunu tamamlayamagliicin gerekli midahaleyi o tarihte yapamanm

1974 yilina gelindiindeyse Yunan askeri rejiminin Kibris’'taki uzantisinin, Kibris
yonetimine kag1 yaptgl darbe sonrasinda; 1960 Garanti Agitlasi’na gordngiltere

ve Yunanistan ile birlikte veya tek paa miudahale hakki olan Turkiye, Bati'nin
yeni bir engellemesini de géze alarak 19 Temmuz 1974'te “Kikarg Blarekatini”
baslatmistir. Harekat sonrasi yapilan gikes ve Cenevre Konferansiyla sorunun
c6zime kavgmamasiyla Turkiye ikinci bir harekat giminde bulunmstur. SSCB,
Avrupa ulkeleri ve ABD’nin tepkisini ceken bu ikinci midahale sonrasinfakat
1975'ten itibaren ABD’nin Turkiye'ye verdi Yabanci Askeri Sagikredisi de dahil
olmak Uzere her turli askeri yardim ve askeri malzemesirsatiambargo
uygulanmgtir’®. Disaridan alinan yardimlara @ganli bir savunma yapilanmasi,
Ulkenin ambargo karsinda caresiz duruma grtiesiyle kalmamakta, askeri yardimi
yapan Ulkenin yardim alan dlkenin i¢ ve uluslararagkrine mudahale hakkini
kendisinde gérmesine kadar uzagimnt”.

Uygulanan ambargo ile Turkiye, kendi kendine yetebilmesi geéiekti farkina
vararak, savunma sanayiini yeniden yapilandiwvel ulusal kaynaklara dayali, milli
bir savunma sanayii ihtiyacini kdamaya yonelik ¢ajmalara &irlik vermistir.
Ancak o donemdeki yiksek enflasyon ve petrol krizinglibekonomik sikintilar,
ihtiya¢ duyulan modern savunma sanayii yatirimlarinin yapiimasuhagtirmistir.

Bu ortamda kamu degimi saslayan baislarla, 1970’li yillarda Deniz, Hava ve Kara

Kuvvetlerini Guglendirme Vakiflari kurulmgy daha sonra 1987'de 3388 sayili

13 A. Bozkir, 1997, s. 25-26
“A. Bozkir, a.g.e., s. 37



dizenleme ile Turk Silahli Kuvvetlerini Ggirme Vakfi bilnyesinde
birlegtirilmi stir™.

Yalnizca vakif faaliyetleri ile kurulan bir savunma sanayipiignmasinin yeterli
olmayaca! anlailarak, 1983 yilinda Savunma Donanigtetmeleri (SD) kurulmus
ve 1985 yilinda Savunma Sanayii Migstidigi’na devredilmgtir. Bu tarihten itibaren
piyasalarin serbestimesiyle birlikte 6zel savunma sanayii kugléu da faaliyete
gecmi ve savunma sanayii sektdriinde yapilan yatirimlar gtrtmni

2008 il itibariyle Turk Savunma Sanayii'nin ihtiyaclari yucinden kagilama
orani % 35-40 seviyesindetfir 2007 yili itibariyle SaSaD iyesi 72 addtketin
faaliyet gosterdii'’ Tirk Savunma Sanayii icin bu oranin artiriimasi gegekti
deserlendiriimektedir.

Calismanin bu kisminda Turkiye’de savunma sanayiininsigeili belirtiimis olup,
devaminda savunma sanayii sektorti ve pazar 6zellikleri detaylarakyibu alanda
faaliyet goOsteren firmalar ile ilgili bilgiler, finansdtararlara etkileriyle birlikte

altbaliklar halinde sunulacaktir.

1.2. SAVUNMA SANAY Jji PAZAR OZELL IKLERI

Turk Savunma Sanayii firmalarinin pazari tlke savunma ihtiyadi@nultusunda
sekillenerek gagida belirtilen sanayii kollarina ayirilgtir'®,

» Havacilik ve Uzay Sanayii

* Roket ve Flze Sanayii

» Elektronik Sanayii

> A. Bozkir, 1997, s. 42-43

6 Mevcut Projeler,Mevcut Projeler ve Savunma Ar-Ge Yol Haritas) Savunma Sanayii
Mustesarligl, 10 Ocak 2008, s. 13

7«5aSaD Nedir?”Savunma Sanayiiimalatcilar Dernegi internet Sitesi Subat 2008,
http://www.sasad.org.tr/sub.asp?thm=HAKKINDA

8«Turk Savunma SanayiiBeyaz Kitap Tiirkiye, Milli Savunma Bakanfii, 2000, s.127




« Silah ve MUhimmat Sanayii

« Askeri Gemiinsa Sanayii

» Askeri Otomotiv ve Zirhli Ara¢ Sanayii

* Askeri Giyim Sanayi
Bu sanayii kollarinda faaliyet gosteren firmalarinin varliklasirdirebilmeleri ve
sirket deserlerini maksimize edebilmeleri icin hedef pazar Ozellikieri iyi
tanimlanmasi gerekmektedir. Savunma sanayii i¢cin bu dur@erldadirildiginde,
bu bolimde sektori ajturan unsuralar kapsaminda gtdii ve kamu tedarik
makamlari, savunma sanayii icin ayirilan kaynaklar ve kullaninddbaliklar

halinde incelenecektir.

1.2.1. Musteri ve Tedarik Makamlari

Giris kisminda belirtilen Milli Savunma amaclarigioltusunda devlet ve silahl
kuvvetlerin caitli askeri techizatlara ihtiyact bulunmaktadir. Bu ihtiyacl
karsilamaya yonelik olarak faaliyet yuriten savunma sanayiidiamnin hedef
pazari bu cercevede silahli kuvvetler;sife durumlarda tedarik makami
desismekle birlikte, nihai miterisi de devletti’. Savunma faaliyetlerinin gasi

gerezsi devlet tarafindan ydritilmesi, savunma sanayii firmalariike

icerisinde farkli méterilere sahip olmasinin 6niine ge¢cmektedir. Devleti ve kamu

idaresini temsilen tedarik sidrecinde yer alan makamlar saklzada

siralanmgtir.

¥ A, Ziylan, S. Batmaca, R. Por, vd., 1998, s. 9



1.2.1.1. Milli Savunma Bakanligi (MSB)

Milli Savunma Bakanfi, Milli Savunma gorevlerinin politik, hukuki, sosyal,
mali ve butce hizmetlerini; Bakanlar Kurulunca kargirtdan Silahh
Kuvvetler savunma politikasini ve Genelkurmayl&aligl tarafindan tespit
edilen ilke, oOncelik ve ana programlar cergevesindgtlicdaaliyetlerin
yurutilmesinden sorumludur. Bu faaliyetler,

e Askere almaglemleri,

» Silah, arag, gereg, lojistik ve ihtiyac maddeleri teglari

* Savunma Sanayii,

» Salik, insaat, emlak, iskan ve enfrastriktur,

« Mali ve mal hesap teffi hizmetlerinin yurittlmesini kapsamaktaéir.

MSB’nin idari yapilanmas$ekil 1'de gérilmektedir.

Sekil 1: MSB idari Yapilanmasi

MILLI SAVUNMA

BAKANLI GI

MSB SAVUNMA SANAY li
MUSTESARLIGI MUSTESARLIGI

MUSTESAR EKONOMIK VE EKONOMIK ISLER
TEKNIK ISLER YARD. MUSTESAR YARD.

MUSTESAR IDARI VE INSAAT TEKNIK ISLER
HIZMETLERI YARD. MUSTESAR YARD.

BAGLI DIGER IDARI VE MALI ISLER
BIRIMLER MUSTESAR YARD.

KAYNAK: Beyaz Kitap Turkiye, Milli Savunma Bakanh g1, 2000, s. 45

20 savunmaigin Teskilatlanma”,Beyaz Kitap Tiirkiye, Milli Savunma Bakanfi, 2000, s.45
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MSB Mustaari, 1325 Sayili Milli Savunma Bakagli Teskilat ve Gorevleri
Kanunundaki gorevileri yerine getirmeye yonelik olarak Milli Savanm
Bakanrna kagi sorumludur. Bu sorumluluklar genibir yelpazeye
yayllmakla birlikte, bu ¢cagmanin kapsaminda Savunma Sanayii ile ilintili
olaraksu sekilde siralanmaktadf

* TSK silah, ara¢ gere¢ ve techizat ile ilgili her turdijidtik ihtiyag
maddelerinin tedarik hizmetlerini yuratmek,

e Savunma programina paralel olarak mali planlama ve butcenin
hazirlanmsi, kanungarilmasini ve uygulanmasinigamak,

 Savunma Sanayii ve Politikasini tespit etmek, geimite revize
etmek ve bu esaslara skin savunma sanayii tesislerinin
gelistiriimesine yonelik faaliyetleri gercekigtrmek,

* TSK ihtiyaci icin Uretiimekte veya tedarik edilmekte olan tigti
malzeme ile ilgili tekniksartnamelerin hazirlanmasi, incelenmesi ve
onaylanmasinin koordinasyonunglsanak,

* Savunma Argtirma ve Geltirme ve Teknoloji Plani ile Programinin
hazirlanmasini ve gerefinde revize edilmesini ve bu dokimanda
belirtilen faaliyetlerin yurdttlmesini gamak.

MSB idari yapilanmasi icerisindeki Savunma Sanayii Miastg1, 1.2.1.4

boliminde aciklanrgtir.

2L «sgvunmalicin Teskilatlanma”, 2000, s.45-46
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1.2.1.2. Savunma Sanayii Yiksek Koordinasyon Kurulu

3238 sayili Kanun ile yururfie giren sisteme gore karar organlarindan biri
olan Savunma Sanayii YiUksek Koordinasyon Kurulu sk#an’in
baskanliginda, Genelkurmay Bkani, Milli Savunma Bakani, ekonomik
islerle gorevli Devlet Bakani, Bisleri Bakani, Maliye ve Gumrik Bakani,
Sanayi ve Ticaret Bakani, Kuvvet Komutanlari, Jandarma Genel lomut
Basbakanlik Mistgari, Devlet Planlama TFkilati Misteari ile Hazine ve
Dis Ticaret Mistgarindan olgmaktadif?.

Kurulun gorevi planlama ve koordinasyonurnglaamasini takip etmek ve
Savunma Sanayii Destekleme Fonundan tgd@mgorulen silah, arag¢ ve

gerecin tedarilseklini tespit etmektf®.

1.2.1.3. Savunma Sanayiiicra Komitesi

Diger bir karar organi olan Savunma Sandgiia Komitesi, Bgbakan’'in
baskanliginda, Genelkurmay Bkani ve Milli Savunma Bakani'ndan
olusmaktadir. Komitenin gorevleri Kanun tarafindasu sekilde
belirlenmistir*

* “Yiksek Koordinasyon Kurulunca savunma sanayiinin sgelmesi

icin tespit edilen genel strateji ve ilkeler istikametinde kararlar almak,

22 «gAVUNMA SAN. MUST. KURULMASI VE 11.07.1939 T. VE3670 SAYILI MiLLi PIYANGO
TESKILINE DAIR KANUN”, Adalet Bakanlgi internet Sitesj Mayis 2008,
http://www.mevzuat.adalet.gov.tr/html/724.html

2 A, Bozkir, 1997, s. 52-53

24«5 AVUNMA SAN. MUST. KURULMASI VE 11.07.1939 T. VE3670 SAYILI MiLLi PIYANGO
TESKILINE DAIR KANUN”, Adalet Bakanhgi internet Sitesj Mayis 2008,
http://www.mevzuat.adalet.gov.tr/html/724.html
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Tark Silahli Kuvvetleri icin Stratejik Hedef Planina gére teminiegér
olan modern silah, ara¢c ve gereclerin Uretimi, yurt icinden gere
halinde yurt d¢indan tedariki hususunda karar almak,

Kamu ve 0Ozel sektorin yabanci sermaye ve teknoloji katkisi ile
savunmaya yonelik dretim tesisleri kurma imkanlarini saraak,
yonlendirmek ve tahakkuk planlarini takip etmek, bu gibi tesislerin
kurulusuna gerekginde Devletin gtiraki icin prensip karari almak,
Sglanacak modern silah, ara¢ ve gereclerin gralmasi,
gelistirilmesi, prototip imali, avans verilmesi, uzun vadeli sipken ve
diger mali ve ekonomik fgeiklerin tespiti istikametinde Savunma
Sanayii Mustgarligina talimat vermek,

Savunma sanayii drtnleri ihracati ve off - set ticareti ile skedi
ticaret konusunda kararlar almak,

Savunma sanayii ile ilgili kuruflar arasinda koordinasyonu gemak,

Savunma Sanayii Fonunun kullgmsaslarini tespit etmek.”

1.2.1.4. Savunma Sanayii Mustsarli g1 (SSM)

1980’den itibaren Turkiye'nin genel sanayi altyapisinin biydmesi, bu

alandaki potansiyelin savunma sanayii dalinda gerendirilmesi ihtiyacini

glindeme getirngtir. Savunma sanayii sektériintin devamlilikkie edecek

sekilde yapilanmasini §amak amaciyla, finansman kaygnaa sahip tek bir

kurulusa gereksinim duyulmyur. Bu amacla 1985 yilinda 3238 Sayili Kanun

ile Milli Savunma Bakanfiina bal, tuzel kiiligi haiz “Savunma Sanayii

Gelistirme ve Desteklemeidaresi Bgkanligi (SAGEB)” kurulmy ve

13



“Savunma Sanayii Destekleme Fonu (SSDF)” adh bir mali kaynak
olusturulmustur 2®

SAGEB, goérilen lizum utzerine 1989 yilinda 390 sayili Kanun Hikmuinde
Kararname ile Savunma Sanayii Mgstdigi olarak  yeniden
yapilandiriimgtir.?® MSB’ye basli ve tiizel kiiligi haiz olarak kurulan
SSM’nin misyonu Ulkemizin savunma ve glvefilie yonelik TSK ve kamu
kurumlarinin ~ sistem ihtiyaclarini  kgtamak, savunma sanayinin
gelisltiriimesine yonelik strateji ve yontemleri belirlemek wggulamak?’
olarak belirlenmitir. Mustesarhigin gorevleri ise bahsi gecen tarih ve sayil

kanun cercevesindel sekilde tanimlanngtir:?®
“Madde 10 - Mustgarligin gorevleri aagida belirtilmigtir.
a) Icra Komitesinin algfi kararlari uygulamak,

b) Proje bazinda yillar itibariyle verilecek olan alimlarin

programlarini siparg kontratina bglamak,

c) Mevcut milli sanayii, savunma sanayii ihtiyaclarina gore
reorganize ve entegre etmek, yegetbusleri tevik ve bu
entegrasyona ve ihtiyaclara gore yonlendirmek, yabanci sermaye ve
teknoloji katkisi imkanlarini asaéirmak, tgebbdsleri yonlendirmek,

bu konudaki Devlet katilimini planlamak.

% “savunmaicin Teskilatlanma”, 2000, s.47

% vyetki, Gérev ve Sorumluluklar’2006 Faaliyet Rapory Savunma Sanayii Mus@rligi, Nisan
2007, s. 10

2 “Misyonumuz”, Savunma Sanayii Miistearli g1 internet Sitesj Subat 2008,
http://www.ssm.qgov.tr/TR/Pages/default.aspx

28 “Kurulus Kanunumuz” Savunma Sanayii Mustsarli g1 internet Sitesj Subat 2008,
http://www.ssm.gov.tr/TR/kurumsal/Pages/3238Sayihikin.aspx
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d) Fon kaynaklarini dikkate alarak alim programlarini ve finansman

modellerini belirlemek,

e) /htiyac duyulan modern silah, arag ve gereclerin 6zel veya kamu

kuruluslarinda imalatini planlamak,

f) Gerektginde 6zel kamu veya karma nitelikli yeni yatirimlagedi

acik olmak kaydiyla desteklemek,

g) Modern silah, arac ve gerecleri atamak, geljtirmek,
prototiplerin imalini sglamak, avans vermek, uzun vadeli sigleri

ve dger mali ve ekonomik geikleri tespit etmek,

h) Isin 6zelligine gore yillar icinde yapilacak alimgartlarini, Milli
Savunma Bakardinca belirlenecekartname ve standartlari dikkate

alarak teknik ve mail konulari kapsayan kontratlari yapmak,

i) Savunma sanayii uriinleri ihracati ve off Setcareti konularini

koordine etmek.

j) Fondan kredi vermek veya yurt icinden ve yustralan kredi almak
ve gerekiinde yerli ve yabanci sermayeiiketler kurmak vestirak

etmek.

9 Off-set: Yabanci ortakli savunma sanayii projelgeki belirli yiizdeye gore oranlangryerli firma
katihm payidir. Off-set kavrami ve uygulamalaini@kz. 2.2.9.4 Off-Set

15



k) Uretilen malin kontrat muhteviyatina uyup uyngaai, kalite
kontrolleri ile kontratsartlarinin yerine getirilip getirilmedijini takip

etmek,

[) Uygulama aksakliklarinin ilgili kurum ve kurylar nezdinde

c6zimlenmesini temin etmek.”

SSM’nin bu kanun c¢ercevesinde belirtilen goOrevleri savunma sanayii
sistemlerinin tedarik sirecinde yer almasiniglaaistir. Bu gorevler
incelendginde SSM’nin teknik konulardan, sogiee yonetimine; finansal
kararlardan, uluslararasi koordinasyona kadar oldukcas geai kritik

sorumluluklari oldgu ortaya ¢ikmaktadir.

1.2.1.5. Denetleme Kurulu

3238 sayili Kanun tarafindan ongorigdisekilde, SSM ve Savunma Sanayii
Destekleme Fonu’nun her tirli faaliyetini denetleyen Denetlemeuliu
Basbakanlik, MSB ve Maliye Bakargi tarafindan iki yillgina secilen kiler

tarafindan olgmaktadir®.

1.2.2. Savunma Piyasasl ve Hedef Pazar

Ulkeler toprak bitinluklerini  koruyabilmek amaciyla daima savunma
techizatlarini kullanmakta ve savunma harcamalarini devam dttedie Bu
acidan  savunma  sanayiinin  talep  esrg@kiin @ disik  oldusu

deserlendiriimektedir. Dk talep esnekdi sonucunda fiyatta ortaya ¢ikabilecek

%0 A. Bozkir, 1997, s. 56-57
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degisiklikler Uruinlerin talebini fazla etkilemeyecekfit. Ancak uzun vadede
firmalarin GrUnlerinin pazarlanabiligini koruyabilmeleri icin fiyatlamalarini
sektorel karlilik oranlarinin Gzerinde tutmamalari gerekmektedyleBe tedarik
makami olan kamu idaresinin kaynak kisintisina gitmesinin veyaatarlara
yonelmesinin dniine gecilebilecektir.

Savunma piyasasinin serbest piyasalara gore pek cok farkullunmaktadir.
Serbest piyasa sisteminde saticilar yeni Urlnlerini potanpgehr analizleri
kapsaminda gerceklirirken, savunma pazarinda alici, trn ile ilgili isteklerini
ortaya koymaktadif. Teklife Cari Dokimani olarak yayimlanan bu
dokiimanlara goére satici Orinun geliimesi ve dretimi faaliyetlerine 2.2.9
Savunma Sanayii Projelerinin Tedari béliminde detaylangirildekilde
baslamaktadir. Bu durumun savunma sanayii firmalari acisindan dezmyvanta
artn seciminde myieri istekleriyle kisitlanmasi olarak gerlendirilirken; serbest
Savunma Sanayii Stratejisinin  belirlenmesinde etkin bir konuma sahip
Turkiye’'nin Milli Askeri Stratejisi (TUMAS) ile Planlamave Programlama
Direktifi (PPD), On Yilik Tedarik Programi (OYTEP), SSM raandan
yayinlanan Yol Haritasi gibi ¢amalar sayesinde firmalar gelegee yonelik
teknoloji gelstirme tercihlerinde riski azaltarak bu dezavantajli durumuatars
cevirebilmektedirler.

Diger bir farklilk serbest piyasalarin irili ufakli ¢ok sayidamadan

olusmasiyken, savunma sanayii piyasasini az sayida ve gendilikfak

3L A. Ziylan, S. Batmaca, R. Por, vd., 1989, s. 19

32 “savunma Sanayii Ozdhtisas Alt Komisyon Raporu”Sekizinci Be Yillik Kalkinma Plani,
Makina Imalat Sanayii Ozelihtisas Komisyonu Rapory Devlet Planlama Tilati, DPT:2536 —
OIK: 552, s. 98
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firmalarin tekil etmesidir. Bu durum savunma sanayii sektorandn, “iki veya
daha fazla firmadan en az bir tanesinin sektorin toplam dretirbiinyik bir
kismini elinde bulundurmasi” olarak tanimlanan oligopol bir yapiya sahip
olmasina neden olmaktatfir
Bir sektdrde tam rekabet ortaminin var olmasi icin gereldullar su sekilde
tanimlanmgtir®*:

e Sektordeki bitin firmalarin 6zglérinler satmasi,

» Mdsterinin aldgi Grtine ve fiyatlandirmaya yonelik tam bilgisi olmasi,

e Butdn firmalarin sektérdesie buyiklikte ve kicuk olmasi,

» Pazara serbestce gixie ¢iks yapilabilir olmasi.
Savunma sanayii firmalari icin bgartlar incelendiinde, dncelikle sektordeki
firmalarin 6zde wrinler satmadiklari gorilmektedir.  Ope savunma
sanayiinin bir alt kolu olan havacilik sektdriinde Tirkiye'de faaly@steren
firmalar ceitli OrGnlerle farkhlasmaktadir. BUyluk ucak ve uydu projeleri
genellikle TAI firmasi bunyesinde yarattlirken, bu alanda faaliyetegés dger
firmalar insansiz hava araclari gibi dahasidd sermaye yatirimi gerektiren
drinlere yonelngtir. Bu durum beraberinde tam rekabet icin gerekli olan
sektoriin @t blyuklukteki kucuk firmalardan ofmnasi sartinin da onine
gecmektedir. Savunma sanayiinin  uzmamla isteyen, ygun burokratik
islemlere dayali, devlet politikasinin yonlendfiidve uzun vadede kar getiren
projeler oldgu g6z Onudne alindinda, pazara ggi ve c¢iksin kolayca

yapillamayacg da anlailmaktadir.

% Lipsey, Courant, Ragaiconomics Addision-Wesley Publishing Company, 1999, s. 259
3 Lipsey, Courant, Ragan, 1999, s. 211
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Belirtilenler igerisinde, yalnizca “mterinin satin aldi Urtine ve fiyatlandirmaya
yonelik tam bilgi sahibi olmasi” koilunun gecerli olmasi nedeniyle savunma
sanayiinde tam rekabetten s6z etmek muimkin olmamaktadir. Sordayillar
savunma sanayiinin “spin-off® etkisinden faydalanarak gerek sivil, gerekse
savunma sektériinde kucik firmalarin sayisindas ggizlenmgtir. Ancak bu
firmalarin sadece pazara hakim mevcut firmalargaalabilmesi nedeniyle tam
rekabet ortami ogmamakta ve oligopol yapi dememektedir.

Sivil sektdrlere gore bir der farklilik, yabanci trinlerin rekabete olan etkisinde
ortaya cikmaktadir. Turkiye’de savunma piyasasi yabanci sektikeolmakla
birlikte bu durum, rekabetten cok yabanci teknolojiye olan ihtiyactan
kaynaklanmaktadir. Sivil sektdrlerdesaya acik bir pazar fiyatlarin giinesine
neden olurken, savunma sanayiinde mevcut ihtiyacin  yurticinden
karsilanamamasi yabanci mgili Grtinlerin fiyatinda arga neden olmaktadir. Bu
durumu avantaja gevirmenin bir yolu, yabanci Urtnlerin tercihi s6z konusu
oldugunda birden c¢ok yabanci kaynak arasinda rekabet ortami yaratarak
fayda/maliyet oranini artirmaya yonegirtlar olsturmaktir. Busartlar d@grudan

arin fiyatinda indirime gidilmesi olabilege gibi, yurti¢ci Uretim imkaninin
artirlmasi, lisans ve sathakki elde edilmesi, yedek parca ve lojistik destekte
indirim yapilmasi gibi avantajlari da kapsamaktadir. 2.2.9.2 Teknolapsferi

boliminde de dgnildigi gibi, yabanci firmalardan alinan trgartlari ne olursa

% Savunma sanayiinin ekonimide “spin-off’ ya da GerBaslanti iliskisi olarak da isimlendirilen
canlandirici, hizlandirici ve uyaricisigé etkileri bulunmaktadir. Ornek olarak ucak yapnda
kullanilan bazi aliminyum, celik gibi hammaddeleri® vida, somun, percin gibi standart
malzemelerin, ayrica ¢#li yarimamullerin sivil sektdr standartlarina wygolarak kullanilabilmesi
ve bdylece alt sanayii kollaring@lana) yaratmasi gosterilebilmektedir. Savunma sanayinigrinin
canlandirici etkilerine daha dolayll olarak ise ahegya sanayii, lastik Urlinler sanayii, bilgisayar
yazilim ve donanim uretimi, vb. faaliyetler drnéisterilebilmektedir.

19



olsun, kazanilan teknolojinin milli bir firma tarafindan 6zimsenerdklilgate
donustirtilmesi gerekgii dezerlendiriimektedit®.

1.2.31hracat kisminda belirtilgi gibi dis pazarlara ukabilmek icin ise 6ncelikle
firmanin faaliyet gosterdi ulkenin silahli kuvvetlerine sati yapiimg ve
sistemlerin sagina muisaade edilgini gosteren ihracat lisanslarinin aligmi
olmasi gerekmektedir. Bu durumun uluslararasi politik ve birokratikobuci
olarak hedef pazar daralmakta ve devletin de icinde yeti dalimekanizma ile
hedef pazarin ancak glmsal olarak ilerlemesi mimkin olmaktadir. Bu durum,
sektoriin daha ¢ok tek ntériye yonelik bir hal almasina sebep olmaktadir.
SaSaD tarafindan yapilan anket galsina gore Turk Savunma Sanayii

Sektdriinde yer alan firmalarin toplam cirolari Tablo 1'de gostetiimi

Tablo 1: Savunma Sanayii Firma Toplam Cirolari

Ciro Ciro*’
Yil : .
(Milyon USD) | (Milyon YTL)

1997 1.205,0 246,5
1998 968,4 303,8
1999 1.074,6 580,4
2000 851,9 572,3
2001 848,9 1.222,0
2002 1.062,4 1.736,5
2003 1.301,0 1.815,9
2004 1.337,1 1.794,5
2005 1.591,2 2.138,6
2006 1.700,0 2.394,2

KAYNAK: Savunma ve Havacllik Dergisi, Cilt: 20, Say: 20613, 2006/113, s. 97

% Bu duruma ihale siireci 12 yil siiren ve son ol&@@&7 yilinda 2,7 milyar dolarkialyan Agusta
Westland firmasi ile angdan ATAK Taarruz Helikopteri Projesi 6érnek gostehbilir. Daha 6nce
¢esitli Amerikan firmalariyla yapilan gosgineler sonucu yeterli fayda ve teknolojik kazanimin
sagilanamayacgina kanaat getirilngive ihaleler iptal edilmgtir. Ancak son olarak Agusta firmasi ile
imzalanan stzlgneye gore, proje kapsaminda 50 adet helikopteii Millsirket olan TAI tesislerinde
Uretilecek, son derece kritiklik giil eden gorev bilgisayari da yine Turkiye taraBnddzgin olarak
gelistirilecek, bu helikopterin tretim hatti Tirkiye'yesinarak gelecektétalya veya dier tlkelerden
gelecek taarruz helikopteri intiyacini Tarkiye'diearsilayacaktir. Yabanci firmalar arasindaki rekabet
ortami ile bu avantajlar gelnms, Ustelik en yakin rakibe gore %40’k bir fiyat antaji elde
edilmigtir. (Kaynak: 31.03.2007 tarihli Milliyet Gazetesi, Ocak 2008,
http://www.milliyet.com.tr/2007/03/31/guncel/axgunfitm])

3" Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Déviz Sakuru tizerinden YTL'ye cevirilngiir. Kaynak:
Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankakternet Sitesi, Ocak 200&ittp://www.tcmb.gov.tr
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Tablo 1'deki verilere gbére Savunma Sanayii firmalarinin cirosu 1998-2001
donemi arasinda 1997'deki miktarin USD bazinda altinda seytigtrincak
Tdrk Savunma Sanayii Firmalarinin ihracattan cok, yurt icislaatnin fazla
oldugu g6z ©nunde bulunduruldunda, verilerin YTL kagihklarinin
degerlendirilmesi ihtiyaci dgmaktadir. YTL bazindaki veriler incelergde,
yillik ciro rakamlarindaki dolar bazindaki gdigtin, firmalarin § hacimlerindeki
disUsiin yani sira, kur farkindan da kaynaklagrolabilecegi ihtimali ortaya

ctkmaktadir.

1.2.3. ihracat

Ulkeler arasinda gii¢ dengesini belirleyen unsurlardan biri olamsza sanayii
drtnlerinin uluslararasi boyutta pazarlanabirliGlkelerin dg politikasi ve
diplomasisi ile dgrudan ilgkilidir. Bir firmanin, harici silahli kuvvetlerin
misteri olarak hedef pazar kapsamina alinmasi icin gerekli ihfiseatslarinin
alinms olmasinin yaninda, faaliyet gostasidilkenin silahli kuvvetlerine sati
yapmsg olmasi da gerekmektedir.

Ulkeye ddviz girdisi sglayacak olan savunma techizatinin ihracatina yoénelik
olarak, halkla ilgkiler faaliyetleri kapsaminda, g#i uluslararasi fuarlarda
tanitimlar gercekigiriimekte ve dg ticaret mevzuatina uygun olarak, dost veya
muttefik tilkelere kredi ve benzeri finansman kolayliklari taninmakfadir
Halihazirda Turkiye’nin savunma sanayii ihracat trtnleri

Tablo 2'de sunulmgtur.

% A. Sezgin,Tiirkiye'de Savunma Harcamalarinin Ekonomik ve Jeopditik Analizi , T.C. Milli
Savunma Bakargl, Savunma Sanayii Mugiligl Uzmanlik Tezi, Eylul 2004, s. 21
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Tablo 2: Savunma Sanayiihrag Urlinleri

; SN ; POTANSIYEL
FIRMALAR OZGUN TASARIM IHRACAT HRACAT
ASELSAN Kaideye Monteli Stinger Hollanda )
9600 Frekans Atlamali Telsiz Pakistan
Malezya
ROKETSAN 122 mm Cok Namlulu Roketatar BAE ;
S. Arabistan
BAE
FNSS Zirhli Muharebe Araci Malezya S. Arabistan
Filipinler
ABD
YONCA-ONUK | Ani Midahale Botu Pakistan Arnavutluk
Malezya
Simulator G. Kore -
HAVELSAN Elektronik Harp Test ve Egitim
Sahasi (EHTES) Pakistan G. Kore
BAE Cezayir
OTOKAR Cobra Cezayir
Bahreyn

KAYNAK: Savunma Sanayii thrag Uriinleri, Savunma Sanayii Miistgarli g1 internet Sitesi,

Mart 2008, http://www.ssm.gov.tr/TR/savunmasanayiimiz/ihracurwnleri/Pages/default.aspx

Tablo 2'deki bilgilere gore Turk Savunma Sanayii ihracati finaderlgme, atg
platformu, kara ve deniz araglari, simulatér ve elektronik harp ajdmlarda
gerceklemistir. Bu da Turkiye'nin geni bir teknoloji yelpazesine yayilmi
alanlarda ihra¢c edilebilir nitelikte 0zgin tasarimlara sahipdugeinu
gostermektedir. Savunma sanayii Urtnlerinin ihracindan elde edileteigede

Tablo 3'de gosterilmsiir.
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Tablo 3: Tirk Savunma Sanayiiihracat Miktarlari

ihracatin Ciro

Ihracat L ,

Yil . Icindeki Payi
(Milyon USD) (%)
1997 138,0 115
1998 80,0 8,3
1999 84,4 7,9
2000 123,4 14,5
2001 134,1 15,8
2002 247,7 23,3
2003 331,1 25,4
2004 196,3 14,7
2005 337,4 21,2
2006 350,0 20,6

KAYNAK: Savunma ve Havacilik Dergisi, Cilt: 20, Say: 20613, 2006/113, s. 97

Tablo 3'deki veriler incelendinde, ihracat miktari ile birlikte bu miktarlarin
Tablo 1'de gosterilen USD bazindaki ciro rakamlariylasikagtiriimasi anlamli
olacaktir. Bu verilere gore 2002'den itibaren, 2004 yili haricindec#tna yillik
ciro icindeki payinda bir agidikkati cekmektedir. 2004 yilindaki ihracatin
azalmasina gerekce olarak, dolar kurunun 2001-2006 yillar1 arasindakjign du
seviyeye inmesiyle, YTL cinsinden 6denen giderlerin, ihra¢ Urlnlerchalar
bazinda maliyet agina neden olmasi gosterilebilir.

Her ne kadar ihra¢ miktarlari artmakta olsa da Urlnleriitlitesi ve niteligi
acisindan oldukca iyi durumdaki ihracat seviyesinin, ihrac kalemleadédi,
alici ulkelerin gelimislik seviyesi ve ihracat gelirleri gbz 6nine algdda,
Tarkiye gibi tasarim ve Uretim potansiyeli yiksek bir Ulke icinggteseviyede
olmadgl deserlendiriimektedir. Bu durumun gelirilebilmesi adina Turk
Savunma Sanayii altyapisi uluslararasi savunma pazarina tanitilatadefamer
ve sempozyumlara katihmlarin sték edilmesi, bu tlr organizasyonlara ev
sahipligi yapiimasi ve katalog, bgtr, internet sitesi gibi tanitici bilgi kaynaklari

ile farkindalik yaratiimasi gerekmektedir.
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1.2.4. Savunma Kaynaklari

Tlrkiye’de savunma harcamalarinin ve bunlargkii kaynaklarin belirlenmesi
Planlama, Programlama ve Bitceleme Sistemi (PPBS) binyesinde
gerceklatiriimektedir. Planlama, orta (0-10 yil) ve uzun vadede (11-20 yil)
askeri strateji ve hedeflerin belirlenmesidir. Programlama)gmaa ile belirlenen
hedeflerin zaman ve kaynak atamalarina gore projelendiidmeBitceleme,

On Yilhk Tedarik Programlarinda (OYTEP) belirtilen kaynak tslesinin, yillik
bitcelere hangi amacla, nerede ve ne kadarinin kullagilgeklinde tayinini
gerceklgtirmektedir.

Kaynaklarin tahsisinde tlkenin genel ekonomik gdstergeleri, ekonomik bliyime
hizi, ds ticaret dengesi, enflasyon, kredi olanaklari gibi kritelegéz 6ntinde
bulundurularak savunma harcamalarina ayirilabilecek kaynak mirktarla
belirlenmektedi.

Savunma harcamalarinin kaynaklari Bltgce, Savunma Sanayii Desteklenu,
ABD Guvenlik Yardimi, NATO Enfrastrukttr Fonu, Turk Savunma Fonu, TSK
Guglendirme Vakfi ve MSB Ozel Kanunlara Dayanan Gelirlebi giesitli
yollardan tahsis edilmektedir. Savunma Kaynaklari kapsaminda, brdemgeli
arasinda en buylk pay sahibi olan Bltce ve Savunma Sanayii De &t dkbem

gelirleri ile FMS Alimlari detayl olarak incelenecektir.

1.2.4.1. Butge

Savunma Sanayiine kaynak aktarimi amaciyla MSB ve SSM bingkdar
pay ayiriimaktadir. MSB tarafindan ihaleye agcilagitigenodernizasyon, Ar-

Ge Projeleri ve yedek parca tegame yonelik yapilan édemeler, PPBS’ye

%9 “savunmaigin Teskilatlanma”, a.g.e., 5.107
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uygun olarak MSB Biitcesinden tahsis edilmektedir. MSB butcesi konsolide
bltce icerisinden pay almakla birlikte bu payin belirli bir kissavunma
Sanayii’ne aktariimaktadir. Ozellikle Stratejik Hedef Planinge alan
modernizasyon projelerinin dahil olglw “Diger Cari Giderler” Butce’'nin en
onemli bolumuni olgturmaktadi#®

SSM butcesi ise Savunma Sanayii Destekleme Fonunun % ZXsialyacak
miktarda olmakla beraber, Bakanlar Kurulunca bu tutar en fazla % 50
oraninda artirilabilmektedtt.

Gercmi yillara iliskin blitceden MSB’ye ayirilan kaynaklar Tablo 4'de
gosterilmitir®. 2008 yili Merkez Yonetim Bitce Kanunu Tasaris
gorismeleri kapsaminda ise SSM 2008 yili butcesi 27.416.000 YTL olarak 14
Aralik 2007 tarihinde TBMM Genel Kurulu'nda kabul edikmi28 Aralik
2007 tarihli resmi gazetede yayimlanan 2008 Yili Merkezi Yon@&iitce

Kanunu ile 01 Ocak 2008 itibariyle yiiriig girmistir.*®

40 K. Turk, Turk Savunma Sanayiinin Ekonomik Etkileri ve Savunma Harcamalari-Biyiime
iliskisinin Ekonometrik Modellenmesi, Yiiksek Lisans Tezi, 2007, s. 27

4L «Kurulus Kanunumuz”, a.g.e.

42 . Uslu, Turkiye’de Savunma Sanayii Harcamalarinin Finansmanm, Yiiksek Lisans Tezi, 2007,
s. 84-87

43«sSM'den Haberler”Savunma Sanayii Giindemi Savunma Sanayii Miis@rligl, 2008, s. 90
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Tablo 4: Yillara Gore MSB Biitgesi

MSB

MSB

Baslangic Baslangic MSB But/ | Kons But/ | MSB But/

YIL - Sl - o GSMH GSMH Kons Bt
Butcesi (Bin | Butgesi (Bin (%) (%) (%)
YTL) USD)

1997 671.02( 3.280.309 2,3 21,6 10,5
1998 1.390.263 4.431.725 2,6 27,6 9,4
1999 2.507.010 4.641.769 3,2 34,8 9,2
2000 4.136.500 6.157.659 3,3 37,3 8,8
2001 5.376.58% 3.734.863 3,0 44,9 6,8
2002 8.234.969 5.038.216 3,0 36,2 8,4
2003 10.209.250  7.314.081 2,9 41,5 6,9
2004 10.011.847  7.459.837 2,3 35,7 6,6
2005 10.977.067 8.167.461 2,2 31,7 7,1
2006 11.877.5383  8.432.155 2,1 29,1 7,5

KAYNAK: F. Uslu, Turkiye’de Savunma Sanayii Harcamalarinin Finansmant,

Sekil 2: MSB Bitcesi, GSMH ve Konsolide Bitce Kagilastirmasi

Yiksek Lisans Tezi, 2007, s. 84-87
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KAYNAK: F. Uslu, Tlrkiye’de Savunma Sanayii Harcamalarinin Finansmant,
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1.2.4.2. Savunma Sanayii Destekleme Fonu (SSDF)

3238 Sayili SSM’nin Kuruly Kanunu’nun amaci kapsaminda, savunma
sistemleri tedaginin gerceklatirilebilmesi ve idame ettirilebilmesi amaciyla
T.C. Merkez Bankasi blinyesinde, SSM’'nin kullanimina sunulan Savunma
Sanayii Destekleme Fonu gturulmustur.

Turkiye’'deki savunma harcamalarinin yakka% 15'ini kasilamakta olan
SSDF'nin c¢aitli kalemlerde Bakanlar Kurulu’nun belirlegli ytzdeler

tizerinden gelir kaynaklau sekildedif**:

Gelir ve Kurumlar Vergisi Uzerinden % 5,

Akaryakit Tuketim Vergisi hasilati tzerinden % 5 (1998'de iptal edildi),

» Her turlt alkollG icki ve tatin mamulleri satiizerinden % 10,

* Milli piyango safi hasilatinin %95'i,

* At yarisl ve miterek bahis safi hasilatinin % 10’u, Spor-toto hasilatinin
% 1.8'i, spor-loto hasilatinin % 3.6’s1, talih oyunlari gayri safilaasin
% 157,

» Bedelli askerlik gelirleri,

» Hafif silah saty geliri net hasilatinin % 80'i,

* Genel bitceden yapilan aktarmalar, MSB butgesinden yapilan aldgrmal
TSKGV'den vyapilan aktarmalar, fon malval gelirleri, ba&is ve
yardimlar, dger fonlardan gelen aktarmalar.

Savunma Sanayii Destekleme Fonu'nun 1990-2006 tarihleri arasindaki

gelirleri ve GSMH’ye orani Tablo 5'de gosteriktir.

“ 1. Akga, “Kollektif Bir Sermayedar Olarak Tirk SilafKuvvetleri”, Yildiz Teknik Universitesi
internet Sitesi Nisan 2008http://www.sbu.yildiz.edu.tr/ismetakcayayinlar/istheloc
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Tablo 5: 1990-2006 Savunma Sanayii Destekleme Fone GSMH Verileri

- 45 - 46 47
WLy S(?\A%;F/ocr;\eg)r (fﬂsilggn%i{) ((BBiﬁl\\/y'_ll'L) SERIHG
1990 921 2.70] 39717 0.7
1991 428 217] 634393 03
1992 967 827] 1103604 07
1993 887 12,82 1997324 06
1994 600 23,05 3887003 0.6
1995 942 56,05 7.854.88] 0.7
1996 1.387 14911 14.978.06] 1.0
1997 1.166 23850 2939326 08
1998 477 149.64 5351833] 03
1999 748 203,99 78.282.96] 05
2000 1,306 87733 125596.12{ 0.7
2001 845 121643 176.483.95] 0.7
2002 1.464 2.392,01 275.032.36( 0.9
2003 1322 1.84529 356.630.888 0.5
2004 1.198 1.607.84 428.93234] 04
2005 1.231 1.654,44 486.401.03] 0.3
2006 1,080 1521,29 539.900.00{ 0,3

Tablo 5'deki verilere gore SSDF'nin GSMH’deki payr 1992-1997 yillari

2003’e kadar yukselme trendine gigmaincak 2003 yilindan itibaren dige
gecmitir.

SSDF/GSMH  orani  Tuarkiye  Ekonomisindeki  doviz  kurlarindaki

dalgalanmalari, ekonomik krizler ve diizensiz buyime oranlari nedeaile b

45 “SSM: Yeni Bir Dénem, Yeni Hedef ve BeklentilerS8avunma ve Havacilik Dergisi Cilt: 20,
Sayi: 20613, 2006/113, s. 16

“® Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Déviz Sakuru tizerinden YTL'ye cevirilngtir. Kaynak:
Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankaiternet Sitesi, Ocak 2008ittp://www.tcmb.gov.tr

47 “Ekonomik ve Sosyal Géstergeler (1950 — 200&)&vlet Planlama Takilati internet Sitesi
Mayis 2008 http://ekutup.dpt.gov.tr/ekonomi/gosterge/tr/19%Je3g.htm
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donemler icin yaniltici olabilmektedir. Ongia 1992 vyilinda terérle
micadelenin de etkisiyle yuksadi gecen fon gelirlerinde, 1994 yilinda, bir
onceki yila gére 287 Milyon Dolarlik (% 32) bir gi§ yasansa da bu ger
YTL bazinda 10,2 Milyonluk (%80) bir agha kasgilik gelmistir. Ayni
dénemdeki % 95’lik GSMH artiyla birlikte SSDF/GSMH orani bir dnceki
yil ile ayni deerde (0,6) seyretmtir. 1994 yilindaki butce aciklari,
enflasyon, i¢ dengesizlikler ve bozularns dlengenin tetiklegi ekonomik
krizin*® SSDF gelirlerinde diiise neden oldgu dezerlendiriimektedir. Ancak
SSDF gelirlerindeki azalmaya lkam oranin sabit kalmasina Ocak 1994'te
Merkez Bankasi tarafindan yapilan % 17’lik devaliiadyde YTL’nin Dolar
karsisindaki dger kaybi neden olnstur.

Benzer bir durum 2001 yilinda da sgamstir. Dolar bazinda SSDF
gelirlerinde 461 Milyonluk (% 35) bir diis yasanmakla birlikte, YTL
bazinda 339 Milyonluk (% 39) bir agtolmus ve SSDF/GSMH orani 0,7
degserinde sabit kalmgtir. Bu donemde SSDF gelirlerindeki gite Kasim
2000 veSubat 2001 krizlerinin etkili oldgu; ayrica oranin sabit kalmasinda
doviz kurundaki ve bir miktar da GSMH'deki atarin etkili olduysu
deserlendiriimektedir.

1994 ve 2001 yillarindakinin tersi durumlarin s6z konusugldionemler de
gorulmektedir. 2003 yilinda itibaren fon gelirleri dolar bazinda ¢ok fazla
desismemekle birlikte (bir milyar dolarin Gstiinde), YTL'nin dolar §armda
deser kazanmasi ile birlikte GSMH'deki ati SSDF/GSMH oraninda

dismeye neden olnytur.

48 7. Kinaytiirk, 1990 Yilindan Sonra Yaanan Ekonomik Krizlerin KOB I'ler Uzerindeki
Etkileri , Yiksek Lisans Tezi, 2006, s. 43
497, Kinaytiirk, 2006, s. 45
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SSDF’nin ulke ekonomisine ve firmalara gkadigr faydalar su sekilde
vzetlenebilmektedif:
» Tahsis edilen kaynaklarin optimumekilde kullaniimasiyla butce
yukinun hafifletiimesi,
» Kamu harcamalarinda esneklik ve devamliligaamasi,
 Firmalara kaynak yaratiimasiyla vyerli sanayiinin gaksinin
sglanmasi,
* Yerli sanayiinin gekimiyle Ulkeye doviz girdisinin artiriimasi ve
istihdam yaratilmasi,
 Mevcut kaynaklardan Devlet Hazinesine pay ayirilarak, ulke
ekonomisine katkida bulunulmasi.
Fonlara yonelik olarak gelirlerinin ve harcamalarinin net olarhkeonedpi
ve Saystay denetimine tabi olmagh yoniinde elgiriler yapilmaktadit’.
Oysa SSDF Bgbakanlk, MSB ve Maliye Bakar@h temsilcilerinin
olusturdusu denetim kurulu tarafindan dizenli araliklarla denetlenmektedir.
Ayrica butge kanunu ile bir yil igin ayirilgmkaynaklar kullaniimaginda
iptal edilmekte olup, yilsonuna gau harcanmayan butce kaynaklarini iade
etmek istemeyen kamu kurumlari gereksiz harcamalar yapamknedki
kaynaklari bitrmek gilimindedir?>. Fonlarda ise elde edilen gelirler bir
sonraki yila devredilebilmekte oldundan, bu durum ortaya ¢ikmamakta ve

finansman kaynanda devamlilik sanmaktadir.

0 A. Comert,Kamu Maliyesi icinde Fon Uygulamasindan Beklenilen Faydalar ve Samma
Sanayii Destekleme Fonunun Bu Acidarincelenmesi T.C. Milli Savunma Bakanii, Savunma
Sanayii Mustgarhigi Uzmanlik Tezi, Eylul 2004, s. 52

L A, Cémert, 2004, s. 53

2. Cémert, a.g.e., s. 53
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1.2.4.3. FMS (Foreign Military Sale) Kredisi

Tarkiye'nin 1972'den beri istifade egii FMS kredileri, ABD hukumetinin,
ABD’den savunma techizati alan ulkelere yonelik olarak uygulamaya
sundigu, kredi alimini kolaylgtiran bir sistemdi. Bes yillik ihtiyag planlari
hazirlandiktan sonra, Butgce Kanunu ile kredi tahsisleri tespit ekiiemve
Genelkurmay Bgkanligr tarafindan ABD Diisleri ve Savunma
Bakanliklarina génderilmektedft

Mevcut durumda Turkiye tarafindan iletilen kredi talebi ABD Kongrdsi
ele alinmakta ve ABD Hukumeti'nin her mali yil gnada Silah Kontrol
Kanunu’na uygun olarak FMS Kredisi kapsaminda tahsigi ity icinde
hesaplamaktadir. Daha sonra fon tahsisi yapilargkigdave garanti edilme
yetkisi Amerikan Savunma Bakaglna verilmektedir. Kredi angaalarinin
imzalanmasiyla Genelkurmay $&anligi, Kuvvet Komutanlarina tahsis
edilen miktarlari bildirmektedir. 1997-2005 vyillari arasinda Tirkiye'ye

tahsis edilen kredi miktarlari Tablo 6’da gdsteritini

3 B. Erkilet, Savunma Projelerinde Uygulanabilecek Kontratlar veKontrat Stratejileri , T.C.
Milli Savunma Bakanfi, Savunma Sanayii Mus@ligi Uzmanlik Tezi, Mayis 1993, s. 51

** 3. Atalay,ABD’den Tirkiye'ye Yénelik FMS Kredileri Uygulamasi ve Sonugclar) T.C. Milli
Savunma Bakargl, Savunma Sanayii Musgi@ligi Uzmanlik Tezi, 1993, s. 15

S, Atalay, 1993, s. 15
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Tablo 6: FMS Kredisi Sgglanan Yillar ve Tutarlar

FMS Kredisi | FMS Kredisi

YIL /Hibe /Hibe
(Bin YTL) (Bin USD)

1997 14.243 69.627
1998 22.837 72.797
1999 - -
2000 - -
2001 24.564 17.063
2002 42.148 25.786
2003 - -
2004 - -
2005 - -

KAYNAK: F. Uslu, Tirkiye’de Savunma Sanayii Harcamalarinin Finansmant,

Yuksek Lisans Tezi, 2007, s. 84

Dis Yardim Kanunu kapsaminda ele alinan FMS Kredileri, dort kagori
olusmaktadir®:
e Garanti Edilmg Kredi: ABD Savunma Bakar@ tarafindan ana para
ve faiz 6demeleri garanti edilen kredilerdir. Bu kredilerin ilk yik
0demesi bulunmayip, 7-12 yil arasinda 6denmesi gerekmektedir.
Garanti edilmg kredi, Federal Finance Bank tarafindan finanse
edilmektedir.
o Garanti Edilm§ Uzun Vadeli Kredi: Kongre'nin 6zel izniyle verilen
bu kredinin, 10 yilhk 6demesiz donem sonrasi, 20 yil igerisinde
O0denmesi gerekmektedir. Bu kredi de Federal Finance Bank
tarafindan finanse edilmektedir.
» Dogrudan Kredi: Amerikan Savunma BakanlButcesinden ayirilan

payla finanse edilen bu kredi, dik faizli (yaklasik %4), ve ilk 4 yili

geri 6demesiz toplam 13 yilliktir.

s, Atalay, 1993, s. 16
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+ Geri Odemesiz Kredi: Amerikan Kongresi'nin istisnai durumlarda
almis oldugu kararlarla geri 6demesi kaldirilgnolan kredilerdir.

Gecmite Misir velsrail tlkeleri bu krediden yararlangtir.

1.2.5. Savunma Harcamalari

1.2.4 Savunma Kaynaklari Bolumunde belirtilen gelirler PPBS, OYTEP ve
bitceleme sistemleri kapsaminda ullke savunmasinigingele yonelik olarak
harcanmaktadir. Savunma harcamajaralanlarda gercelggriimektedir”:
* Yurti¢i veya konsorsiyum yolu ile Ar-Ge,
e Yurtici veya konsorsiyum yolu ile Gretim,
* Yurtici, yurtdisi veya konsorsiyum yolu tedarik
Belirtilen alanlara yonelik olarak 1990-2006 tarihleri arasinda S&DF

gerceklatirilen giderler Tablo 7'de gosterilrtir.

" “Savunma Harcamalarinin Planlanmasi ve Kaynakl@eyaz Kitap Tirkiye, Milli Savunma
Bakanlgi, 2000, s.111

33



Tablo 7: SSDF Gelir - Gider Karsilastirmasi

Villr | SSDF Gider® | SSDF Gidef || SSDF Gelr | ‘gl P20 ™| (i

(Milyon $) (Milyon YTL) | (Milyon YTL) (Milyon YTL) Yiizdesi
1990 769 2,25 2,70 0,44 83,5
1991 652 3,31 2,17 -1,14 152,3
1992 1.064 9,10 8,27 -0,83 110,0
1993 885 12,80 12,82 0,03 99,8
1994 578 22,21 23,05 0,85 96,3
1995 927 55,16 56,05 0,89 98,4
1996 1.241 133,41 149,11 15,70 89,5
1997 760 155,47, 238,52 83,05 65,2
1998 679 213,01 149,64 -63,37 142,3
1999 860 464,48 403,99 -60,49 115,0
2000 1.092 733,57 877,33 143,76 83,6
2001 589 847,90 1.216,43 368,53 69,7
2002 1.083 1.770,16 2.392,91 622,74 74,0
2003 981 1.369,31 1.845,29 475,98 74,2
2004 983 1.319,28 1.607,84 288,55 82,1
2005 929 1.248,58 1.654,46 405,89 75,5
2006 965 1.359,3( 1.521,29 161,99 89,4

Tablo 7’de SSDF’ye ait gelir ve giderler YTL bazinda goktestir. Giderlerin,
fon gelirleriyle kasilastirilmasi amaciyla “Gelir-Gider Farki” ve giderlerin
gelirlerin  yizde kacini okiurduzunu gdsteren “Kullanim  Yizdesi”
hesaplanmgtir. Fonlar, genellikle gelirleri tespit edilerek, harcamalabu
gelirlere uygun olarak yapilmasi prensibiyle gakktadif’. Ancak SSDF gelir
ve giderleri incelengiinde, fon giderlerinin yalnizca gelire g@abir fonksiyon

olmadgi, milli ihtiyaglar ve kritik savunma gereksinimleri g6z o©nunde

8 «SSM: Yeni Bir Dénem, Yeni Hedef ve Beklentiled,g.e. , s. 16

* Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Déviz Sakuru iizerinden YTL'ye cevirilngiir. Kaynak:
Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankakternet Sitesi, Ocak 200&ittp://www.tcmb.gov.tr

0 A. Cémert, 2004, s. 7
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bulundurularak gerekli hallerde yillik gelirin  6tesine  gecebjece
anlasiilmaktadir.
Ayrica fon gelirlerinin gérece giik bir dizeyde seyregfi 2000 yilina kadarki
donemde (1997 haric) gelirlerin %100’Une yakininin, hatta kimi senetiztole
fazlasinin, kullanilmy olmasi SSDF'nin artiriimasi ihtiyacini ortaya koymaktadir.
2001’den itibaren ise artan fon geliriyle birlikte, déviz kurundakiigé paralel
olarak, dolara endeksli 6demelerle satin alinan mallar icin b@inda harcama
miktari azalmy, bunun sonucunda fon kullanim yizdesindestglioldugu
gozlenmg ve fon fazlasi harcama yapiimgdgoralmstar.
Savunma harcamalari, tedarik edilecek sisteminseiea gore yurt ici veya yurt
disi olarak dgerlendirilebilmektedir. Sezgin, mevcut kaynaklarin uygahilde
kullanimi acgisindan  savunma  sanayii  OrUnlerini  U¢  kategoride
deserlendirmektedft:
1. Uzun vadede mutlaka ulke icerisinde gaiilen, 6zellikle yazilim,
elektronik harp, kripto gibi alanlari kapsayan “Milli Olmasi Zorunlu
Sistem ve Teknolojiler”. Bu kapsamdaki ihtiyaglar yurticinden
kargilanacgndan, harcamalarin da  yurticine  yapikca
deserlendiriimektedir.
2. Uzun vadede ilke icerisinde ggiilmesi amacglanan, ancak
mumkun olmadil durumlarda ortak Uretimin 6ngorulgii, uydu ve
¢ssitli havacilik projelerinin drnek gosterilebilegie*Kritik Sistem

ve Teknlojiler”. Bu durumda kisa vadede harcamalarin bir kismi

®1 A. Sezgin, 2004, s. 20
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yurtdisina yapilirken, uzun vadede bu kategoriye ait Urlnlerin
harcama orani yurticinezalik kazanacaktir.

3. Ekonomik omir devir maliyeti kriterinin 6n planda tutugdubir
cok kaynaktan tedarik edilebileceksite silah ve muhhimatlari
kapsayan “Dier Sistem ve Teknolojiler”. Bu kategorideki Urinlere
yonelik  yapilan  harcamalar, ihtiyaca gbre  yumua
yapilabilecektir.

Diger yandan, geftiriimesi veya tedaginin yiksek maliyet gerektirdi
savunma sanayii Urtnlerine yonelik olarak ulkelerin yaptiarcamalar catli
tartsmalara neden olmaktadir. Ozellikle bu tartalar, savunma harcamalarinin
egitim, salik, refah seviyesi gibi alanlara ulusal kalkinmaya daha andia
aktarildgl yoninde devam etmektedir. Konu, hassas Wirafgaya sahip ve ayni
zamanda ekonomik geiimini strdirme ihtiyaci devam eden Turkiye acisindan
degerlendirildiginde, savunma harcamalarinin, tlke ekonomisine etkisi ile ulusal
guvenlik ihtiyacinin kaslanmasi arasinda optimizasyonu 6nemgkite

etmektedif?.

1.3. SAVUNMA SANAY /i FIRMARLARININ OZELL IKLERI,
MAL / YAPISI VE FINANSMANI

Savunma sanayii projelerinde onceki bolimlerde bahsi gecen yuksek tmediye
giderlerle birlikte, projenin gorece uzun bir zamanda devam etragamamlanmasi
sonucunda satgelirleri de uzun bir vadeye yayilmakta ve sermaye devirdirgik
kalmaktadir. Bu durum, savunma sanayii alaninda faaliyet gOstgregtlerin

sermaye olarak gugcli, blyuk ve guvenilir olmasini zorunlu kilmaktadir.

2 A. Sezgin, 2004, s. 20
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Savunma Sanayiinde faaliyet goOstergirketler, sermayedar nitgine goére (¢
kategoride dgerlendirilebili®®:
« Bakim ikmal Merkezleri, Tersaneler, Ordu Donatim Ana Tamir
Fabrikalar gibi “TSK Binyesindeki Kurujlar”,
* TAIl, HAVELSAN, ASELSAN, ROKETSAN gibi “TSKGV veya Kamu
Sermayeli Kurulglar”,
« AYESAS, VESTEL Savunma Sanayii #. gibi “Ozel Sektor
Kuruluglarr”.
Bu kategoriler incelendinde, TSK bunyesindeki kurujlarin ve kamu sermayeli
kuruluslarin 6zel sektor kurullarina gore devlet degtimi daha fazla alarak daha
gucli bir sermayeye sahip olmalariniglsanaktadir. Catmanin bu boliminde
savunma sanayii firmalarina yonelik mali unsurlar agiklanacaknamdal kararlar

yoninden incelenecektir.

1.3.1. Savunma Sanayii Firmalarina iligskin Mali Oranlar

Bu bolimde savunma sanayii firmalarinaskin bazi mali oranlar analiz
edilecektir. Ceylan, yagh calsmada Tablo 8'de gosterilen finansal oranlari elde
etmistir®.  Savunma sanayii firmalarinin likidite ve mali durumlari, sgema
yapilarn ve karhliklari ile ilgili bilgi edinebilmek amada bu tablodaki oranlar
gensletilerek incelenecektir. Ayrica halka acik bir savunma safiaypasi olan
ASELSAN’a ait finansal gostergeler, raporlar ve faaliyejparlari EK-C
ASELSAN ELEKTRONK SANAYI VE TICARET AS. FIRMASI'NA AIT

FINANSAL BILGILER sunulmutur.

®F. Uslu, 2007, s. 77
% 1. CeylanSavunma Sanayii Sektoriinde Finansman KaynaklariT.C. Milli Savunma Bakan,
Savunma Sanayii Musgtarligi Uzmanlik Tezi, Eylil 1997, s. 56
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Tablo 8: Savunma Sanayii Firmalarinailiskin Mali Oranlar

Oran Ortalama Deger
Toplam Borg/Ozsermaye 2,25
Kisa Vadeli Borg/Ozsermaye 1,50
Toplam Temetti/Dénem Net Kari 0,35
Toplam Temetti/OdenmiSermaye 0,20
Net Kar/Net Satiar 0,15
Vergi Sonrasi Kar/Vergi Oncesi Kar 0,60

KAYNAK: T. Ceylan, Savunma Sanayii Sektdriinde Finarsman Kaynaklari, T.C. Milli

Savunma Bakanlgl, Savunma Sanayii Mustgarli g1 Uzmanlik Tezi, Eylul 1997, s. 56

1.3.1.1. Toplam Borg/Ozsermaye Orani

Toplam Borg/Ozsermaye orasirket politikalarinin bir sonucu olarak sdi
borglanma ve 6zkaynak arasinda bigitlen tercihini belirlemektedir. Tablo
8'de Turkiye'deki savunma sanayii firmalarinin Toplam Borg/Onsse
oraninin yaklagk 2,25 (Toplam Borg/Varlik Toplami = 0,69) olklu
gosterilmitir. Bu durum firmalarin finansmanlarinda borgirakl bir
politika  uyguladiklarini  g6stermektedir.  Firmalarin s di borclara
ybnelmelerinde yabanci kaynaklardan glaaan sermaye maliyetinin,
Ozkaynaklardan g#anan sermaye maliyetine gore dahaudiolmasi bir
neden olarak gosterilebilmektetir Ozellikle savunma sanayii gibi riskin
yuksek oldgu bir sektorde sietme ortaklarinin riskleri ve beklentileri de
artmakta ve bu da Ozkaynaklarla glkaan sermaye maliyetini
yukseltmektedir. Savunma sanayii projelerinin yiksek tutarda ryddna
gereksinim duymasi nedeniyle ortaya cikan 6zsermaye ydit@rsie buna

bagli yiksek ©6zsermaye talebi de 6zsermaye maliyetini artimandiger

% 0. Celik,Mali Analiz Ders Notlari, Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltekietme Yiiksek
Lisans Programi, 2005-2006 Gz Dénemi
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faktordur. Dger taraftan, 6zellikle kamu veya TSKGWtirakiyle kurulmu
olan savunma sanayii kurglarinin devlet desggni almasi, kredi verenler
tarafindan risk unsurunu glirticii bir etken olarak algilanabilmekte ve
boylece borglanma maliyeti azalmaktadir. Ozel sektér kglardmin ise
savunma sanayii alaninda uzun suredir faaliyet gostermesi keekyls
hacimleri, benzersekilde borclanma maliyetlerini dirmektedir. Kar
paylarinin tersine, firmalarin bor¢ faizlerini vergi matrahmdiirerek
vergi avantajl yaratabilmesi de bor¢ maliyetini 6zsermaygyeatime goére
daha dglik miktarda olmasini gkayan bir dger unsurduf.

Firmalarin 6zsermayeye gore daha cok borgla finanse edilmesimmuole
olumsuz ceitli etkileri bulunmaktadir. Dgillk maliyetli yabanci kaynak
kullanarak, finansal kaldirag¢ etkisiyle, 06z sermaye  karlih
yikseltilebilmektedi?’.

Toplam Borg/Ozsermaye oraninin yilkselmesinin beraberinde getirdi
baslica sorun, kredi verenlerin riskinin artiriimasidir. sDikaynak
kullaniminin artmasiyla artan risk faktori slaagicta 6zkaynak maliyetinin
altinda olan borglanma maliyetini 6zkaynak maliyetinin de Uzerine
ctkarmakta ve ortalama sermaye maliyetini artirmaktadic@omanin gizli
maliyet®®). Bu durumdaSekil 3'de ‘R’ ile gosterilen optimum ortalama
sermaye maliyetini yaratan bir sermaygitienina ulgiimasi gerekmektedir.
Bahsi gecen oranin yuksekhin diger bir olumsuz etkisi ise firmanin

borclanmadan kaynaklanan nakit el&rinin, net nakit aki Uzerinde

% 0. Akgiig,Mali Tablolar Analizi , Arayls Basim ve Yayincilik, 2006, s. 409
7. Akglic, 2008, s. 407
% G. SayilganSoru ve Yanitlarla isletme Finansman) Turhan Kitabevi, 2003, s. 196

39



yaratacgl olumsuz etkidit’. Bu durum firmanin “gelecekte elde edgice
nakit akimlarinin iskonto edilmesiyle” elde edilegirket deserini’
distirmekle birlikte, likidite agiina’* dayali nakit sikintisina girmesine de

neden olabilmektedir.

Sekil 3: Optimal Sermaye Maliyeti

Ortalama v
Faynalk
M aliyet

e

L Yabanct KaynakToplam Kaynak
KAYNAK: O. Akgiic, Mali Tablolar Analizi, Aray1 s Basim ve Yayincilik, 2006, s. 409

Savunma sanayii firmalarinda 2,25 olan Toplam Bor¢/Ozsermaye aranini
bahsi gecen risk ve 6zsermaye maliyeti faktorleri goz 6niine @imaddy, ‘R’

optimum ortalama sermaye maliyetinesklk geldigi degerlendirilmektedir.

1.3.1.2. Kisa Vadeli Bor¢/Ozsermaye Orani

Kisa vadeli yabanci kaynaklar ile 6zsermaye arasindaki dendanin
gOstergesi olan Kisa Vadeli Borg/Ozsermaye orani, savunmgisamaalari
icin Tablo 8'de yaklaik 1,5 olarak gosterilmektedir. Kisa vadeli borglarin

O0zsermayeye gore yuksek olmasi dalgalanma ve kisa aralydgmlanmesi

%9 G. Sayilgan, 2003, s. 195

0°0. Celik, Sirket Degerleme Ders Notlar; Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltekiletme
Yuksek Lisans Programi, 2004-2005 Giiz Dénemi

" G. Sayilgan, 2003, s. 195
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(roll over) durumlari g6z 6énune alirgnda risk taisa da 1,5 seviyesindeki
bu oranin savunma sanayii firmalari icin sorunskite etmedgi
deserlendiriimektedir. Kisa Vadeli Bor¢g/Ozsermaye oraninin 1.3.1.1 Toplam
Borg/Ozsermaye  Orani  boluminde  belirtilen  2,25’lik  Toplam

Borg/Ozsermaye oranina bolinmesiyle:

KVB Ozsermaye_  KVB 15

r = = = 067
Ozsermaye ToplamBor¢g ToplamBor¢ 225

olarak hesaplanmaktadir. Buradan, savunma sanayii firmalarinin toplam
borclarinin  Gcte ikisinin  kisa vadeli borglardan sthgu sonucuna
ulasiimaktadir. Maliyeti gorece daha dik olan kisa vadeli borclarin, uzun
vadeli borglara goére yuksek bir oranda kullaniimasi; firmanin yabanci
sermaye maliyetinin ve dolayisiyla ortalama sermaye etalipn dismesini
sglamaktadir. Ancak firmalarin kisa vadede ©Odemesi gereken borgclar,
likidite sorununa yol acma riski gemaktadir. Ber boyle bir durum soéz
konusu olursa ve firmalar likidite sorunungnak amaciyla, duran varliklara
gorece getirisi daha duk olan doner varliklara yatirim yapmayi tercih
ederse, bu durumda karlilik ile birlikte firmagaeinde digls gorulecektir.
Firmalarin sermaye @diminda kisa vadeli borglarin yerine bir miktar uzun
vadeli borclari tercih ederek yabanci ve dolayisiyla ortalaeranas/e
maliyetini artirmayl goze alarak; likiditeden kaynaklanabitebe tir bir
sorunun oniine gecmeyi galendirmesi gerekmektedir. Ozellikle savunma
sanayii gibi uzun vadeli stzlmelerle satlari ve gelirlerini garanti altina
almis firmalar uzun sdreli yabanci kaynaklardan daha fazla istifade

edebilirler.
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Likidite sorununun azaltmak icin gider ve maliyetlerin de azadtdmin
onemli old@gu deserlendiriimektedir. Uriin aliminin ihale ile yapiimasi, ana
yuklenici sirketleri kar marjlarini  yukseltebilmek icin rakiplere gore
hammadde, malzeme vecilik olarak daha ekonomik secimler yapmaya
tesvik etmektedir. Teknik yeterlilikten 6din vermeden, bu giderleslidiiek
icin sirketler blyuk olcekte malzeme alarak, malzeme giderleriitkdi
tutabildikleri gibi, nitelik ve nicelik olarak gélilik gosteren § paylarindan
bazilarini, kendileri yeni yatirimlar yapmak yerine, piyasadacotediger
sirketlere aktarabilmektedirler. Boylece bir yandan llke capimihisriyel
gelisim zincirleme bir sekilde artarken (savunma sanayiinin spin off -
canlandirici- etkisi), ger taraftan firmalarin giderlerindeki azalma ile kisa
vadeli borglari 6deme gicu artmakta ve alternatif getifisiik maddi duran

varliklara olan yatirim ihtiyaci azalmaktadir.

1.3.1.3. Kisa Vadeli Bor¢g/Sermaye Orani

1.3.1.1 Toplam Borg/Ozsermaye Orani ve 1.3.1.2 Kisa Vadeli
Borg/Ozsermaye Orani bolimlerindeki oranlar argigla savunma sanayii
firmalarinin toplam sermayesinin ne kadarinin kisa vadeli borglarda
olustugu hesaplanabilmektedir:

_KVB 45
Ozsermaye

ToplamBorg_ ¢
Ozsermaye

Sermaye= ToplamBorgt Ozsermaye 325x Ozsermaye
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KVB _ 15xOzsermaye 046
Sermaye 325x(Ozsermaye

Bu hesaplamadan firmalarin iktisadi varliklarin ortalama % #d6iskisa
vadeli borclarla finanse edilglisonucu elde edilmektedir. Sinai bir firmada
genel olarak bu oranin 1/3'Gsrmamasi gerekmektedir. Ancak ulkemizdeki
gibi yiuksek enflasyonun s6z konusu olakgidpiyasa sartlarinda, paranin
degerini uzun vadede yitirmemek amaciyla bu oranin % 50 dolaylarinda
olmasi problem kil etmemektedif*.

Ortalama sermaye maliyetini azaltarak katiiartirmayr amaclayan bu tip bir
finansman yontemi 6nceki boélimlerde de belirgidjibi likidite sorununa ve
uzun vadede Kkarlgin digsmesine yol acabilege hususuna dikkat

edilmelidir.

1.3.1.4. Kar Dagitim Orani

Isletmelerin net donem Kkarlarinin adi hisselere temettii olargiktildea
oranini (Toplam Temetti/Dénem Net Kari) gosteren kafitaia oran(®
savunma sanayii firmalari i¢cin ortalama 0,35 olarak Tablo 8'de
sunulmaktadir. Bu orandan savunma sanayii firmalarinin kar payi
dagitimlarinin dguk seviyede oldgu yorumu yapilabilmektedir. TSKGV
sirketlerinin hissedarlarinin kamu kurglari olmasi nedeniyle elde edilen
kar, bu sirketlerde genellikle otofinansmana yonlendiriimektedir. Yabanci
ortakli ve 6zel sektor kuruglarinda kar dgtim oranlarinin daha yiksek

oldugu deserlendiriimektedir.

2. Akglic, 2006, s. 414
3 G. Sayilgan, 2003, s. 63
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1.3.1.5. Net Kar/Ozsermaye Orani

Net Kar/Ozsermaye orani, hissedarlar tarafindaitasan sermayenin bir
birimine den kar oranini ifade etmekte olup, firmalarin sdra
gostergelerinden biri nitgindedir®. Bu oran sermayenin borc verenler
tarafindan finanse edilen yukumluliklerini yerine getirdikten sonra
hissedarlarin yatirdiklari sermaye Uzerinden elde ettiklegiirig bir
gostergesi niteindedir’>. Tablo 8'e bakildiinda bu oranin yerine Toplam
Temetti/Odenmgi Sermaye oraninin yer agal goriilmektedir. Firmalarin
yedek akcgeleri nedeniyle 6zsermayelerinin 6dgnsermayeden daha fazla
veya zararlar sonucu daha az olabilmesi nedéfiigievcut oranlar tizerinden

bir yorum yapilabilmesi mimkun olmagtr.

Buna kasilik bu oranin ASELSAN Firmasi i¢in 2006 yilinda 0,20 olarak elde
edilmesl’, sektérde oldukca yiiksek ciro ve pazar payina sahip bir firmanin
karhliginin ve baarisinin bir gostergesi olarak gintlebilmektedir. Ancak
sektoriin genel yapisi gbz onune algnmdla, ASELSAN’In ortalamanin
Uzerinde bir faaliyet barisina sahip olmasi nedeniyle, bu oranin savunma
sanayii firmalari icin daha guk bir seviyede yakkak % 15 civarinda oldgu

tahmin edilmektedir.

0. Akgiig, 2006, s. 444-445
> G. Konuralp,Sermaye Piyasalari Analiz, Kuramlar ve Portféy Yénéimi, Alfa Yayinlari, 2001,

° . Akgiig, 2006, s. 445
" Bkz:EK-C ASELSAN ELEKTRONK SANAYi VE TICARET AS. FRMASINA AIiT
FINANSAL BILGILER
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1.3.1.6. Net Kar/Net Satslar Orani

Satg karlilig olarak da adlandirlafi Net Kar/Net Sagiar orani Tablo 8'de
0,15 olarak gosterilmgiir. Net Kar/Net Satlar orani gletmenin
faaliyetlerinde ne Olctide karli olgunu gostermekte olup, oranin yuksek
olmasi ve yukselmegdimi gostermesi gletmenin yararina bir ggline olarak
dezerlendiriimektedif®. Bu oranin savunma sanayii firmalari icin yilkselme

trendi icerisinde olma$l sektoriin canlifiini géstermektedir.

1.3.2. Firmalarinin  Finansman Kararlarina Etki Eden Dis
Faktorler

Savunma sanayii firmalari icerisinde yapilan bir anketigalsina gore firmalar

finansal planlamalarinda bazi sapmalarla sikamaktadir. Finansal

planlamalarini gecersiz kilan bu sapmalara neden olan etkealdirnvalar

icerisindeki dgilimlari su sekildedir:

Tablo 9: Savunma Sanayii Firmalarinin Finansal Plafamadan
Sapma Nedenleri ve Ylizdesel @imlar

Firmalar Icerisinde
EHE Dagilim (%)
Doviz kurunda, enflasyonda 40
ve faizdeki belirsizliker
Yuksek Enflasyon 25
Politik istikrarsizlik 20
Yiksek Faiz 15

KAYNAK: T. Ceylan, Savunma Sanayii Sektdriinde Finarsman Kaynaklari, T.C. Milli

Savunma Bakanlgi, Savunma Sanayii Mustgarli g1 Uzmanlik Tezi, Eylul 1997, s. 56

® M.E. Arat, Finansal Analiz Araci Olarak Oranlar ilkeler&Yorumlar, Marmara Universitesi
Nihad Sayar Eitim Vakfi Yayinlari, 2005, s. 130

. Akglig, 2006, s. 449

807, Ceylan,1997, s. 56
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Finansal planlamalardaki bu etkenler incelgmtle, firmalardan bamsiz
olduklari ve tlkenin ekonomik godstergelerinden kaynaklandiklari goérilmektedir
Diger sektdrlerde oldiu gibi savunma sanayii sektériinde de etkin bir finansal
planlama ve guclu finansal bir yapiya sahip olabilmek icin Ulkede#asyon,
doviz kuru ve faizlerdeki dalgalanmalarin ve belirsizliklerin ortakaldiriimasi

gerektgi degerlendiriimektedir.

1.3.3. Savunma Sanayii Firmalarinin Halka Arza Yoéne lik

Yaklagimlari

Hisse senediMKB’'de islem géren firmaldt' incelendginde, ana yiiklenici
statusundesi alan ASELSAN ile Otokar, alt yiklenici olarak faaliyet gdste
Netas, Tekfen, Anel$S ve Karel firmalarin dinda savunma sanayii firmasi yer
almadg gortulmektedir. 72 adet SaSaD Uyesi savunma sanayii fiiggassinde

6 adet firmanin halka acik olmagrketlerin sermaye piyasasi araglarini fazla
kullanmadgini gostermektedir.

Halka acik olansirketlerin sermaye piyasasina yoneinolma nedenleri uzun
vadeli fona gereksinim duyulmasi, menkul kiymet ihracingtetmeye
maliyetinin az olmasi, ortaklardan birinin hisselerini halka almyla satmasi ve
ozellestirme olarak siralanmakta8fr

Savunma sanayii firmalarinin cazip getirisine skarhalka arza ydnelmeme
nedenlerinden ilki, savunma sanayii Urtinlerindeki gizlilik gereksikonumak
icin ilave caba harcanmasi gergidir. Halka acik firmalar, SPK Mevzuati

geresi mali ve teknik konulardaki faaliyetlerini asimetrik bilgiyedes olmamak

81 “Sermaye Piyasasi Kurulu: Halka AcSirketler”, Sermaye Piyasasi Kuruluinternet Sitesi
Mayis 2008, http://www.spk.gov.tr/apps/ofd/iletisim.aspx?ctypersa&show=all
871 Ceylan, 1997, s. 59
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amaclyla IMKB’ye bildirmek zorundadirlar. Bu zorunluluk firmanin gizlilik
gerektiren faaliyetlerinin de kamuoyuna agiklanmasina nedénmé&ktedir. Bu

tip bir riskin 6niine gegebilmek igin firmalarin algcéedbirler firma adina ilave
kulfet getirebilmektedir. Bu nedenle bazi firmalar halka agwema tercih
etmektedir.

Savunma sanayii firmalarinin halka aciimamay tercih etineleki diger
nedenler, menkul kiymet ihra¢ talebi ile fon temini arasinda uzungsifraesi,
bankalardan rahat kredi temin edilmesi ve bankanin bir butin olarak thizme
sunmasli, menkul kiymet ¢ikarmak icin SPK’nin agaghartlara uymama, menkul
kiymet satinin formalite coklgu, zorligu ve maliyetli olgu, bu konuda yeterli
tesvik olmamasi ve menkul kiymet ihracindan elde edilecek gelire thtiya
duyulmamasi olarak siralangnr®®.

Halka acilmanin getirdi avantajlarin kagsinda savunma sanayii firmalarinin
halka acilmamay! tercih etme nedenleriskastirildiginda; firmalarin bu konuda
tutucu davrandiklari ve rasyonel karar almadiklagedendiriimektedir. 2007
yili cirosu 356 Milyon Dolar olan ASELSAN gibi biyik bir kurglin yani sira,
savunma sanayii sektorinde alt yuklenici olarak yer alanliggmalarin dabhi

bu finansman yontemini kullangli g6z Onlne alinginda, firmalarin halka
arzdan gelecek gelire ihtiya¢c duyulmamasi veya gereklerleiin kagilanma
zorlugu gibi nedenlerle menkul kiymet ihrag etmemelerinin gardya agik bir

durum oldgu deserlendiriimektedir.

8 7. Ceylan, 1997, s. 60
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2. BOLUM
SAVUNMA SANAY ii YATIRIM PROJELERI VE
TiICARI DEGERLENDIRME YONTEMLERI

Calsmanin  bu boluminde, yatirim projelerine  yonelik sitiie kavramlar
tanimlanarak, yatirim projelerinin bir kolu olan savunma samagielerinin sivil
projelerden farklliklari ve kendisine 6zgu 6zellikleri belirtd&tr. Son kisimda ise
yatirim projelerinin ticari analiz yontemleri siniflandirdk Gsttin ve zayif yonleriyle

birlikte sunulacaktir.

2.1. YATIRIM PROJELER INE ILiSKIN TEMEL KAVRAMLAR

Bu bélimde yatirim projelerinin unsurlaringkin tanimlamalar altbhklar halinde

sunulacaktir.

2.1.1. Yatirbm

Uzerinde cakma yapilan bilimdallarina ve atama konularina gore literatiirde
“Yatirrm” kavramina yonelik ggtli tanimlamalar mevcutturisletme biliminde
genel anlamda yatirim, tretim araclarinda meydana lgatiartslar ve bunlarin
gerceklemesi amaciyla yapilan harcamalar sonucu serbest sermayetlin ba
sermayeye dontiirilmes?* olarak tanimlanmaktadir. Uretim araclarindasarti
sgglanmasina yonelik olarak sabit sermaye yatirimlari; makingéegkizatlara

yapilan eklemeler, hammadde ve yari mamul stoklarinda gegerkdetslar ve

83, Biiker, Yatiim ve Proje Degerlemesi, Anadolu Universitesi Acik @retim
Fakultesi YayinlariNo: 827, Fasikdl 1, 1996, s. 2
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bina ve bayindirlik yatirimlari olmak Uzere (i¢ grupta gerggiéétedif®. Bu
tanimlamaya gore yatirim, bilangonun pasifindekiedtkerin aktifteki varliklara
baglanmasina yonelik olarak gercegeektedif®.

Daha geni anlamda ise yatinm, sabit varliklarla birlikte dénen varlikizau
kapsayacaksekilde tanimlanmaktadir. Buna gore, Uretimin gergekésine
yonelik olarak hammadde, enerji, personel giderleri gerdiliketim maddeleri
de bu kapsamda gerlendirilmektedit’.

Genel olarak yatinmlar kurwu idame ve tevsii olmak Uzere U¢ grupta
toplanmaktadf. Kurulus yatirimlari, iletmelerin  kurulglarinda yapilan
yatirimlar olarak tanimlanmaktadidame yatirimlari ise halihazirda mal veya
hizmet Uretmekte olagletmelerin, faaliyetlerini sirdirebilmek amaciyla yapilan
ikame ve yenilemeleri kapsamaktadgletmelerin mevcut Uretim kapasitelerini
artirmaya yonelik olarak yapilan yatirimlar ise tevsiiiryatiari kapsaminda

tanimlanmaktadir.

2.1.2. Yatirirm Projesi

Firmalarin bir plan dahilinde, belli bir donemde, belirli kaynaklarlal meya
hizmet dretimine yonelik olarak gerceftiedikleri sabit sermaye Onerileri
yatirim projesi olarak tanimlanmaktafirPiyasa acisindan gerlendirildiginde
ise yatirim projeleri, piyasadaki girdilerin kullanilmasi sonmda piyasaya ¢ikti

veren faaliyetler olarak nitelendiriimektedir. Projelerin uygdig ve

8 H., Sahin, Yatirim Projeleri Analizi , Ezgi Kitapevi, 2000, s. 1

8 7., Yilmaz,Yatinim Projeleri Analizi ve Yénetimi, Uludas Universitesi Yayinlari, 1997, s.1-2
87 A., Atmaca,Yatirim Projelerinin Yapilabilirlik Etiidii De gerlendiriimesi ve Uygulama Yiiksek
Lisans Tezi, 2006, s. 5

87 Yiimaz, 1997, s. 6

8 B. Kaytanliglu, Yatinm Projelerinin De gerlendiriimesinde Kullanilan Yéntemler ve
Duyarlilik Analizinin Kullanimina liskin Bir Ornek Uygulama, Yiksek Lisans Tezi, 2001, s. 4
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uygulanmadiit durumlarda piyasada yer alan girdi ve ciktilarin
karsilastirilmasiyla projenin marjinal fayda ve maliyeti belirlerkteslir®. Bu

karsilastirma ve elde edilen Marjinal Net Fayfakil 4'de gosterilmitir.

Sekil 4: Bir Yatirim Projesinin Uygulandi g1 ve Uygulanmadg! Durumlarin Kar silastirmasi

Met Fayda

Proje Uygulanmakia Majinial

Met Fayda

Praje Lygulanmamakta

Ylllar

KAYNAK: P. Belli, J. Anderson, H. Barnum, v.d., Handbook on Economic Analysis of
Investment Operations, Operational Core Services Neork Learning and Leadership

Center, 1998, s. 25

Bir yatirnm projesinin teknik, finansal ve ekonomik acilardan yapitélgihin
analiz edilerek, yatirrmin rasyonel faydaglsgip sa&layamacgini, farkl
projelerle de kamlastirarak gosteren camalar proje dgerlendirmesi olarak
adlandinimaktadi. Bu calsma kapsaminda yatirim projelerine yonelik finansal

deserlendirme yontemleri 2.3 YATIRIM PROJELERIN TiCARI ANALiz

 p. Belli, J. Anderson, H. Barnum, v.dHandbook on Economic Analysis of Investment
Operations, Operational Core Services Network Learning anadeeship Center, 1998, s. 25

%L A. Cebeci,Yatinm Projelerinin Hazirlanmasi ve Degerlendirilmesi, Devlet Yatinm Bankas,
1985, s. 333
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YONTEMLERI bolimiinde sunulmakta olup, 3. BOLUM
IHALE SUREAQNDEKI BIR SAVUNMA SANAYII PROJESNE YONELIK
FIYAT TESPTI UYGULAMASI kapsaminda buradaki yontemlerin bir

savunma sanayii projesi icin uyarlgingosterilmektedir.

2.1.3. Yatirim Projelerinin Tarleri

Yatirim projeleri turlerine gore yedi gruptagdelendiriimektedir:

2.1.3.1. Yeni Yatirim Projeleri

Urin veya hizmet Uretimine yonelik olarak yeni bir tesisin kurgildu
yatirnimlardir. Yeni yatirim projeleri, sletmelerin ilk defa yer almalari

nedeniyle dier yatirnimlara kiyasla riskin fazla olgu yatirimlardir?.

2.1.3.2. Genisletme (Tevsii) Yatirim Projeleri

Halihazirda glemekte olan bir tesisin kapasitesini artirmaya yonelik
yatirnmlardir. Yeni mal veya hizmet Uretilmesine yonelik akakapasite

artirimi da bu tip yatirimlar kapsamindazeeendiriimektedit®,

2.1.3.3. Yenileme ({kame) Yatirimlari

Halihazirda glemekte olan bir tesisin yiprangniveya kullanilamayacak
duruma gelmi dretim araclarinin Gretim kapasiteleri gdgneksizin

yenilenmesine yonelik yatirimlardfr

%2 B. Kaytanglu, 2001, s. 4 )
% D. Bayar, N. Aydinisletmelerde Finansal Y6énetim Anadolu Universitesi Yayinlari, 1994, s.159
% A. Atmaca, 2006, s. 18
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2.1.3.4. Modernlestirme (Rasyonalizasyon) Yatirimlari

Halihazirda glemekte olan bir tesisin Uretim araclarinin yeni teknolojiye

uyum sglamasi icin dgistirimesine yonelik yatirimlardfr.

2.1.3.5. Tamamlama Yatirimlari

Isletmelerin kurulglari sirasinda fon ag, Gretim faktorlerinin eksikfi veya
talep yetersizfii gibi nedenlerle eksik biraktiklari yatirrmlarin 6énceden

planlanms diizeye getiriimesiyle gercektn yatirimlardi.

2.1.3.6. Maliyet Azaltma Yatirimlari

Gengletme, yenileme veya modergiieme faaliyetleri sirasinda Uretim
sureclerinde maliyet azaltmaya ve dolayisiyla karl asyan yonelik

yatirimlardif’,

2.1.3.7. Stratejik Yatirim Onerileri

Ust yonetimin potansiyekisahalarini ve firsatlar gerlendirmeye yonelik

olarak aldiklari kararlar sonucu gercekiglen yatirmilardif®.

2.1.4. Yatirnm Projelerinin De gerlendiriimesi

Isletmelerin dgere dayali yakkama gore, 6ncelikli var oluamaclarindan biri

olan piyasa dgerinin arttirlmasina yonelik olarak, g# yatirrm onerilerini

degerlendirmeleri gerekmektedir. Yatirim projeleri (6neriletgknik ve ticari

yonleriyle detayll olarak incelenerek firma kaynaklarindadiie acgi ve atil

% B. Kaytanglu, 2001, s. 5

%3, Bilker, R. Aikoglu, G. Sevil,Finansal Yénetim Anadolu Universitesi Yayinlari, 1997, s. 245
°"R. Pike, R. Dobbindnvestment Decisions and Financial StrategyPhilip Allan Publications Ltd.
— Oxford, 1986, s. 300-301

% R. Pike, R. Dobbins, 1986, s. 301
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fona sebebiyet vermeden (kaynaklarin optimal kullanimi), firmadgiések

degeri yaratacak yatirimlarin belirlenmesi yatirim projelerideserlendirilmesi

olarak adlandiriimaktadir.

Yatirim projelerinin dgerlendiriimesinde firmanin var gjuamaci olan deer

maksimizasyonunun yani sira farkli amaglar da bulunmaktadir. Bu amaclar;

Kaynak optimal kullaniminin genmasi icin fizibilite (yapilabilirlik)
etlidiiniin hazirlanmag)

Projelerdeki vergi indirimi ve iadesi, subvansiyongvilke primlerinin
tespiti gibi devletin karar ve kontrol mercilerine yodnelik aciklama
yapilmast®,

Isletmelerin  d¢ finansman  talebinde  bulunmalari  halinde

kredibilitelerinin deerlendiriimest®*

olarak siralanmaktadir.

Bu

amaglarin  gercelderiimesine yonelik olarak yatinm projelerinin

degerlendirilmesi icin firmalar fizibilite cagmalari hazirlamaktadir. Teknik,

sektorel ve ticari analizleri kapsayan fizibilite etiduylemélar, hem kendi

binyelerinde proje planlamasini hem de bahsi gecen pr@erleledirmesi

amagclarina yonelik ¢aimalar gerceklgirmis olmaktadir. Fizibilite cagmalari

asagidaki belirtilen konulari kapsayacakkilde hazirlanabilmektedft

% H. Sariaslanyatirim Projelerinin Hazirlanmasi ve Degerlendiriimesi, Turhan Kitabevi, 2002, s.

190 A Cebeci, 1985, s. 334-335

101 Kaytanglu, 2001, s. 9

192 5. Kabukguglu, Herkes icin Fizibilite, Girisimciler icin Yatinm Dangma ve Girgimcilik
Gelistirme Proje Merkezi Yayinlari, 2005, s. 41-43
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» Sektorel Dgerlendirme
0 Sektor ve Urlin Tanimlanmasi
0 Tesvikler
0 Arz —Talep Analizleri
o Girdi Piyasalari
o Sats ve Rekabetmkanlari
o Fiyatlandirma Stratejileri
o0 Kapasite Kullanim Oranlari
o0 Sektorel Bilgiler

» Teknik Deserlendirme

(@)

Kurulus Yeri Secimi

Uretim Tekngi ve Kapasitesi

o

0 Yonetim

o Faydali Omur

o Cevresel Analiz

o Proje Plani

o Yillik ve Toplam Yatirim Miktari
o Isletme Gelir ve Giderleri

Isletme Sermayesi

(@)

* Mali Degerlendirme
o Finansmarihtiyaci ve Kaynaklarin Belirlenmesi
0 Amortismanlarin Hesaplanmasi

o Proforma Tablolarin Hesaplanmasi
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Bu calsma kapsaminda sektorel ve teknikzeldendirmeler alt bguklar olarak
belirtiimekle birlikte, ticari dgerlendirme yontemleri 2.3 YATIRIM
PROJELERNIN TICARI ANAL iz YONTEMLERI bélimunde

detaylandiriimgtir.

2.2. SAVUNMA SANAY Ji YATIRIM PROJELER ININ

OZELLIKLERI

Calismanin bu kisminda bir yatirim projesi olarak savunma sanayii piojaléiger
sivil projelere gore farkli yonleri incelenecek ve bu Ozellikigrifinansal kararlara

etkileri deserlendirilecektir.

2.2.1. Proje Suresi

Savunma sanayii projeleri ile, yuksek kabiliyetteki trinlerin yiksektdde
temin edilmesi hedeflenmesi nedeniyle tasarim, Uretim,viedtabul surecleri
icin harcanan sure gier sektorlerle kiyaslanginda ¢cok daha fazla olmaktadir.
Proje sureleri, proje nitgine ba&li olmakla birlikte, 5-10 yil arasinda
desismektedir. Bu sureye genellikle ihajartlarindan gelen 10-20 yil arasindaki
zorunlu lojistik destek siiréS? de eklendiinde ortaya bir firma acisindan uzun
sayilabilecek bir zaman dilimi gitkmaktadir.

Proje slresinin uzun olmasi firmayssifle mali yukler getirmektedir. Proje ai
sirasinda kullanim i¢in bekletilen hammadde ve yari mamul stoklarmiiger
sektorlerle kaplastirildiginda daha fazla olgw gérillmektedit®.

Proje sdresinin uzungu, paranin zaman geri gbz onune alingdinda, finansal

kararlar Gzerinde Oonemli bir etkiye sahip olmaktadir. Soade fiyati, proje

103 A Ziylan, S. Batmaca, R. Por, vd., 1998, s. 10
104 A Ziylan, S. Batmaca, R. Por, vd., 1998, s. 12
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surecinin ilerleygine gore parcalar halinde 6denmekte olup, tamaminin 6édenmesi
lojistik destek suresi de goz 6nune alfndda 20 yila kadar ¢ikmaktadir. Uzun
vadeye yayllan bu 6¢deme sistemi, firmanin likidite sorungary@sina neden
olabilecek ve paranin zaman géei dikkate alindiinda reel gelirini
dUsUrebilecektir. Dger taraftan proje giderlerinin ortaya gikzamanlarinin da
dikkate alinmasi gerekmektedir. Proje sonlaringradmrtaya ¢ikacak giderlerin
indirgenmi deserleri de dguk olac&ndan, bu durumun dikakte alinmasiyla
tahmini proje bedelinin yikselmesinin 6nine gecilebilmektedir. Begedalde
projenin bainda gerceklgecek giderlerin indirgenmi degerlerinin  yiksek
olmasinin dikkate alinmasiyla, proje bedelinin olmasi gerekendgik ddhmin
edilmesinin  6nline  gecilecektir. 3.3 PROJEIDBRLERI boluminde
orneklendgi Uzere firma yoneticilerinin gelir ve gider kalemlerinda unsura

Ozellikle dikkat etmeleri gerelgi degerlendirilmektedir.

2.2.2. Is Gicu

Savunma sanayii firmalarinda ileri teknolojiye dayal yuritilealiyeatler,
nitelikli teknik personel ihtiyacinin yani sira, yonetim siuregkeakim, yiksek
bitceleri yonetebilen deneyimli idarecilere de gereksinim duyadakt Teknik
personelin mesleki alanda yetkin olmasinin yani sira, konusunda ugmania
deneyim sahibi olmasi da tercih edilen etkenlerdir. Ayrica megeusonele
cesitli teknik ve idari konularda 6zelggimler verilmesi gerekmektedir. Yiksek
nitelikli isguct firmanin aylik harcamalarinin yiukselmesine sebep olurken,
personelin uzun yillar hizmet etmesinin gaginda alacg kidem tazminati da

ilave gider olarak firmaya mali yuk getirecektir.
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Tarkiye’de 1980 sonrasinda piyasalarin serbgsisi sonucu irili ufakli cok
sayidasirket ortaya cikmytir. Bu sirketlerden, firma dgerini yikseltebilen
yoneticiler 6n plana c¢ikmive ylksek Ucretlerle piyasada gala olangl
bulmustur'®®. Savunma sanayii projelerinin devlete skasorumluluk gerektiren,
yuksek butceli faaliyetler oldiw g6z 6nine alindinda; deneyim sahibi, sosyal
ili skileri guclu ve ileri gorgli yoneticilere gereksinim duymakta olup, béyle bir

ihtiyac firmanin giderlerini artiran bir unsur haline gelmektedir.

2.2.3. Teknolojik Yeterlilik

Ulkemiz savunma sanayii envanterinde olan Uriinlegsedendirildiginde, ileri
teknolojiye dayali, komplike teknik 6zelliklere sahip olduklari sonucuna
ulasiimaktadit®®. Bu derece ileri teknik ézelliklere sahip uriinler solmabilmek

icin firmalarin yeniden kullanabilmeye ve ggiilebilmeye olanak taniyacak
sekilde dokimante edilmi tasarim ve Uretim yontemi bilgisi olarak
tanimlanabilecek “know-how” sahibi olmasi gerekmektedir. Bu teknik bilgi
birikimine Ar-Ge ile ulgilabilecesi gibi 2.2.9 Savunma Sanayii Projelerinin
Tedari boliminde derlendirildigi Gzere, yabanci firmalardan bedeli 6denerek
teknoloji transferi yapilarak da elde edilebilir. Teknoloji tranisfde oldwgu gibi,
Ar-Ge tercihi durumunda da vyillar siurebilecek gaklar sonucunda firmalar

yiiksek gider kalemleriyle ba cikmak durumunda kalabilmektedfif.

195« Tirkiye'deki 100 CEO’nun yillik magari 1 milyon YTL'yi asiyor”, Hiirriyet Gazetesi internet
Sitesi, Mart 2008 http://hurarsiv.hurriyet.com.tr/goster/haber.asgx7812509

196 2007-2008 Yillarina ait Tirk Savunma Sanayii UeiinKatalggunda yer alan Panoramik Kokpit
Ekrani Yazilimi (AYESA), Volkan Leopard-1 At Kontrol Sistemi Modernizasyonu (ASELSAN),
Stinger Kompozit Lanceri (BARI ELEKTRIK), A400M Ulastirma Uca&! (TAI), T-38 Egitim Ugagi
Modernizasyonu (TAI), Hava Savunma Erkiaz ve Komuta Kontrol Sistemi gibi projeler ileri
seviyede teknoloji kullanimina érnek gdsterilebilir

07 A, Ziylan, S. Batmaca, R. Por, vd., 1998, s. 16
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Tasarim ve Uretim bilgisinin edinilmesinin yani sira, Grinin or¢galkarilmasi ve
test faaliyetleri icin gedimis takim, tezgah ve tesislere ihtiya¢c duyulmaktadir.
Bu gereksinimler siginda, savunma sanayii sektérinidn ihtiyac dgydu
teknolojinin u¢ noktalarindaki Grtinlerin gglrilebilmesi icin firmalarin yiksek

bedelli yatirirmlara sahip olmasi gergktilegerlendiriimektedir.

2.2.4. Risk

Onceden hesaplanabilir olasiliklaringdami olarak tanimlanabilen risk faktori
yatirim projelerine yonelik olarak dort kategoridgeidendirilmektedit®®
» Beklenmedik hukimet gesikligi, ani hikimet kararlari, gal
afetler, savavb. proje yonetiminin dinda gelgen “tahmin edilemez
digsal riskler”,
« Tasarim gamasinda okan ve uygulama/kullanim surecinde
karsilasilan “teknik riskler”,
* Personel, malzeme gibi kaynaklardan beklenen verimin alinamamasi
veya finansal barisizlik gibi “teknik olmayan riskler”,
+ SoOzlgmeden kaynaklanan veya ceza yasasiyla ilgili olan “kanuni
riskler”.
Bu risk faktorleri proje bedeline yansitilarak projenin maliyietirtirmakta ve
finansal karar alma sirecine bir girdgkié etmektedir.Bu girdi Proje Risk Plani
ile yonetilerek tanimlanmali, takip edilmeli, ve gercekiesi halinde aksiyon

plani uygulanmalidir.

108 £ Ayaydin,Bir Yatirim Projesi icin Uygulanan ve Onerilen Proje Yonetim SistemiYiiksek
Lisans Tezi, 2000, s. 33
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2.2.5. Gizlilik

Gerek olasi bir muharebe sirasindaki taktiksel bilginin korunmaseksger
techizat zaaflarinin aga ¢cikmamasi goz 6nine alipohda askeri sistemlerin
teknik ozelliklerindeki gizlilik, Glkenin savunma stratejisi acisindaitik bir
ihtiya¢c olarak dgerlendiriimektedir. Bu ihtiyaci kadamak adina firmalar,
casusluk, sabotaj, teknoloji ve mamul hirgiziie dgal afetlere yonelik olarak
tesis, personel, belge, arac, gere¢ ve makine gi@ugniigslayarak sahislarin
ancak yetkileri boyutunda gizlilik dereceli bilgi, belge ve malegenulamasini
sgglamalidir. Firmalar, ihalelere katilabilmek icin, bu givencedagiadiklarini
belgelemek amaciyla, Milli Savunma Bakanlitarafindan gerekli kriterleri
sgilayan firmalara, periyodik denetimler sonrasi verilen Millivegia NATO
Milli Tesis Guvenlik Belgesi'ne sahip olmalidir. Benzekilde savunma sanayii
firmalarinda istihdam edilen personelin gizlilik kurallarinayet edebilmesini
sgglamak adina firma icerisinde bir getaahlitname imzalatilmaktadir. Ayrica
firmalarin savunma sanayii projelerine katilabilmeleri icin, spaelinin
gavenilirligini belirten uygun niteliktekSahis Guvenlik Belgelerine sahip olmasi
gerekmektedir.

Gizlili gi sgglamak adina firmalarin tesislerinde ve personelleri icinakiaci bu
guvenlik dnlemlerigirketi maddi duran varliklari Gzerinde ilave yatirrm yapmaya
yoneltirken, drin farkhlgtirmasi amaciyla mevcut sistemlerde (@ine bir
telsizin kullandgl frekans atlama algoritmasinda) yapilmasi gereken zorunlu
desisiklikler Ar-Ge giderlerinde arga neden olmaktadir.

Uriinlerdeki bu gizlilik gereksinimi, maliyeti artirmanin yanrasi1.2.3ihracat

kisminda dginilen politik guc¢ dengesine paralel bigekilde Grinin
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pazarlanabilirigini de azaltmakta ve firmanin aldga finansal kararlar

etkilemektedir.

2.2.6. Kalite Gereksinimi ve Guvenilirlik

Bir Grinin migteri beklentilerini kagilama standardi olarak tanimlanan Urin
kalitesi ile istenilen yer ve zamanda, tanimlaamkosullarda calsma
glivencesinin sdanmasi olarak ifade edilebilecek guivenilithkgereksinimleri,
askeri sistemler icin ihaleler binyesinde detayli olarak ntEmmaktadir.
Musterinin kalite beklentisini karlama oraninin yikseltiimesi ve bunun
beraberinde yiksek guvenilirlik elde edilmesi icin Uretim slrecidigik
toleranslarda, asgari hata ile tamamlanmasi gerekmektedir. ectéki bu
ihtiyaclar, yiksek hassasiyette teknolojik tezgah, kalifiyglict, uygunlgu
ulusal veya uluslararasi organizasyonlarca onaykamnalzeme kullanimi gibi
gereksinimleri de beraberinde getirmekte, bdylece proje etadiyartiran bir

sonuc ortaya ¢ikarmaktadir.

2.2.7. Yonetimsel Ozellikler

Savunma sanayiisirketleri teknik uzmanlik gerektiren pekcok bélime
ayrilmsglardir. Bu bolumler arasinda projelere yonelik personels\wasgilimini
gerceklgtirebilmek amaciyla proje matris yapilanmasina  gidildi
gorulmektedirt® Proje temelli bu érgiittenme yapisiyla, firmalar daha dinamik

ve esnek bir yapiya ulmakta egiidimii artirmaktadit™.

19 A, Ziylan, S. Batmaca, R. Por, vd., 1998, s. 10
10 A Ziylan, S. Batmaca, R. Por, vd., 1998, s. 17
11 H. can,Organizasyon ve Yonetim Siyasal Kitabevi, 2002, s. 145-148
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Firmanin yonetimsel sireclersimn daha etkin gerceldarilmesi ve misteri
taleplerinin kagilanmasina yonelik olarakekillenmektedir. Proje ihalelerine
girebilmek icin firmalarda aranan TSE-ISO, CMMI, AQAP, vbldgederin alimi
icin sirketlerin yonetimsel faaliyetlerini gerekli kriterlere rgd dizenlemesi
gerekmektedir. Mgteri tarafindan istenen bu kalite gereksinimleri ile yonet¢ims
surecler belirlenmekte, proje Urlnlerine gore de firmanin Uretltgapisi
kurulmaktadir. Bu dizenlemeler icin harcanagilik maliyeti ve akreditasyon
icin 6denen cgtli giderler firmalarin giderlerine ve dolayisiyla Urin
maliyetlerine yansiyan gér unsurlardir.

Urlinlerdeki yiiksek guvenilirlik, gizlilik, idame ettirilebilirlikigi gereksinimler
firmalarin milli bir yapiya sahip olmasini gerektirmetediilkemizde, milli
olmasi zorunlu ve kritik sistem ve teknoloji ihtiyaclarinin sarna ve
gelistirmeye dayall olarak gsliriimesinin istendgi projelerde, aday firmalarin
tamamen milli yapida olmassarti aranmaktadir. Aday firmadaki millilik
gereksinimiyle birlikte, aday firma yabanci ortakh alt yg@iktilerle de faaliyet

icerisinde olabilmektedir.

2.2.8. Olgek Ekonomisi

Isletmelerin maliyetlerini uzun dénemde sdiierek faaliyetlerini yiritebilmek
adina kullandiklari bir yontem olan 6lcek ekonomisi, askeri Urlnlereilauy
ihtiyac miktarlarina b@i olarak savunma sanayii firmalarindasifie acilardan
deserlendiriimektedir. Mermi, tifek, hazir ticari Grtin olarak sunulatiefeparca
gibi Urtnlerde yuksek sayilarda Uretime ihtiyac duyulurken; hakagzilim,

komuta-kontrol gibi sermaye gan Uretim alanlarinda ise ihtiya¢c miktarlari
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kisithdit'®>  Savunma sanayii firmalarinin tek teslimatlik projeleri, 6lcek
ekonomisinden yararlanmazken, seri Uretime yonelik faaliyeteggstfirmalar

Olcege gore artan getiri avantajindan yararlanabilmektedir.

2.2.9. Savunma Sanayii Projelerinin Tedari @i

Milli Savunma Bakanfiinca yurutilmekte olan tedarik faaliyetleri, tahsis edilen
kaynaklarin dikkate alinmasiyla, kanun tarafindan dizenlenen Qk Ydtarik
Programina (OYTEP) uygun olarak gercetitdmektedir>.

Bu bélimde savunma sanayii sektérinde faaliyet gostatertlerin miteriden

is alim yontemleri incelenecektir.

Tedarik sekli MSB veya SSM catisi altinda ihale, hazir alim veyaGAr-

yontemlerinden biri veya birkagi kullanilarak yapilmaktadir.

2.2.9.1. ihale Usulii Aiim Yéntemi

Ihale usulii alm yontemiyle tedarik edilen projelerde yiiklenici kligan
istekli firmalar, sistem isterlerinin teknik, idari ve mali koaua
tanimlandgl Teklife Cari Dokumanina cevap verereki ialmaya aday
olmaktadirlar. Firmalarin Teklife @a Dokumanina cevabindau tip
bilgilerin verilmesi beklenmektedir:

* Firmanin gec¢nyi yillarina ait mali tablolari, sermaye ve finansman

yapisli,
» Firmanin gecngiis deneyimlerinin de tarif edildi sirket profili,
* Firmanin ihaleye katilabilmesi igin gerekli kalite belgelerimenimza

sirkdleri, vb. idari evraklarin onayli érnekleri,

Y2 A Ziylan, S. Batmaca, R. Por, vd., 1998, s. 11
13vsavunmalgin Tegkilatlanma”, a.g.e., s. 115
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» Sartname maddelerinin okunup, anldiginin ve kabul edildinin
belirtildigi cevap dokiimant* (teknik ve idari konularda),

s taniminin belirtildgi cevap dokiimant,

* Firmanin teknik agidan yeterli oldunu gosteren ve bazi projelerde
istenen teknik ¢cozum dokumani,

» Sistemin alt bilgenlerini tanimlayan trtn kirilim yapisi,

» Proje kapsaminda yurutilecek faaliyetleri gostegetgiilim agaci,

» Projenin en kritik belgesi nitgdini tasityan, yetkili firma yoneticileri
tarafindan imzalanmg Gzerindeki gerekli uyari ibareleriyle birlikte
muahdrld zarf icinde teslim edilen Fiyat Teklifi ve Fiyat glan
Agacl.

Firmalarin, belirlenen kriterleri ne Olglide kyabildikleri ve kabiliyetleri
tedarik makami tarafindan puanlandirilarak istekliler arasindaitatama
yapilmaktadir. Bu puanlamadaki gbelendirme kriterleri su sekilde
siralanabilmektedit™

« Isteklinin benzeri projelerden deneyim sahibi olmasi,

* Yerli sanayii potansiyelinin kullaniimasi,

* Ar-Ge faaliyetlerinin kullaniimasi,

* Yerli katkinin miktarinin yiksek olmasi,

» Diger ulkelere sagive off-set olanaklarina sahip olunmasi,

* NATO standardinda kalitenin @anmasi,

114 Bazi projelerde teklif siirecinde ihajartnamelerineserh konmasi miimkiinken, bazi projelerde
idaresarthame maddelerine yonelik herhangi bir yorumaaads edilmemektedir. Bu tip durumlarda
serh konmasi halinde idare, s6z konugrtname maddesinin istekli firma tarafindan okunup,
anlsilarak kabul edildii seklinde cevap talep etmektedir. Bu talebisdayamayan firmalar ihale gl
kalmaktadir.

5B, Erkilet, 1993, s. 55
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» Etkin ve kesintisiz bir lojistik destek verilmesi,

» Cazip kredi ve finansman olanaklariniglsamasi,

» Fiyat avantajina sahip olmasi.
Siralama sonucunda teknik yetegdisahip olan ve en iyi teklifi veren firma
ihaleyi Ustlenmy olmaktadir.
Bazi hallerde ise iki fazli alim yapilarak, 6n elemeden gékiemeya u¢
istekliden detaylandirma talep edilmektedir. Firmalarin altyapigecmy
deneyimlerine bgli olarak gorece kisa sulrede ggtilebilmesi nedeniyle,
Ozellikle yazilim projelerinde veya projelerin yazilim moduiide gortlen
bu uygulamada, konsept ggiiilmesinin ardindan yiklenici firma
belirlenmektedit*®. Satin alimin ihale usuliine gére yapilmasi, rekabetten
dolayr firmanin belirledii kar marjinin, dolayisiyla proje bedelinin de
dismesini ve butceden daha az ddenek ayrilmasgharsaktadir.
Ihale usulii alimi yapilan projeler, Ar-Ge, yurt ici gline, konsorsiyum,
ortak dretim veya yurtdindan alim seklinde yapilabilmektedir. SSM
blnyesinde 2006 yilinda yuaratilen 135 projenin bu modelleggiaia Sekil
5'de gosterilmgtir. Bu cercevede 2006 yilinda bu projelerden spaéye
baglanmg yetmk tanesinin sdzkgne bedeli tutar 15.420.041.876 YTL olarak

tespit edilmgtir'*’.

161 varoglu, Yazilm Proje Yonetimi, T.C. Mili Savunma Bakanhi, Savunma Sanayii
Mustesarligi Uzmanlik Tezi, &ustos 1997, s. 21-22
17 Faaliyet Bilgileri”, 2006 Faaliyet Rapory Savunma Sanayii Musgrligi, Nisan 2007, s. 35
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Sekil 5: 2006 Yilina Ait SSM Proje Modeli Dgilimi

Belirlenmemis
Yurtdigindan 9,19

Al . Ar-Ge
%514 2a16

Ortak
Uretim
%413

Konsorsivum Yurtici
%2 Gelistirme
Bod 2

KAYNAK: 2006 Faaliyet Raporu, Savunma Sanayii Mustgarli g1, Nisan 2007, s. 35

Sekil 5'de gosterilen grage gore SSM binyesinde ydratilen projeler
arasinda en yuksek pay % 42 ile Yurtici Galneye ayiriimgtir. Bu
durumun “dga bamsiz bir mili savunma sanayii” hedefinin
gerceklatiriimesi adina olumlu oldgu deserlendiriimektedir. Belirtilen
paylar arasinda ikinci sirada yer alsa da Ar-Ge'ye agiida 16’k payin

artirilmasi gerekgi degerlendirilmektedir.

2.2.9.2. Teknoloji Transferi

Bilimsel calsmalarin yapilmadn veya yapilsa da Urtine dasiirilmedgi
ulkelerde acil savunma ihtiyaglarisdilkelerden yapilan teknoloji transferi ile
gerceklgtiriimektedir.

Gelismis Ulkelerin ulgtigi en ug teknoloji seviyesi, kendilerine uluslararasi
rekabet gicl getirmekte olup, ¢ok yiksek bedeller 6dense dahi transfer

edilememektedir. Bu nedenle teknoloji transferi ile elde edilen érinl
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guncelligini yitirmekte olan, uzun vadede 6denen yuksek bedelerkéayda
getirmeyecek olan trunlerdir.

Teknoloji transferinde amag, kisa vadede elde edilen Urinlerinadhtiy
karsilamasinin yani sira, gucli bir Ar-Ge kurgtlutarafindan 6zimsenerek
yeni teknolojilerin tasarlanarak Uretilmesinde baz alinmasi olmalidir.
Teknoloji transferi ile elde edilen bilgi ve Uurin glodan devlete
aktarilabilecgi gibi, bir yerli firma yonetiminde de gercekteilebilmektedir.
Firmalarin dsaridan sgladigi bu bilgi icin 6denen bedel oldukca fazladir. Bu
nedenle bu yontem, mevcut imkanlarla kisith bir zamandatigédimeyecek
acil ihtiyaclar s6z konusu ol@unda tercih edilmelidir.

Etkin bir teknoloji transferi icin kullanilabilecek stire¢ modeliginsekilde

olmasi dgerlendiriimektedit*®

Sekil 6: Teknoloji Transferi Stre¢ Modeli

Teklife Cazri Dosyasl [— Teklif Degerlendirme [— Kisa Liste Karari

1T

Yabanci Firma Teklifi

I. ASAMA: ON DE GERLEND iRME

Yerli Firma — Devlet ::> Yerli— Yabanci Firma . . :
Mutabakat Zabti Bilgi Mibadele Ant. II. ASAMA: DE GERLENDIRME

Ortak Teklif | == | Teklif Degerlendirme | —> Nihai Karar
Is Ortaklig Tk Uretim L .
Lisans Ant. I::> Kontrati ll. A SAMA: iLK URET iM
Yerli Firma ile Tam IV. ASAMA: TAM KAPAS iTE URETIM

Kapasite Uretim Ant.

18 T_Bilgin, Savunma Sanayii'nde Teknoloji Transferj T.C. Milli Savunma Bakani, Savunma
Sanayii Mustgarligi Uzmanlik Tezi, Ekim 1998, s. 81-82
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Bu yaklagima gore tedarik dort kademeden spitken, son iki gamasinda
uretim yer almaktadir. Birincisama olan 6n dgerlendirme sirecinde, teklif
edilen sistemin teknik gereksinimleri kdayip kagilamadgi, yabanci
firmanin teknoloji transferine nasil yaktgs ve &kin mali boyutu
degerlendiriimektedir. Bu 6n dgerlendirme sonucunda iki veya ¢ istekli bir
sonraki @amaya gecmektedir. Boylece rekabet korunurken teknik kaabiliyet
yelpazesi de gegitutulmaktadir.

ikinci asamada istekli olan yerli firmalar ile alici arasinda Nbatieat Zabti,
yabanci firmayla da Bilgi MUbadele Anglaasi imzalanmaktadir. Boylece
bilgi paylasimi ve koordinasyon, belirlenen gizlilik kurallari ¢ercevesinde
korunmaktadir.ikinci asamada miteri tarafindan tanimlanary itanimina
uygun olarak yerli ve yabanci firmalar ortakliklari adina birsgeimadakine
gore daha detayl birer teklif vermektedir. Bgamnada nihai karar verilerek
uretim safhasina gecilmektedir.

Uretimin iki asamada yapiimasinin amaci, program risklerinin kontrol altinda
tutularak aruntin kullanilabilecek seviyeye getiriimesidir. Banaadan sonra
varsa gerekli dasiklikler ve geri bildirimler strece dahil edilerek nihai
iiretim gerceklgtirilmektedir**®.

Surec¢ icerisinde vyerli bir anayiUklenici firmanin yer alarakisteri ile
dogrudan temas noktasi glurmasi ceitli avantajlar tgkil etmektedir.
Oncelikle migteriye kagi tek firmanin sorumlu olmasi sglidimi
kolaylastiracak ve zaman kazandiracaktir. Ustelik, 2.2.1 Proje Siiresi

b6liminde dginildigi gibi, savunma sanayii projelerinin lojistik destek

19T Bilgin, 1998, s. 83
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sureleriyle birlikte uzun donemlere yaygdigoz 6niine alinginda, yabanci
bir firmaya butin sorumlugu vermektense, ticari sicili givenilir yerli bir
firmanin yapilangten sorumlu olmasi, proje riskini azaltan bir durum olarak
ortaya ¢ikmaktadir.

Yabanci firmanin teknoloji transferinde yerli firmayla ortaklik dwiu bu
modelin belki de en 6nemli avantaji, aktarilan teknolojinin yerli dirm
kaabiliyetine dahil edilerek gelecekte tekrar kullanilabilmesivessa
gelistirilebilmesine imkan tanimasidir. Boylece kaynaklarin gelecdékke
icinde kalmasi azami derecedglaams olacaktir.

Bu yontemin yabanci firmalar acisindan avantajli yani, kilttrel fexiirtdan
kaynakli pazara giizorlusunun 6nine gecilmesidir. Yabanci firma, ihale
prosedurind ve msterinin isteklerini anlamada zorluk cekebilgoelen iki
tarafla da daha kolay ilgtm kurabilecek bir anayuklenici efor ve zaman
tasarrufu sglayacaktir.

Milli bir anayuklenici binyesindeki teknoloji transferinin, g@adan yabanci
yukleniciden alim yapma yontemine gore dezavantajli sayelzdl bir yonu,
surece bir firma daha dahil ederek, sermaye maliyeti orariaatiadan kar
payl o6denecek olmasidir. Ancak aktarilan teknolojinin kazanilmasi ve
gelecekteki  projeler igin bir temel glurmasi g6z Onlnde
bulunduruldgunda; dg¢a baimliligin azalmasi, diticaret agiinin kapanmasi
gibi faktorlerin yani sira proje maliyeti yoninden de uzun vadedemathir

karar olacgl deserlendirilmektedir.
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2.2.9.3. Ar-Ge

Silahl kuvvetlerin envanterinde bulunan, kullanilabilir ve idame eshifir
nitelikteki gelsmis savunma sanayii urdinleri, tlkelerin uluslararaskilierde
guglerini belirleyen en 6nemli unsurlar arasindgediendiriimektedir. Bu
stratejik Ozellikleri nedeniyle, Ulkeler yenilik¢i teknolojiye daysavunma
sanayii Urtnlerinin gedtiriimesini destekleyebilmek igin firmalara gt fon
ve yardimlar sunmaktadir. Ulkemizde TUBK ve Savunma Sanayii
Miistesarlig'nin Ar-Ge destekleri bu desteklere 6rnek olarak gosteriléBilir.
Ar-Ge'ye dayali tedarik biciminin en 6nemli avantajlagu sekilde
siralanabilir.
a) Savunma sistemlerine ayirilan kaynaklarin yurtiginde kalmasi,
b) Bilim ve teknoloji alaninda galme s&lanmasi ve bu bilgi birikiminin
uriine déngiminde katkida bulunulmasi,
c) Savunma sistemlerinin milli gizlilik prensibi ¢ergevesindeighelmesi
ve bdylece uluslararasi platformlarda yaptirim giictine sahip olunmasi.
Ulkemizde vyurt ici geltirme ve Ar-Ge sirecleri sagidaki sekilde

gosterildgi gibi yapilanmgtir.

120 A Ziylan, S. Batmaca, R. Por, vd., 1998, s. 47
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Sekil 7: Yurt Ici Gelistirme ve Ar-Ge Suregleri

TEDARIK SURECI
(YURT iCi GELISTIRME)

IHTiYAG TEDARIK YONETIN KULLANIM
BELIR LEH> FPBS > [T“"‘"l-']':‘e;ﬁ'::]“m"" DESTEK
GNK GHNKUR/MSB/SSM IEEM TSK

TEMEL 1Y GLILAMALI -':'EHI(N{?F\II_EIE}TLT
RASTIRMA /" ARASTIRMA q_,eusmm E
o

e al
MSB/SSM

KAYNAK: Mevcut Projeler, Mevcut Projeler ve Savunma Ar-Ge Yol Haritasl,

Savunma Sanayii Mustearli g, 10 Ocak 2008, s. 3

Bu yapilanmaya goére, Genel Kurmay sBanlg tarafindan belirlenen
ihtiyacglar, savunma harcamalarinin ve bunlara ait kaynaklarindmeligl ve
1.2.5 Savunma Harcamalari bélimunde dérdien; Planlama, Programlama
ve Bltceleme Sistemi cercevesindesettendirilir. Ihtiyacin belirlenmesini
takiben MSB ve SSM binyesindeskailan aratirma ve konsept gatirme
calismalari da tedarik yonetimi siirecine girdgksa. SSM tarafindan tasarim,
prototip ve Uretim faaliyetleri koordine edilen Ar-Ge projesi kabulun ardindan
TSK kullanimina sunulmaktadir. Sistemin gtgiiye tesliminden sonra,
stzlgmede belirtilen kullanim siresince firma lojistik deste@aaktadir.

Turk Savunma Sanayii buinyesinde Ar-Ge gahlarina ayirilan paylar Tablo

10'de gosterilmitir.
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Tablo 10: Turk Savunma Sanayii Ar-Ge'ye Ayirilan Paylar

Ciro Igindeki
Ar-Ge

Yil . Ar-Ge Payi
(Milyon USD) (%)
1997 34 2,82
1998 40,8 4,21
1999 41,6 3,87
2000 43 5,05
2001 24,4 2,87
2002 48,9 4,60
2003 58,4 4,49
2004 63,9 4,78
2005 78,5 4,93

KAYNAK: Savunma ve Havacllik Dergisi, Cilt: 20, Say: 20613, 2006/113, s. 97

Ar-Ge’ye ayirilan paylar incelenginde, ciro igindeki payin 2000 yilinda en
yuksek dgere ulaildigi gorulmektedir. Ancak 2002 yilindan itibaren Ar-
Ge'ye ayirilan paylarin  yukselme trendine gitdi g6z Onlnde
bulunduruldgunda, 2000 yilindaki ylzdeye giEmmamasinin nedeninin,
cirodaki artgin, Ar-Ge'ye ayirilan paya gore daha hizli buyimesinden
kaynaklandgl anlaiimaktadir.

Her ne kadar Ar-Ge'ye ayirilan paylar yillar icerisindémeaktaysa da bu
payin Tablo 11'da belirtilen gahnis tlkeler seviyesine ¢ikartilmasi igin daha
fazla kayngin Ar-Ge'ye aktarilmasi gerekii degerlendiriimektedir.
SoOzlgmesi imzalanmyi ve henuz imzalanmagiolan Ar-Ge projelerine
iliskin bilgiler EK-A: 2006 SSM AR-GE PROJELHR boluminde

sunulmuytur.
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Tablo 11: Sanayilgmis Ulkeler de Ar-Gey'ye Ayirilan Kaynaklar

Ar-Ge'ye | Ar-Ge'ye Savunma Savunma
: GSMH | Ayirilan Ayirilan Ar-Ge’sine icin Ayirilan
Ulke (Milyar Kaynak Kaynak Ayirilan Kavnak
$) Orani Miktar Kaynak (Milyar $)
(%) (Milyar $) | Orani (%) y
Ingiltere 1.366,0 2,2 30,1 44 13,2
Fransa 1.389,1 2.3 31,9 40 12,8
ABD 8.436,1 2,7 227,8 63 1424
Almanya| 2.073,2 2,8 58,1 14 7,8
Japonya 3.916,0 3,8 148,8 6 8,2

KAYNAK: A. Sezgin, Turkiye’de Savunma Harcamalarinin Ekonomik ve Jeopolitik Analizi,

T.C. Milli Savunma Bakanhgi, Savunma Sanayii Mustearli g1 Uzmanlk Tezi, Eylul 2004, s. 28

2.2.9.4. Off-Set

“Projeler kapsaminda, yerli sanayi firmalarinin imkan ve kabiliyatieri
kullanilmasi, ihracat yoluyla uluslararasi rekabet guglerinin artiriimasi v
teknolojik kbirligi, yatinrm ve Ar-Ge imkanlarr gtanmasi amaciyla
gerceklgtirilen faaliyetler sanayi katilimi/offseblarak tanimlanmaktadf.
Bu tanima goére yabanci firmadan alinacgégmla belirtiimi olan slemler
off-set olarak dgerlendiriimektedit*%

* Yeni yabanci sermaye yatirimlarinin kurulmasi veya mevcut rolani

gengletiimesine yonelik cagmalar,

» Teknoloji transferi,

e Yurtici ve yurtdsl egitim olanaklari,

» Turkiye'de Universite veya gili arastirma kurumlarina datilan is

paylart,

12142007-2011 Stratejik Plan'Savunma Sanayii Miistearli g1 internet Sitesi Mart 2008,
http://www.ssm.gov.tr/TR/kurumsal/Documents/SP/mban|

122 ofset Uygulama Elkitabi, T.C. Milli Savunma BakagnlSavunma Sanayii Misgrligi, 1991, s. 7-
8
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» Firmalarla yapilan ortaklik yatirimlari,

* Mal veya hizmet ihraci
Off-set, d@rudan ve dolayli olmak uzere iki gtte uygulanmaktadir.
Dogrudan offset, proje ile ilgili yurtdina ihra¢c edilen Uretim, sistem,
altsistem, komponent, parca, malzeme ve hizmet seviy&sidir
Dolayl off-set ise ana programla gtadan ilgisi olmayan yatirimlarin alic
ulkeye yonlediriimesidir. Genel olarak ihracatlgilar ithalaiigkeden mal
allmi veya bu dlkeler Gzerinden Uclncl Ulkelere mal sisati
gerceklgtirmektedir. Bu tip ticari ankamalarin yani sira, sigorta, nakliye ve
sigorta gibi slemlerde alici Ulkenin tercih edilmesi veya takas gibi
faaliyetlerle de dolayh off-set gercekteilebilmektedir.
Gelismekte olan Ulkelerin  off-set uygulama nedenlesu sekilde
siralanabilmektedif*

* Yerli sanayii icin yenig olanaklari yaratiimasi,

* Yurtici katma dger yaratiimasi,

» Doviz girdisi artirllarak 6demeler dengeside pozitif yonde birs a

sglanmasi,

» Teknolojik gelsim saglanmasi,

 Istihdamin artiriimasi.
Sanayilgmis tlkelerin ise off-set uygulama nedenlgrlardir?>

» Pazar payinin korunmasi veya artiriimasi,

* Yeni pazarlara acgiimak istenmesi,

123 Ofset Uygulama Elkitabl, a.g.e., s. 8

124 0. Alniak, Savunma Sanayii ve Tedarik Hakkinda Diiinceler, Genelkurmay Basimevi, 2001,
s. 104

250, Alniak, 2001, s. 104
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+ Urunlerine uzun dénemli talep yaratiimasi,

» Dusuk kari goze alarak stok veya uretim fazlasinin ertilmesi.
2006 yil sonu itibariyla 2,66 Milyar Dolarlik off-setin vadesi galwlup, bu
taahhidin 1,03 Milyar Dolar @oudan, 1,63 Milyar Dolari dolayli off-set
olarak tespit edilngtir. Ayni tarih itibariyla 1,13 Milyar Dolarhk dgrudan,
1,99 Milyar Dolarlik dolayli offset ile toplam 3,12 Milyar Dold&loff-set
gerceklemistir. Bu oranlar dgrudan ve dolayh off-set icin sirasiyla % 110

ve % 122 olarak hesaplangnrt?.

Sekil 8: 2006 Yili Taahhtt Edilen ve Gergeklgen Off-Set Miktarlari

210
1.80 A
1.50 1
1.20 -
0.90 A
0.60 ~
0.30 H
0.00 4

M Taahhiit | Gergeklesme

MILYAR DOLAR

DOLAYLI DOGRUDAN
KAYNAK: 2006 Faaliyet Raporu, Savunma Sanayii Mistgarli g1, Nisan 2007, s. 54

2006 yilinda gercekigirilen off-set kategorileri ve tutarlar, ylzdeleriyle

birlikte Tablo 12'da go6sterilngtir.

126 «Faaliyet Bilgileri”, 2006 Faaliyet Rapory Savunma Sanayii Mis@rligi, Nisan 2007, s. 54
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Tablo 12: 2006 Yil Off-set Kategorilerine Gore Gegeklesen Tutar ve Ylzdeler

Gergeklestirilen
Off-Set Kategorisi

Savunma Sanayii Urin
Hizmetihracati

Tercih Edilen ve Oier Sanayii
Uriinleri ve Hizmetihracati
Teknolojik Isbirligi, Yatirim,
Ar-Ge ve Bitim 28.606.049 14,1

TOPLAM 203.307.076] 100
KAYNAK: 2006 Faaliyet Raporu, Savunma Sanayii Mustgarli g1, Nisan 2007, s. 54

Tutar ($) | Yuzde

©112.201.936 552

62.499.091 30,7

Mevcut milli imkanlarla Uretilemedinden, yabanci Ulkelerden alinan
savunma sanayii projelerinde, satin alinan kritik teknolojiler iginsgkk
bedeller ddenmektedir. Bu durum Uulke kaynaklarinda azalmaya neden
olurken, dger yandan teknolojik @amhligi ve Ar-Ge potansiyelini
distirmektedir. Bu nedenle 2.2.9.2 Teknoloji Transferi bolumundenden
sekilde, ancak mecbur kalindik¢asahdan proje alinmali ve bu durumda da
alinan teknoloji yerli bir firma tarafindan 6zimsenmelidir. Bigléanda,
disaridan alinan projelerde off-set uygulamasinin kullaniimasticarette
ulkedeki doviz argini s&layacaktir. Ancak off-setin yabanci proje alimlarini
O0zendirmek igin bir kolaylik dgl, tedarik etmek durumunda kalinan yabanci

projelerde bir ¢gt telafi araci oldgu dikkate alinmalidir.

2.2.9.5. Sozlgme

Projenin bahsi gecen yontemlerden birine gdre ana yuklenicisinin
belirlenmesinden ardindan gtéri, Teklife Ca&rn Dokimani rehbegiinde
beklentilerini ifade eden sozimeyi hazirlamakta ve taraflarin imzasiyla

proje resmi olarak Emaktadir. Bazi projelerin Teklife @a Dokiimaninda
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taslak sozlgme ek olarak sunularak, sogtee maddeleri teklif gamasinda

istekliye bildirilmektedir.istekli teklife cevaben bu sozlaeye ait sayfalari

paraflayarak, taslak soztaeyi kabul etini belirtmektedir. Bazi projelerde

tedarik makami, yiUkleniciden soghee maddelerine belirtilen kaliplarda

(uygundur, uygun dgldir, taahhit edilmektedir, vb.) cevap vermesini

isteyebilmektedir.

Proje sozlgmelerinde genellikleu hususlar yer almaktadff:

Projenin gercekiiriimesi icin kullanilacak kaynaklarin, projenin
gerceklgtirme siresinin ve butgesinin tanimlagidiProje Yonetim
Plani

Teslim edilecek sistemin fonksiyonel ve performans gereklrirkiie
tanimlandgl Sistem Spesifikasyonlari

Sistemin teslimatindan sonra nasil kullanifacen tanimlandi
Harekat Konsepti Dokiimani

Gerekli sartlari kagilayacak sistemin galirilmesi icin gereken
calismalarin tanimlangs is Tanimi

Maliyet, takvim ve teknik performansa gore tasnif edilgelistirme
asamalarinin tanimlangh is Dagilim Agaci

Sozlgme kapsaminda teslim edilecek veri metinlerini igeren
DokUmantasyon Listesi

Gerceklgtirilecek islerin - ardgikhik iliskisinin ve kronolojisinin
tanimlandgl, zaman yonetimi ggayan Proje Takvimi

Tahmini maliyet kalemlerinin listelengliMaliyet Kirilm Tablosu

1271 Varoglu, 1997, s. 23-25
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Yuklenici firmalarin asli sorumlugu projenin stzlgmede belirtilen sire,
maliyet ve kalitede gediirilmesi, teslimatinin yapilmasi ve degitan

verilmesidir.

2.3. YATIRIM PROJELER ININ TICARI ANAL iZ YONTEMLERI/

Firmalarin yatirim yapacaklari projeleri 2.1.4 Yatirrm Pejein Deerlendiriimesi
boluminde belirtildii gibi sirket dezerinin maksimize edilmesi amacina yonelik
olarak dgerlendirmeleri gerekmektedir. Bu ghkrlendirmenin ticari olarak
yapilabilmesi icin cgtli yontemler mevcuttur. Yatirim projelerinin ticari analizi
paranin zaman d@erini g6z O©Ondne alma durumuna goérgu sekilde
siniflandirilabilmektedir®
« Paranin zaman @erini goz 6nine almayan yontemler
o Basit Karlilik (Rantabilite) Orani Yontemleri
o Geri Odeme Siresi Yontemi
« Paranin zaman gerini g6z 6niine alan yontemler
o Net Bugunki Dger Yontemi
o Net Bugiinkii Dger Orani (Karhhkindeksi) Yontemi

o Ic Karlilik Orani Yéntemi

2.3.1. PARANIN ZAMAN DE GERIiNi GOZ ONUNE ALMAYAN

YONTEMLER

Bu bolimde projelerin derlendiriimesi igin gorece kullanimi kolay olan fakat

paranin zaman gerini goz 6nune olmayan yontemler aciklanacaktir. Paranin

1281 Sariaslan, 2002, s. 168
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zaman dgerinin dikkate alinmamasi nedeniyle, bu yéntemler kullanilarak uzun
donemli yatirrm kararlarinin alinmasi sakincali olmakta ve uzdedeakazang
sglayacak projelerin dgerlendirme dyina cikarilmasina neden olabilmektedir.
Bu yontemlerin kullaniimasinda sakinca yaratgtedbir unsur da projelerin bir
donemlerindeki verilerin gelecekte de aynen devam éte@sayimidir. Bu
yontemlerin hangi durumlarda kullanilabilgcelistin ve zayif yonleriyle birlikte

alt baliklarda aciklanmaktadit®.

2.3.1.1. Basit Karlilik (Rantabilite) Oranlari

Yatirim projelerinin dgerlendiriimesinde pratik uygulama imkanigkeyan
Basit Karlihk Orani (BKO), bir yatirnmdan beklenen yillik reetr (F) ile faiz
giderleri (Y) toplaminin, bgangigtaki toplam yatinm tutarina (I) olan
oranidit®®

sko=""F

Bu yonteme gore analiz edilen bir projenin kabul edilebilmesi igimabilite
oraninin  yatirrmcinin  beklegi karhlik oranindan blyik olmasi
gerekmektedir. Birden fazla projeninggelendiriimesi s6z konusu oldunda
bu projeler icin rantabilite oranlari ayri ayri hesaplanarakirigecinin
bekledgi karliik oranindan buyidk olmalkartiyla, en blytk olan proje
yatirimi secilmektedir.

Basit karhlik orani tek yila #kin bilgiler vermekte ve paranin zaman

deserini dikkate almamaktadir. Bu ydnteme gore yapilan hesaplamada

1294 sahin, 2000, s. 101
130«Basit Karlilik Orani Metodu” Endistri Projelerini De gerlendirme Elkitabi, Birlesmis Milletler
Sinai Kalkinma Tskilatl, 1977, s. 37-38
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kurulus déneminde yapilan yatirim harcamasingtetine déneminde secilen
bir yilda elde edilen kar ile oranlanmaktadir. Bu noktada, paraninrzama
degeri ve enflasyon gibi etkenler dikkate alinmayarak farkli ddassriliskin
degerler birlikte kullaniimakta ve yaniltici sonu¢ elde edilebilmdkteDiger

bir yaniltict unsur da karin kullanifgli yilin seciminde ortaya
cikabilmektedir. Secilen yilin kapasite kullanim oraninin en yuksekede
olmasi ve borgla finansman halinde bor¢ anapara ve faiz 6demeleri@mn ha
devam et “normal” bir yiIl olmasi gerekmektedir. Bu kriterlere uygun
birden fazla “normal yil” olmasi halinde gkrlendirmecinin en uygun yilh
secmesi zorunlu hale gelmektédtr

Bu yontem proje karh@iyla ilgili genel bir bilgi vermekte olup, detayl
analizler ©oncesi projenin reddedilip edilmey&ce yoninde bilgi

vermektedit®?

2.3.1.2. Geri Odeme Siiresi Yontemi

Bu yontemde projenin ilk yatirim tutarlarinin (1) net karlar (NKizerinden
amortismanlar da dahil edilerek kag yilda geri od@rftesaplanmaktadir. Bir

projeye ait Geri Odeme Siresi,

LD

t=0 t=m+1

Esitli gini saslayan yil sayisina kaitik gelmektedir. Bu gtlikte;
m: Kurulus donemi yil sayisini,

n: Projenin kuruly ve sletme donemlerindeki yil sayisini gostermektedir.

13L«asit Karlilik Orani Metodu”, a.g.e., .38
1324, sariaslan, 2002, s. 170
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Bu yonteme gore projenin geri 6deme suresi yatirimcinin bgkhatikadar
veya daha kisa ise proje kabul edilmekte, daha uzun ise reddeddmeRte
yontemin kullaniimasiyla secilen projelerde yatirilan sermayeskiisade geri
alinmakta, firmanin yilhik nakit aki yuksek tutulmakta ve bdylece bu
fonlarin tekrar yatirrma dostiirilmesi miimkiin olmaktadi

Bu yontem ile yapilan bir analiz, paranin zamagedi@ai goz 6ntine almagh
icin yaniltici sonuclar dgurabilmektedir. Yontemin bu handikabini gidermek
icin paranin zaman deri g6z dniine alinacaekilde uyarlanabilmektedit*

Zm: L _ N P
@+r)'

G (@Fr)

Paranin zaman derini dikkate almayan formuldekiyle farkli olarak burada

(%)

r' iskonto oraniyla §letme donemine ait net karlar kurgllddénemine
indirgenmektedir. Bdylece daha gercekci sonuclar elde edilmektedir.

Her ne kadar geri 6deme siresi yontemi paranin zamgeridliedikkate
alacak sekilde duzeltilse de geri 6deme siresi sonrasinda elde edilecek
karlarin dikkate alinmamasi nedeniyle uzun vadede oldukca karli binjroje
reddedilmesi gibi olumsuz bir durumla keasilabilmektedir. Bu nedenle bu
yontem ancak ekonomik belirsizliklerin fazla ofauriskli kosullarda karllik

oranlari ayni olan, yillik net nakit glari yiksek dalgalanma gosteren ve

uzun 6miirli projeler arasinda tercih yapmada kullaniim&itdir

1334, sahin, 2000, s. 116
134H. sariaslan, 2002, s. 171
1354, Sahin, 2000, s. 117
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2.3.2. PARANIN ZAMAN DEGERINI GOz ONUNE ALAN
YONTEMLER

Projelerin sghkh bir sekilde degerlendirilebilmeleri icin tim nakit aklarinin
blyuklik ve zamanlama yoOnlerinden g6z ©6ntunde bulundurulmalari
gerekmektedir. Bu amagla Net Buginku gBe (NBD), Net Bugunku Deer
Orani (Karlilik indeksi) veic Karlilik Orani yontemleri kullaniimaktadir. Bu
yontemler projelerin batiin yam doéngtleri siresince gerceida nakit akgini

ve paranin zaman gerini hesaplamaya dahil ettikleri i¢in “rasyonel kriterler”
olarak adlandirimaktadi®. Bu béliimde, belirtilen iic ydntem (stiin ve zayif

yonleriyle birlikte agiklanmaktadir.

2.3.2.1. Net Bugunku Deser (NBD) Yontemi

Bir projeye ait gelir ve giderlerin belirli bir iskonto orane ilndirgenerek
aralarindaki farkin bulunmasiyla Net Bugunki gBe bulunmaktadir. Bu

hesaplamau formiile gore yapilmaktadi:

Burada;

A¢: t'inci yildaki net nakit akimini

n: Proje yaam devrini (t=0,1,2,...,n)

r: iskonto oranini ifade etmektedir.

Yillara gore nakit aklari gelirlerden, yatirim tutarigletme giderleri, faizler

ve vergilerin dgulerek hurda dgerinin eklenmesiyle hesaplanmaktadir.

1361  Bussey;The Economic Analysis of Industrial Projects Prentice-Hall Inc., 1978, s. 198
137 A. Sell, Project Evaluation, Avebury, 1991, s. 123
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Hesaplama sonucunda elde edilen net bugiingérdefirdan buyuk ise proje
kabul edilmekte, kicuk ise reddedilmektedir. Birden c¢ok projenin mevcut
oldugu durumlarda ise NBD en bilyuk olan projeye yapilmasi tercih
edilmektedir.

NBD yontemi paranin zaman gkxini dikkate almakla birlikte, uygulanmasi
icin iskonto oraninin ortalama toplam sermaye maliyetine uygugekilde
belirlenmesi gerekmektedir. Ozkaynak ve yabanci kaynak kullanilarak

finanse edilen bir projede ortalama toplam sermaye mafiSeti

gl
Q+L Q+L

Olarak hesaplanmaktadir. Burada;

ko: Ortalama toplam sermaye maliyeti veya iskonto oranini,

kq: Ozkaynak sermaye maliyet orarifi

ke Yabanci sermaye maliyet oranini,

Q: Projeye ayirilan 6zkaynak miktarini,

L: Projeye ayirilan yabanci kaynak miktarini ifade etmektedir.

Net Bugunki Dger Yontemi, paranin zaman @ini ve projenin batin
ekonomik émrind géz 6énidnde bulundurmasinin yaninda sermaye maliyetini
de hesaplamaya dahil ederek vyatirimcinin begleidi Gzerinde getiri
sazlayan projelerin secilmesine olanak tanimakt4dir

Bu Ustin yonlerine kallk Net Buginki Deger Yonteminin de bazi

handikaplari bulunmaktadir. Oncelikle iskonto oraninin proje siresince sabit

¥ . Sariaslan, 2002, s. 174

139 zkaynaklarin firsat maliyetinin bir gostergesirak piyasadaki faiz oranlari kullanilabilmektedir.
140 k. Ayangslu, C. Diizyol, N.ilter, v.d., Kamu Yatirim Projelerinin Planlanmasi ve Analizi,
Devlet Planlama Tgkilati, 1996, s. 143
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kalac& ve fonlarin sabit sermaye maliyeti ile yeniden yatiegac
varsayllmaktadir. Ancak zaman icerisinde mali yapl ve sernmagiyeti
desisebilmektedir.iskonto orani da bu duruma uygun olarak zaman igerisinde
degistirilerek hesaplamada kullanilabilir.

Yontemin uygulanmasinda ortaya ¢ikabilecekedibir sorun ise hesaplama
sonucu elde edilen tutarin kar kavrami ile gamima riskidir. Bu yontemin
sonucunda elde edilen tutar kari yansitmamakta; yatirrmcinin bgldsdari
karliik dizeyinin Gzerinde elde edilen giei ifade etmektedir. Bu durum
ayrica birden c¢ok yatirim projesinin analizinde de yanilbcwuglara neden
olabilmektedir. Net bugunki deri pozitif olan yatirrm projeleri
karsilastirildiginda, en buyik dgre sahip olan projenin her zaman karlihk
orani en yiksek proje olamayabilgcg6z 6éninde bulundurulmahdir. Zira
Net Bugunki Dger Yontemi, yalnizca kar buyultini gostermekte, bu

degeri yatirima bglanan fonlarla kaslastirmamaktadir.

2.3.2.2. Net Bugiinkii Deger Orani (Karliik Indeksi)
Yontemi

Bu yontem ile Net Buglinku Zer Yontemi'nin karin yatirim buyukgii ile
karsilastirmamasina yonelik efariyi gidermek amaciyla, yatirrm onerisinin
net bugunkl dgerinin, yatirnmin indirgenmgiilk yatirim tutarina olan orani

hesaplanmaktadit'. Buna gore Net Bugiinkii Ber Orani (NBDO):

141y, sariaslan, 2002, s. 175
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Formillyle hesaplanmaktadir. Burada;

At t'inci yildaki net nakit akimini

It: Projenin ilk yatirim tutarlarini

n: Proje yaam devrini (t=0,1,2,...,n)

m: Kurulus dénemi yil sayisini,

r: Iskonto oranini ifade etmektedir.

Bu oran indirgenmgi toplam yatirnm bgina digen net buglnkli dgeri
vermekte ve farkll buyudklikte sermayedar beklentisinin Gzerindalikarl
getiren projelerin karlastiriimasini sglamaktadir. Bu oranin biresie veya
blyuk olmasi bir projenin kabul edilmesi icin, oranin blyuk olmasi ik fa

projeler arasinda bir tercih kriteri olacakifr

2.3.2.3. I¢ Karlilik Orani Yéntemi

ic karlilik orani, bir yatinmin net buginki geini sifira gitleyen iskonto

orani olarak tanimlanmaktatfit. Bu tanima gére;

- A
z(1+r)t_0

t=0

Esitli gini sagglayan ‘r' iskonto orani i¢ karhlik oranini gostermektedir.
Buradan bulunan iskonto orani yatirrmcinin projeden beklekiarhlik
oranindan buyuk ise proje kabul edilmektedir. Birden ¢ok proje arasindan
tercihin s6z konusu olgw durumda ise beklenen karlilik oranindan buyuk

olmaksartiyla iskonto orani blyik olan proje secilmektedir.

142K Ayanaslu, C. Diizyol, Nilter, v.d., 1996, s. 151
3 D. Harrington,Corporate Financial Analysis South-Western, Thomson Corporation, 2004, s.
177
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I¢ karlilik orani ayrica projenin yabanci kaynak kullanilarak fiaaedilmesi
halinde yatirrmcinin ddeyebilegiemaksimum faiz oranini gostermektedir.
Ancak bu oranda alinacak bir faiz ile yapilacak yatirim, yatmnin borg
faizinin Gzerinde elde edegebeklentiye cevap vermeyecek ve rasyonel
olmayacaktir (yatirrmcinin beklegliilave karllik orani faiz oraniyla birlikte
kullanildiginda net buginki ger sifirdan kiguk olacaktir). Bu durumda
tamamen yabanci kaynak finansmani kullanmak yerine bir miktar 6zkayna
finansmani yapmak suretiyle ortalama sermaye maliystirdierek, projenin

ic karhlik oraninin  beklenen karlihlk oraninin  Ustine c¢ikmasi
sglanabilmektedir.

Yontemin net buglinki ger yontemine gére tstin bir tarafi, duyagitin
daha az olmasidir. Net bugunkigde yonteminde iskonto oraninin Usli
bicimde kullanilmasi nedeniyle elde edilen sonu¢ iskonto oranindaki
degisimlerden fazlasiyla etkilenmektedir. Oysa i¢ karlilik oradntgmiyle
elde edilen iskonto orani, sermaye maliyeti ileskagtinldiginda karar
verebilmek adina yiizdeselgler arasindaki fark daha belirgin olacaKfir

I¢c Karlilik Orani Yénteminin de Net Buglnku Ber Yontemine gore eksik
kalan yanlari bulunmaktadir. Yontemeskin formilden de ankalacag
Uzere, paydadaki Usliu ifadenin artmasi sonucu kesrin sifira syedda
nedeniyle, bir projenin ilk yillarindaki net nakit glari, sonraki yillardakine
gore sonug Uzerinde daha fazla etkiye sahip olmaktadir. Bu durlaar]iigk
orani yonteminin ilk bgarda zayif, ancak olgunluk déonemi sonrasinda artan

nakit akgl sgzlayan projelerin aleyhinde bir sonuca yol agmaktadir.

1444, sariaslan, 2002, s. 180
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Diger bir dezavantaj, i¢ karlihk yénteminin dik yatirrm maliyetli ve kisa
omurlil projelerin lehine sonu¢ vermesi nedeniyle atil fogroturiskidir®>.
Yatirimcinin elinde yuksek maliyetli yatinnmi kdayacak miktarda fonun
bulundgu béyle bir durumda, karhllik orani yiksek, ancak ihtiyac duyulan
yatirrm miktari dgtik olan bir projenin; karlilik orani dik ancak yatirim
miktar1 yuksek olmasi nedeniyle atil fon yaratngadcin getirisinin daha
fazla oldgu bir projeye tercih edilme riski bulunmaktadir. Boyle bir durumda
atil kalan fonlar ancak piyasa faiz oranindgettendirilebilecekken, karlilik
orani dger projeye gore diilk olsa da duran varlik yatirimi olmasi nedeniyle
piyasa faiz oranindan yuksek bir karlilik oranina sahip ol&@erdbrojeye
aktariims olan fonlar daha yuksek gelir getirecektir. Bu noktada yatirim
tercihleri yapilirken atil fonlarin Bka yatirnm alanlarinda hangi oranda
deserlendirilebilecgi arastiriimali ve &irlikh ortalamayla hesaplanan getiri
orani, karlihk orani gorece glik olan dger projenin getiri oraniyla
karsilastiriimalidir. Ayrica yatirimlarin yillik olarak g&diklari nakitlerin de
piyasa faiz orani ile yatirrma ddtirulebilecgi goz dniinde bulundurularak
proje suresince ganacak gelir de dikkate alinmalidir.

Iic karlilik oraninin cejkiye neden oldgu diger bir durum da net nakit
akimlarinin kurulg dénemi dginda da negatife ingi durumlardit*®. Bu tip
durumlarda Net Bugunki @eri ya sifira gitleyen birden ¢ok iskonto orani
hesaplanmakta ya da iskonto orani hi¢ hesaplanamamakta ve karardglrec

yanilgiya dgulebilmektedir.

1454, Sahin, 2000, s. 137
146 p_Belli, J. Anderson, H. Barnum, v.d., 1998,50 1
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3. BOLUM
IHALE SURECINDEKI BIR SAVUNMA SANAY i
PROJESINE YONELIK FiYAT TESPITi UYGULAMASI

Savunma sanayii projelerinin ihale usuli alimingwrlgkta oldusu mevcut sektor
kosullarinda, projelerin goturi bedelinin tespit edilmesi teklif simecien Kkritik
asamasini olgturmaktadir. Firmalarin istenen urin spesifikasyonlaringartname
gereksinimlerini, belirlenen kaliteden 6din vermeksizin, rekabet artiaren dgik
bedel ile teslim etmeleri teklif sirecinin amaci niggldedir. Bu nedenle firmalarin
ihale sturecinde, galirecekleri sisteme yonelik optimum bedeli belirlemeleri
gerekmektedir. Bu bedel, firmanin faaliyetlerini idame ettinbsi icin gereken
giderleri kagilamakla birlikte, firmaya yatirim yapan hissedar ve ldiynaklar igin
gerekli olan sermaye maliyetini de finanse etmelidir.

Diger taraftan, gider ve sermaye maliyetleriniskamaya yonelik optimum bedelin
Uzerinde bir fiyatin belirlenmesinin, @ir bir deysle 6zkaynak sermaye maliyetinin
belirlenmesinde sektérel karlilik oraninin Gzerinde bir getiri beidientine
girilmesinin, caitli acilardan sakincalari bulunmaktadir. Oncelikleggmmlan firma
acisindan dgerlendirildiginde, optimum bedelin Gzerindeki bir fiyatlandirma,
firmanin fiyat tekliflerinde rekabet dezavantajinasrdésine neden olmaktadir. Bu
durum nedeniyle kaybedilen bir ihale, aslen piyasgulkarina uygun bir sermaye
maliyetinin  Uzerinde i¢ karlihk oranina sahip bir yatirm ofanm
deserlendiriilememesine sebep olmaktadir. Bunun sonucunda firmada afar fonl

olusacak ve firma dgeri disecektir.
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Optimum bedelin Gzerinde fiyatlandirma stratejisi nedeniyladlar dolayl olarak
da etkilenmektedir. Savunma sanayii projelerindeki 6zgun teknoloji gjarek ve
kritik milli intiyaclar, oligopol piyasaartlarinda méiteriyi (kamu idaresi), firmalarin
yuksek karlilik orani beklentilerini ksfamak mecburiyetinde birakabilmektedir. Bu
tip durumlar, milli gelirlerden daha fazla kaynak ayiriimasmeden olmakta, bitce
Uzerinde ilave bir yik okiurmakta ve kamu idaresinin uzun vadede alim gucunu
azaltmaktadir. Savunma sektériiniin bekasi icin mutlaka gerekli olanydmalen
glcll bir kamu idaresi, bu durumda zayiflamakta ve kamu savunma haacawhal
kisintiya neden olmaktadir. Bilingi gibi bir firmanin faaliyetlerini devam
ettirebilmesi icin pazarlanabilir UrGinlere sahip olmasi gerékedsr. Bu durumda
savunma sanayii firmalarinin Grlnlerinin pazarlanaliiiridisecek ve firmalar
dolayli yoldan sikintiya digcektir.

Yurtici Uretim yapan firmalarin yuksek karlilik beklentisi nedemigiri fiyatlama
uygulamasinin dgurac& diger bir olumsuz sonug¢ da idarenin ihtiyaclarini daha
uygun fiyatlara yurtdindan tedarik etmesi olacaktir. Yurticinde Uretilebilecek bir
drinun yurtdgindan tedarik edilmesiyle; azalan yurtici katki orani, dahéa fdga
bagimhlik ve ds ticaret agkl gibi olumsuz sonuclarla kalasilabilmektedir. Bu
durum da uzun vadede hem firmalarin hem de kamu idaresinin nagsilaa neden
olarak daha 6nce @milen olumsuz sonugclari ortaya ¢ikaracaktir.

Bu argiman sonucunda, savunma sanayii ihalelerinin teklif vermecirsiee
optimum proje bedelinin tespit edilmesi gerekmektedir. Bu amac&likGolarak
calismanin bu béliminde bir savunma sanayii projesine ait tahmini projdegider
Uzerinden bedel tespiti yapilacaktir. Blem sirasinda 2.3.2.1 boliumunde belirtilen

Net Bugunki Dger Yontemi, projeye yonelik gider tahminleri Uzerinde uyarlanara
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kullanilacaktir. Bahsi gecen bolimde belirgidi gibi Net Buginki Dger
Yontemiyle, yillara ilskin gelir-gider farkinin indirgenmesiyle projenin karlilk
beklentisini kagilayip kagllamadgl hesaplanmaktadir. Ancak savunma sanayii
projeleri teklif surecinde, bedel tespitinin g@s1 gergi projeye iliskin gelirler,
o0deme tarihleri ve ylzdeleri idare tarafindan belirlenereknzgigere bali birer
fonksiyon olacgindan, Net Bugunki Ber Yontemi dgrudan kullanilamamaktadir.
Ancak bu ybntemden, 6ngorilen giderlerin ortalama sermaye mafgletibri
oraniyla indirgenmi degerlerini hesaplamak suretiyle faydalanilacaktir. Uyarlanmi
bu yontemin, tutarlarin basit olarak iskonto edilmesinden farki isdilalihlerde
yapilan ddemeleri hesaplamaya dahil etme gergikliti Bu hesaplama ihtiyaclari,
Net Bugiinkt Dger Yonteminin uyarlangi bir uygulamayi ortaya cikarmaktadir.
Bahsi gecen uygulama ile projenin bedeli tespit edildikten sorda,esilen sonug
farkll ortalama sermaye maliyetlerine goére tekrar hesapddm olasi bir rekabet
durumuna yonelik olarak duyarlihk analizi yapilacaktir. Boyleemdnin ihaleyi
ustlenebilecg ve ayni zamanda idareye ilave kulfet getirmeyen optimunt fespit

edilecektir.

3.1. PROJE HAKKINDA GENEL B ILGILER

Proje belirli bir askeri sistemin tasarimi, prototip komponent negopip platform
imalatina yonelik olup altgiayda tamamlanacaktir. Proje kapsaminda teknik gizim,
teknik analiz (yuk, girhik-denge, stres, guvenilirlik, idame ettirilebilirlik), ele@hik
sistem tasarimi, yazihm ggirme, hazir ticari riin ve ekipman spesifikasyonu, test
ve kalite kontrolli, entegrasyon, lojistik destek, gadama-gegerli kilma,

sertifikasyon, proje yonetimi, kalite yonetimi, risk yonetimi, sizleme ve tedarik
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yonetimi, konfiglirasyon yonetimi, dokimantasyon yonetimi faaliyetleri
gerceklatirilecektir.
Bahsi gecen faaliyetlere yonelik olarak belirlengnyiikii ve ihtiya¢c duyulan

personel, Tablo 13'de gosteriimektedir.

Tablo 13: Proje Personelihtiyaci ve s yuikii

Unvan is yuki (Adam-Ay) "’

Teknik Lider 258
Uzman Mihendis 2357
Muihendis 4344
Asistan Miihendis 856
idari Yonetici 91

idari Uzman 421
idari Asistan 39

Teknisyen 1408
TOPLAM 9774

Belirtilen personele yonelik giderler 3.3 PROJBDGRLERI bélimiinde analiz

edilecektir.

3.2. HESAPLAMADA KULLANILAN VARSAYIM VE ORANLAR

Projeye ilgkin verilerin, hazirlandiklari sirada 2008 yilindan itibaren gegsdn
tahmini dgerler olmasi nedeniyle, paranin zamagetekapsaminda tespit edilecek
tutarlar proje bglangic yili olan 2008 ana indirgenecektir.

Proje personel giderleri hesaplamasinda kullanilan varsayim, projadeki
calisanlarin cama surelerinin projeyesi dagilacasi yonindedir. Orngin Tablo
15’deki verilere gore atanan éeknik lider, § yukiana kagilayabilmek amaciyla
proje boyunca toplam 51,6 ay gahalidir. Ancak 60 aylik projede hangi 51,6 ay

calisacal, personel giderinin indirgengideserini etkilemektedir. Bu durumda

47 fsin niteligine uygun bir personelin bir ay gahasiyla tamamlayabilegeis yiikii miktari “Adam-
Ay’ ifadesi ile goOsterilmjtir. Tanimlanan ¢ yukinu gerceklgirecek olan personelingezamanli
calismasinda herhangi bir oncilluk veya ardilhk gozeksmgn birbirlerinin glerini disarida
birakmayacaklari varsayllmaktadir. Boylegeyilkiiniin zaman ve personelegddmasinda dgru
oranti kurulabilmektedir.
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teknik liderlerin bitiin proje slresince gorev afacaancak projedeki aylk
calismalarinin yizdesel olarak hesaplanarak, Ucretlerinden proj@yelatagiderin
bu yluzdeye goére ayrilagavarsayilmstir.
Personel (cretlerindeki yilik % 8’lik bir agtiolacal varsayllmaktadir. Bu
varsayimda, gecmiyillardaki ve 2008 yili ilk ceyrgindeki % 9,1'lik**® TUFE
enflasyon oranindan yola cikilarak 5 yillik proje siresince tahmieredittalama
enflasyonun %8 olagave bunun Ucretlere aynen yansiyaocarsaylimaktadir.
Enflasyon oraninin farkli olmasi halinde gelecek yillardaki leretde artacak
olmasina kafin; paranin zaman @eri, enflasyon ve risk unsurlarindan guo faiz
orant*® da artacak, dolayisiyla indirgeme orani da begekitde yiikselecektir. Bu
durumda indirgenmidezerlerde sapma olmayacaktir.
Projenin firmanin biydk o6lcide mevcut bina, makine, arac ve gerecleriyle
gerceklatirilecegi gbz 6nunde bulundurularak ilk yatirim tutar tespit edilecek proje
bedeline eklenmentir. Benzer sekilde proje sonunda, bu makine ve binalarin
gelecekteki projelere yonelik olarak kullanilgcavarsayilarak hurda derleri de
proje bedelinden diilmemstir. Proje kapsaminda satin alinacak ilave alet ve
techizatlar, 3.3.4Alet/Techizat/Yazihm Giderleri bolimi kapsamirdikkate
alinmstir.
Projedeki gelegee yonelik giderlerin 2008 yili Bana indirgenmesinde, aylik
dénemler ve faiz oranlari baz alinacakimdirgenme doénemlerinin yil yerine ay
bazinda hesaplanacak olmasinin nedenleri;

» Gider kalemleri arasinda biyuk bir ylizdeye sahip olan personel 6denmele

ay bazinda gercelgdériimesi,

148 “Enflasyon Raporu 2008-11"Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi internet Sitesi Mayis
2008, http://www.tcmb.gov.tr/research/parapol/enf-nisad2pdf
199G. sayilgan, 2003, s. 155
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 Dinamik piyasa kgullarinda likidite agii yasanmamasi icin finansal
yatinmlarinin girlikli olarak ay bazinda yapilagmin varsaylimasi,

* Proje siresinin ay kahg olarak (altmg donem) yil kagihgina goére (bg
donem) daha fazla donemi kapsayarak, daha hassas hesaplamaya olanak
tanimasi olarak gerlendirilmistir.

Indirgeme g§leminde kullanilacak olan reel faiz orani, Tablo 14’de sunulan Turkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan aciklanan gecymiara ait Reeskont
islemlerinde Uygulanan Faiz Oranlar’dth regresyon analizi kullanilarak

deserlendiriimesiyle bgyillik proje stiresince ortalama %21 olarak aligtmi

Tablo 14: T.C. Merkez Bankasi Faiz Oranlari

Lo " Reeskont Islemlerinde Avans Iglemlerinde
VAL Vet Uygulanan iskznto Orani (%) | Uygulanan I§:aiz Orani (%)
27.01.1994 56 65
21.04.1994 79 98
12.07.1994 70 85
27.07.1994 63 75
01.10.1994 55 64
10.06.1995 52 60
01.08.1995 50 57
02.08.1997 67 80
30.12.1999 60 70
17.05.2002 55 64
14.06.2003 50 57
08.10.2003 43 48
15.06.2004 38 42
13.01.2005 32 35
25.05.2005 28 30
20.12.2005 23 25
20.12.2006 27 29
28.12.2007 25 27

KAYNAK: “Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas! Reeskont ve Avansislemlerinde
Uygulanan Faiz Oranlari”, Tiirkiye Cumhuriyeti Merke z Bankasiinternet Sitesi,

Nisan 2008 http://www.tcmb.gov.tr/yeni/reeskont/reeskont.html

150 «Tijrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Reeskont ve #s/Blemlerinde Uygulanan Faiz Oranlart”,

Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Internet Sitesj Nisan 2008,
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/reeskont/reeskont.html
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Sekil 9: Ortalama Iskonto Orani Regresyon Analizi

iskonto Orani Regresyon Analizi
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Sekil 9'de gosterilen bu @erin hesaplanmasinda, piyasalarin gorece stabil bir trende
girmesi ve yakin gecrye yonelik olmasi nedeniyle 1994 Temmuz ayindan itibaren
gecerli olan iskonto oranlari baz aligtm. Yilik bilesik faiz olarak
degerlendirilebilecek bu oranin aylik donemlereskin indirgeme formullerinde
kullanilabilmesi igin aylik iskonto oranina cgeviriimesi gerekmeékteYilhik %
21'den yatirilan 1 YTL'nin getirdii faiz ve anapara toplamini, on iki ay boyunca
aylik faizleriyle birlikte yatirilan 1 YTL'nin getir@i faiz ve anapara toplamina
esitleyen faiz orani, aylik iskonto oranini vermektedir.

Paranin gelecek deri*>*:

FV = PV x (L+k)"

151G, sayilgan, 2003, s. 160
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Bu formulde paranin gelecek @ini gosteren FV yerine yillik % 21'den yatirilan 1

YTL'nin bir yil sonraki deggeri olan 1,21; PV yerine aylik yatirilan 1 YTL, n yerine

de 12 yazildiinda:

121=1x (L+k)*?

k = %16 elde edilmektedir.

Belirtilen bu katsayi ve oranlar piyasasktlarina ve kgisel deerlendirmelere gore

desisebilecek olup,

degerlendiriimektedir. Dgisen oranlar ¢6zim yodnteminde ve tablolarda mevcut

onem {kil

edenin,

konunun ¢O6zim yontemi

ofgiu

deserleriyle deistirildi ginde elde edilen sonu¢ uygun olarak gtincellgrotacaktir.

3.3. PROJE GIDERLERI/

3.3.1. iscilik ve Personel Giderleri

Tablo 13'de gosterilensiyikiunu kagilayabilmek icin atanan personel sayisi,

kendilerine ayirilan aylik giderler ve proje suresinceki toplansqueel giderleri

Tablo 15'de sunulmaktadir.

Tablo 15: Proje Personel Giderleri

Personel Ayhk

Unvan ( AE yng ) Pﬁtggigl Cal Ba§|g§ ] Cﬁl‘l)ll;rna é?glé(r Tgp(;am

am- alisma Sdiresi ider

Y) | sayisi (Bn) 2 ) %) | (YTLBY) AT
Teknik Lider 258 5 51,60 86,0% | 15.600 67.080
Uzman Mih. 2357 68 34,66 57,8% | 13.800 542.110
Mihendis 4344 102 42,59 71,0% 9.840 712.416
Asistan Mih. 856 26 32,92 54,9% 7.800 111.280
idari Uzman 91 3 30,33 50,6% | 11.880 18.018
idari Uzm. Yrd. 421 10 42,10 70,2% 8.400 58.940
idari Asistan 39 6 6,50 10,8% 6.600 4.290
Teknisyen 1408 24 58,67 97,8% | 12.000 281.600
TOPLAM 9774 244 - - - 1.795.734
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Tablo 15’deki verilerde atanan personel sayisi, firmanin insan gayrajedeki
is Ukl ve bu ¢ yukuntu gercekigirecek farkli nitelikteki personel ihtiyaci gibi
kriterler gz 6nunde bulundurularak belirlenmektedir. Mevgyiikinin atanan
personel sayisina bélinmesiyle personglriaaay bazinda ortalama bir gaha
suresi hesaplanmaktadir. Bu slre, 60 aylik projedeki belirtilen perstungiéan
zaman ihtiyacint gostermektedir. Bu sureler, 3.2 HESAPLAMADA
KULLANILAN VARSAYIM VE ORANLAR bdéliminde belirtilen personelin
tlim proje siuresince ¢cghicag) varsayimina gore, 60 aya boélinerek her personelin
aylik zamaninin yizde kacini bu projeye ayigatagostermektedir. Bu ylzde ile
bir personelin aylik giderinin gosterifgdi“Aylik Gider” situnundaki dgerin ve
atanan personel sayisinin carpilmasi ile projeye ayirilak tplam personel
gideri hesaplanmaktadir. Ancak bu giderde yillik Ucreglartive paranin zaman
deseri g6z 6nunde bulundurulmaandan d@grudan altmy ile carpilarak toplam
giderin bulunmasi yaniltici olacaktir.

3.2 HESAPLAMADA KULLANILAN VARSAYIM VE ORANLAR

boliminde belirtilen % 8'lik tcret agtioranina gore hesaplangprojenin aylik

toplam personel gideri Tablo 16’da sunulmaktadir.

Tablo 16: Ucret Artisina Gore Hesaplanmg Proje Aylik Personel Gideri

Unvan 1.Yil-2008 | 2.Yil-2009 |3.Yil-2010 | 4. Yil-2011 | 5. Yil-2012
(YTL) (YTL) (YTL) (YTL) (YTL)

Teknik Lider 67.080 72.446 78.242 84.501 91.262
Uzman Miih. 542,110 585.479 632.317 682.902 737.535
Mihendis 712.416 769.409 830.962 897.439 969.234
Asistan Mih. 111.280 120.182 129.797 140.181 151.395
idari Uzm. 18.018 19.459 21.016 22.697 24513
idari Uzm. Yrd. 58.940 63.655 68.748 74.247 80.187
idari Asistan 4.290 4.633 5.004 5.404 5.836
Teknisyen 281.600 304.128 328.458 354.735 383.114
TOPLAM 1.795.734 1.939.393 2.094.544 2.262.108 2.443.076
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Tablo 16’daki dgerler on iki aylik taksitler olarak dunulerek, oncelikle ait
olduklari yillarin baina, daha sonra da 2008 yilistbea aylik dénemler baz
alinarak indirgenecektir.

Antite formuli®?

1 1
K=—-—— —
rorx(@+r)

Mevcut 6rnek proje icin, 3.2 HESAPLAMADA KULLANILAN VARSAYIM
VE ORANLAR bolimunde belirtildii gibi t degeri 12 aylik donemlere, r deri
ise aylik % 1,6'ya kailik gelmektedir. Buradan K geri;

1 1
0016 0,016x(L+0,016)”

K =1084olarak bulunmaktadir.

Ornezin 3. Yila ait 2.094.544 YTL'lik aylik toplam personel giderleri, 2010 yil
basina indirgendiinde;

2.094.54410,84=22.704579YTL

elde edilmektedir. Bu derin 2008 yili baina indirgenmesiyle;

22.704579

olarak bulunacaktir. Ait olduklari yillarin ve 2008 yiliningite indirgenmy

enflasyon dahil aylik toplam personel giderleri Tablo 17°de gosterilmektedir

132G, sayilgan, 2003, s. 491
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Tablo 17: Yillik ve 2008 Yili Baina Indirgenmis Proje Personel Giderleri

1. YIl- 2008 | 2. Yil- 2009 | 3. Yil-2010 | 4. Yil- 2011 | 5. YiI-2012 | Toplam
(YTL) (YTL) (YTL) (YTL) (YTL) (YTL)

Aylik Proje 1.795.734 | 1.939.393 | 2.094.544 | 2.262.108 | 2.443.076 -
Personel Gideri
Yillik Indirgenmi g 19.465.517 | 21.022.759 | 22.704.579 | 24.520.946 | 26.482.621 -
Degerler
2008 Yilina 19465517 | 17.376.616 | 15.511.881 | 13.847.256 | 12.361.267 | 78.562.538
Indirgenmi g Degerler

Tablo 17°de sunulan 2008 yilina indirgegmdieserlerin toplami, proje suresince

calisacak personele proje kapsaminda 6denek Ucretlerin indirgesegerini

78.562.538 YTL olarak gostermektedir. Her yilin 2008 yilina indirggnmi

degerlerinin azalmasi, Ucretlerin yillik % 8 artarken, iskonto oranyrlik % 21

olmasindan kaynaklanmaktadir.

3.3.2. Malzeme Giderleri

Proje siresince prototip imalatta ve testlerde kullanilacak emaier, ddeme

tarihleri ve 6deme miktarlariyla birlikte Tablo 18'de gdsterilmektedir.

Tablo 18: Malzeme Giderleri

Malzeme Odeme Tarihleri Odeme Miktari (YTL)

Ham Malzeme Gideri Ocak 09 220.000
Temmuz 09 440.000

Ocak 10 170.000

Temmuz 10 120.000

Takim Malzeme Gideri Ocak 09 110.000
Temmuz 09 140.000

Test Sarf Malzeme Gideri Temmuz 10 50.000
Ocak 11 35.000

Test EKkipman Malzeme Gider Ocak 11 25.000
Temmuz 11 25.000

Ocak 12 10.000
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Kavramsal tasarimsamasini takiben Ham Malzeme Listesinin yayimlanmasiyla

birlikte malzeme sipagieri verilmektedir. Ancak ham malzeme sigatasarim

faaliyetleriyle birlikte dg@an ihtiyaclar d@rultusunda zaman icerisinde ortaya

cilkmaya devam etmektedir. Projede 2009 ve 2010 yillarinda Tablo 18'de

gosterilen miktarlarda malzeme sigaxieriimesi planlanmaktadir.

Takim malzeme ihtiyaci, ham malzemelere gére daha belnigin, siparler

projenin ikinci yilinda tamamlanacaktir.

Projenin test gamasi komponent prototip imalatini takibelégacak olup, test

ile ilgili ekipman ve sarf malzeme sipglari 2010 yilindan itibaren verilmeye

baslanacaktit®. Belirtilen giderlerin 2008 yilina indirgenmideserleri Tablo

19'da gosterilmektedir.

Tablo 19: indirgenmis Toplam Malzeme Giderleri

Odeme Odeme Miktari Indirgenecek Indirgenmis
Malzeme o » -

Tarihleri (YTL) Dbnem Sayisi Deger (YTL)
Ham Ocak 09 220.000 12 181.844

Temmuz 09 440.000 18 330.648
M%'Z":fme Ocak 10 170.000 24 116.145
Giderl Temmuz 10 120.000 30 74.537
Takim Ocak 09 110.000 12 90.922
Malzeme Temmuz 09 140.000 18 105.206
Gideri
Test Ekipman| Temmuz 10 50.000 30 31.057
Malzeme Ocak 11 35.000 36 19.765
Gideri
Test Sarf Ocak 11 25.000 36 14.118
Malzeme Temmuz 11 25.000 42 12.835
Gideri Ocak 12 10.000 48 4.668
TOPLAM 981.744

133 Test ekipman malzemesi, test ekipmanininsgalmasi igin gerekli olan malzeme olarak
tanimlanmaktadir. Ekipman giderleri 3.3.4 Alet/TieeltYazilm Giderleri béluminde dikkate

alinacaktir.
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Tablo 19'daki 2008 yili bana indirgenmi deserin hesaplanmasiu sekilde
olmustur:

FV
L+k)"

Formulde gosterilen PV deri 2008 yili baindaki indirgenmy deger; 3.2
HESAPLAMADA KULLANILAN VARSAYIM VE ORANLAR bélimunde
belirtildigi gibi k degeri %1,6 ven degeri Tablo 19'da indirgenecek donem sayisi
olarak belirtilen giderin yapilaga tarih ile Ocak 2008 arasindaki ay farkidir.
Ornezin 2010 yilinin Temmuz ayinda alinacak 1200 YTL'lik ham malzerime i¢
indirgenmi deger:

~ 1200
= (1 + 0,01@ (12+12+6)

PV = %) = 745YTL olarak hesaplanmaktadir.

3.3.3. Seyahat Giderleri

Proje kapsamindag#im, test, toplanti ve sertifikasyon amaciyla yurtici ve
yurtdisi seyahatler yapilacaktir. Seyahat masraflarina persédeleen harcirah,
belgelenen harcamalar, yol ve konaklama Ucretleri dahil edilmekip,
giderlerin avans olarak seyahat simgla yapilacg varsayllmaktadir. Bu

seyahatler Tablo 20'de gosteriidiekilde planlanmstir.
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Tablo 20: Tahmini Seyahat Giderleri

Seyahat Kisi Yurtici/ Tarih Kisibas! Gider | Toplam Gider Ind[l)rgggrmls
Amaci Yurtdi si (YTL) (YTL) (YTL) 154
Egitim

3 | Yurtdsi Subat 2008 12.000 36.000 35.433
2 | Yurtds! Temmuz 2008 7.000 14.000 12.728
2 | Yurtdsi Ocak 2009 7.000 14.000 11.572
4 | Yurtdsl Nisan 2009 8.000 32.000 25.220
3 | Yurtici Temmuz 2009 3.000 9.000 6.763
Egitim Toplam 91.716
Test
2 | Yurtdsi Agustos 2010 15.000 30.000 18.341
1 | Yurtds! Kasim 201( 20.000 20.000 11.659
2 | Yurtdsi Nisan 2011 8.500 17.000 9.154
2 | Yurtds! Haziran 2011 10.000 20.000 10.432
3 | Yurtici Eylul 2011 4.000 12.000 5.968
Test Toplam 55.554
Sertifikasyon
4 | Yurtdsl Kasim 2012 5.000 20.000 7.965
Toplant
3 | Yurtds! Subat 2008 5.000 15.000 14.764
3 | Yurtds! Mayis 2008 5.000 15.000 14.077
3 | Yurtici Haziran 2008 2.000 6.000 5.542
3 | Yurtds! Eylul 2008 5.000 15.000 13.211
3 | Yurtds! Ocak 2009 5.000 15.000 12.398
3 | Yurtici Ocak 2009 2.000 6.000 4.959
3 | Yurtds! Temmuz 2009 5.000 15.000 11.272
3 | Yurtds! Aralik 2009 5.000 15.000 10.412
3 | Yurtici Ocak 2010 2.000 6.000 4.099
3 | Yurtds! Nisan 201( 5.000 15.000 9.771
3 | Yurtdsi Eylul 2010 5.000 15.000 9.026
3 | Yurtds! Ocak 2011 5.000 15.000 8.471
3 | Yurtici Ocak 2011 2.000 6.000 3.388
3 | Yurtds! Temmuz 2011 5.000 15.000 7.701
3 | Yurtdsi Ocak 2012 5.000 15.000 7.002
3 | Yurtici Ocak 2012 2.000 6.000 2.801
3 | Yurtds! Temmuz 2012 5.000 15.000 6.365
Toplanti Toplam 145.261
TOPLAM 300.496

154 Indirgenms deserlerin hesaplanmasinda 3.3.2 Malzeme Giderleri bélimiinde
belirtilen yontem kullanilrstir.
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Egitim ihtiyaci

projenin bainda ortaya cikmakta olup,

bugigmlerden

kazanilacak fayda projede kullanilacaktigitinlerin projenin ilk iki yilinda

planlanmasi nedeniyle bu tutarlarin indirgepmeéserleri projenin sonlarindaki

tutarlara gore daha fazla olmaktadir. (Bing 2008 Temmuz ayinda gim

amacli seyahat icin planlangnolan toplam 14.000 YTL’nin bugunki geri

(12.728 YTL), 2011 Haziran ayinda Test amacli seyahat icin planjaolam

toplam 20.000 YTL'nin buginki derinden (10.432 YTL) daha fazla

tutmaktadir.

3.3.4. Alet/Techizat/Yazilim Giderleri

Proje kapsaminda alinmasi gereken alet, techizat ve yazdemegi Tablo 21'de

gosterilmitir. Test ekipmanlari projenin komponent ve prototip platform dretimi

fazindan itibaren gercelgirilecek testlerde kullanilacaktir. Test ekipmanlarina

ybnelik 6demenin Ocak 2010 tarihinde yapi@aaangorulmigtar.

Tablo 21: Alet/Techizat/Yazilim Giderleri

: . Indirgenmi
Gider Kalemi g(l'?'eL; Tarih Indlrgigecek Dgegelgs :
(YTL)
Test Ekipmani 5.100.000 Ocak 2010 24 3.484.345
Rafta Hazir Ticari Dokiiman 530.000 | Temmuz 2008 6 481.852
Laboratuar Gerecleri 6.500.000 | Temmuz 2009 18 4.884.573
Elektro-Mekanik Techizatlar 6.900.000 Ocak 2009 12 5.703.279
Rafta Hazir Ticari Yazilim 3.850.000 Ocak 2008 0 3.850.000
Toplam 18.404.049

155 indirgenm§ degerlerin hesaplanmasinda 3.3.2 Malzeme Giderleriirhéihde belirtilen yéntem

kullaniimigtir.
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Proje sirasinda ihtiya¢ duyulansitk standart ve uygulama dokimanlari, Rafta
Hazir Ticari Dokiman kapsaminda satin alinacaktir. Bu dokUmanlar ici
yapilacak gider tarihi Temmuz 2008 olarak planlanmaktadir.

Elektromekanik laboratuari icin ihtiyac duyulan gerecler icinaras fazini
takiben Temmuz 2009 tarihinde gider yapiagaanlamstir.

Elektromekanik techizatlar, Uretilecek platform (zerine takilacalan
ekipmanlari nitelendirmektedir. Bu techizatlar Uretim fazi bidikte sipari
edilerek Ocak 2009 tarihinde 6deme yapilacaktir.

Proje bunyesinde §isel bilgisayarlarda kullanilacak olan tasarim, anajietim
sistemi, ofis uygulamasi amacli yazilimlar Rafta H&4oari Yazilim olarak
deserlendirilmektedir. Bu 0rlnlere projenin dhangiciyla birlikte ihtiyac
duyulacgindan, Ocak 2008 tarihinde satin alinacaktir.

Belirtilen tarihlerde yapilacak olan giderlerin projeslbagicina indirgenmni

toplam dgeri Tablo 21 Toplam hanesinde gosteritni

3.3.5. Hizmet Alim Giderleri

Proje kapsaminda damanlik, gitim, test ve nakliye konularinda hizmet alimi
yapilacaktir. Bu alimlara kahk gelen giderler ve indirgenmi deserleri

asagldaki tablolarda gosterilmektedir.
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Tablo 22: Dansmanlik Hizmet Alimi Giderleri

. Ucret Arti si Toplam Indirgeme Indirgenmi
amisman | Galisma | A GUeT | i Gider | Gider | Domemi | Toplam Gider
(YTL) (YTL) (Ay) (YTL)
1 Mayis 2008 32.000 32.000 32.000 4 30.031
1 Haziran 2008 32.000 32.000 32.000 5 29.558
1 Temmuz 2008 32.000 32.000 32.000 6 29.093
3 Subat 2009 45.000 48.600 145.800 13 118.615
3 Mart 2009 45.000 48.600 145.800 14 116.747
3 Nisan 2009 45.000 48.600 145.800 15 114.908
3 Mayis 2009 45.000 48.600 145.800 16 113.099
2 Nisan 2010 35.000 40.824 81.648 27 53.188
1 Haziran 2010 35.000 40.824 40.824 29 25.763
1 Temmuz 2010 35.000 40.824 40.824 30 25.357
1 Agustos 2010 35.000 40.824 40.824 31 24.958
1 Eylil 2010 35.000 40.824 40.824 32 24.565
1 Ekim 2010 35.000 40.824 40.824 33 24.178
1 Kasim 2010 35.000 40.824 40.824 34 23.797
1 Aralik 2010 35.000 40.824 40.824 35 23.423
1 Ocak 2011 35.000 44.090 44.090 36 24.898
1 Ocak 2011 40.000 50.388 50.388 36 28.455
1 Subat 2011 40.000 50.388 50.388 37 28.007
Toplam 858.642

Tablo 22'de Proje stresince alinacak olan gmanlik hizmet giderleri
gosterilmitir. Tabloda, aylara gore csdicak darsman adedi, aylik giderleri,
yillik Gcret artg1 sonrasi aylk giderler, toplam giderler ve indirgentaiplam
giderler gosterilmektedir.

Ucret artyi sonrasi aylik giderler 3.2 HESAPLAMADA KULLANILAN
VARSAYIM VE ORANLAR béliumunde belirtilen % 8’lik tcret agi oranina
gore hesaplantir. Ornggin 2008 Yilinda 35.000 YTL olan damanhk

hizmeti, 2011 Ocak ayinda,;
FV =35.000x (L+ 008)°

FV =4409YTL
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Olarak hesaplanmaktadir. Toplam gider hanesindeki tutar ise @ctgt
sonrasindaki aylik gider ile hizmet alinan daman sayisinin carpimiyla elde
edilmektedir. Bu dgerin 2008 Ocak ayina indirgenmesiyli@dirgenmg Toplam
Deger” bulunmaktadir. Proje suresinceki butin daranlarin indirgenmgi
giderlerinin toplami 858.642 YTL olarak hesaplastmni

Hizmet alimlari kapsaminda satin alinacgkimlere iliskin veriler Tablo 23'de

gosterilmitir.

Tablo 23: Egitim Giderleri

Egitime o [ Toplam |indirgeme | Mdirgenmi g
Ka%lacak Egitim Tarihi =D 2R G?der Dbr?emi Toplam
Kigi Sayisi (7 (YTL) (Ay) Glde1r56

(YTL)

3 Subat 2008 40.000 | 120.000 1 118.110

1 Nisan 2008 65.000| 65.000 3 61.977

2 Temmuz 2008 65.000 | 130.000 6 118.190

2 Temmuz 2008 50.000 | 100.000 6 90.915

2 Ocak 2009 65.000 | 130.000 12 107.453

4 Nisan 2009 40.000 | 160.000 15 126.100

3 Temmuz 2009 15.000| 45.000 18 33.816

Toplam 656.562

Tablo 23'de proje siresincesgé tarihlerde gitimlere katillacak ki sayilari,
egitim bedelleri, toplam @tim giderleri ve indirgennsi egitim giderleri
sunulmytur. Buna goOre proje sdresince yapilacafitim harcamalarinin
indirgenmi degerleri toplami 656.562 YTL olarak hesaplanmaktadir.

Hizmet alimlar kapsaminda firmasdthda yaptirilacak testlere gkin veriler

Tablo 24'de gdsterilngtir.

%6 indirgenm§ deserlerin hesaplanmasinda 3.3.2 Malzeme Giderleriirhtihde belirtilen yéntem

kullaniimigtir.
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Tablo 24: Test Giderleri

_ [ indirgenmi g

Test Tarihi Test Bt Doénemi Toplam

(YTL) (Ay) Glde1r57

(YTL)

Agustos 2010 750.000 31 458.518
Kasim 2010 70.000 34 40.805
Nisan 2011 165.000 39 88.844
Haziran 2011 425.000 41 221.690
Eylil 2011 30.000 44 14.921
Toplam 824.778

Tablo 24’'de gosterilen verilere gore Test Giderlerinin indirggndezerleri
toplami 824.778 YTL olarak hesaplargtm.

Diger hizmet alimi nakliyeye yoneliktir. Nakliye i¢in 6n gorilen &e200.000
YTL olup, proje sonunda ddenecektir:

FV

V=
@+k)"
V= % = 77163 YTL

Olarak hesaplanmaktadir.

Hizmet alimlarina ikkin giderler 6zet olarak Tablo 25’de gostergtii

Tablo 25: Hizmet Alimlari Ozet Gider Tablosu

: : : Indirgenmi
Hizmet Giderleri Toplam gider (\?TL)
Danigsmanlik 858.642
Egitim 656.562
Test 824.778
Nakliye 77.163
Toplam 2.417.145

" indirgenm§ degerlerin hesaplanmasinda 3.3.2 Malzeme Giderleriirhéihde belirtilen yéntem

kullaniimigtir.
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Hizmet alimlari kapsaminda yapilacak giderlerin projernaaindirgenmy deseri
2.417.145 YTL olarak hesaplangtir.

3.3.6. Genel Giderler
Kira ve sigorta giderleri, vergi, resim ve harclar ile lsiya, haberlgne, vb.
cesitli yonetim giderleri indirgenmi diger giderlerin % 2’si olarak tahmin
edilmekte olup, karlk gelen dger 2.013.319 olarak hesaplagtmi

3.4. PROJE ODEMELER/

Projeye ilskin ihale makaminin belirlegi 6deme plani Tablo 26’da gosterikti.

Tablo 26: Tarih ve Yuizdelere Gére Proje Odeme Plani

Tarih Odeme Yuzdesi
01.07.2008 40
01.07.2009 20
01.04.2010 10
01.09.2011 10
31.12.2012 20

Tablo 26’'daki 6deme galimlarina gore, projenin ilk yilinda % 40 oraninda bir gelir
sgglanmaktadir. Proje slresine oranla projenigldragici sayilabilecek birsamada
yapilacak % 40 oraninda 6deme bir tir avans pitédsimaktadir. Kalan oranlar
projeye yayillmg ve sistem kabulinin ardindan kalan % 20’lik 6demenin
gerceklgtiriimesi planlanmytir.

Odemelerin bolumler halinde yapilacak olmasinin tespit edileceje fredeline
paranin zaman geri yoninden etkisi olacaktir. Bu 6demelerin dikkate alinmaksizin
hesaplanacak bir proje bedeli projenin 2008 yilgifdaki deerini gosterecektir.

Ancak ddemelerin proje benda dgil de belirli stire igerisinde yapilacak olmasinin
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da proje dgerinde bir miktar aryi yapiimasini gerektirmektedir. Orgia, 100X
deserindeki bir proje bedeli icin belirtilen oranda 6demelerin projeinaa
indirgenmi degeri (Ry):

oo 40X 20X . 10X 10X . 20X
° 1+0016° @1+001§™ @@+0016§> @1+0016* (1+0016%

=706X

Olarak hesaplanmaktadir. Buradan suhtaaktadir ki, 6demelerin 5 yillik sire
icerisinde bu oranlarda yapilmasi projenin hesaplangeridele;

;82 = 142'lik bir eskalasyon yapilmasini gerektirmektedir.

Tablo 26'da gosterilen gerler 1,42°® ile carpildginda Tablo 27'de gdsterilen

degerler elde edilmektedir.

Tablo 27: Tarih ve Yiizdelere Gére Eskale Edilmi Proje Odeme Plani

1,42 Carpani ile
Tarih Odeme Yiizdesi| Eskale Edilmis
Odeme Yiizdesi

01.07.2008 40 56,7
01.07.2009 20 28,3
01.04.2010 10 14,2
01.09.2011 10 14,2
31.12.2012 20 28,3

Islemin sglamasinin yapiimasi amaciyla yeni projgiba indirgenmi deser:

56,7X 283X 142X 142X 283X
+ + + +

- =100X
° " @+0016° (1+0016® (1+00167 (1+0016* (1+0016%

Bbylece 6deme zaman ve oranlarindan kaynaklanan paragen lde/bini 6nlemek
amaciyla toplam indirgenggiderler Gzerinden hesaplanacak olan proje bedeli 1,42

ile eskale edilmelidir.

138 By katsay!, bu ¢caima kapsaminda “eskalasyon katsayisi” olarak isidifémi stir.
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3.5. PROJE BEDEL i TESPITI

Projeye ait indirgenmgi giderlerin ve 6deme planina gore eskale edilézeti ve
toplam dgeri Tablo 28'de gosterilngiir. Ayni tabloda, bu ¢ajma kapsaminda
Onerilen yontemin kullaniimayarak, gdir bir ifadeyle finansal verilerin zaman
degerini gozetmeksizin, tespit edilen proje bedeli ep satunda gosterilngiir. Bu

kisimdaki dgerlerin uygulamada kullaniimamasi gergkdegerlendirilmektedir.

Tablo 28: Paranin Zaman Dgerini Dikkate Alma Kriterine Gore

Kar silastirmall Proje Bedeli Hesap Tablosu

Indirgenmis Toplam Paranin Zaman
Giderlerin Odeme Degerini
Gider ve Proje Bedeli Planina Gore Eskale Dikkate Almadan
Edilmesiyle Yapilan Yapilan Hesaplama
Hesaplama (YTL) (YTL)
Personel Gider?” 78.562.538 126.418.258
Malzeme Gideri 981.744 1.345.00
Seyahat Gideri 300.496 434.000
Alet/Techizat/Yazilim Gideri 18.404.049 22.880.000
Hizmet Alim Gidert® 2.417.145 3.581.483
Genel Gider Oncesi Toplam 100.665.97)2 154.658.741
Genel Giderler (%2) 2.013.319 3.093.175
Toplam Gider 102.679.291 157.751.915
Eskale Edilmis Toplam Gider
(Toplam Gider x 1,2) 145.438.269 i
PROJE BEDELI 145.438.269 157.751.915

Tablo 28'de oncelikle 3.3 PROJE IDERLERI bolimuniin alt bgiklarinda
hesaplanan tutarlar ve indirgenmdeserleri “Genel Gider Oncesi Toplam”
kaleminde toplanmgtir. Daha sonra bu toplam Uzerinden % 2’lik Genel Giderler
hesaplanngi ve “Toplam Gider” kalemi elde edilgtir. 3.4 PROJE ODEMELER

boluminde dgnilen 1,42 eskalasyon katsayisi bu gal kapsaminda onerilen ve

%9 Her iki yontem icin de gelecek dénemlerdeki enftaszamlari dikkate alinrtir.
180 Her iki yontem icin de gelecek donemlerde gaman Ucretlerindeki enflasyon zamlari dikkate
alinmstir.
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paranin zaman @erini géz énidne alan hesaplama yéntemine uygun olarak “Toplam
Gider” kalemindeki tutar ile carpilarak “Proje Bedeli” hesaphstir. Onerilen
yonteme gore indirgenmigiderlerin proje 6demelerinin dikkate alinmasiyla elde
edilen katsayl ile eskale edilmesiyle proje bedeli 145.438.269 YTLalolar
hesaplannstir.

Diger taraftan paranin zaman géeini gbz onidne almayan yodntemle yapilan
hesaplamada proje bedeli daha yukseksbkilde 157.751.915 YTL olarak elde
edilmistir. Paranin zaman derini dikkate almayarak hesaplanan durumda elde

edilen fazla tutarlarin yiizde miktari Tablo 29'da gostestimi

Tablo 29: Paranin Zaman Dgerini Dikkate Alan ve Almayan Yontemlere Gore
Proje Bedelinin YlUzdesel Kasilastiriimasi

Gider ve Proje Bedeli Bedel Farki (%)
Personel Gideri 60,9
Malzeme Gideri 37,0
Seyahat Gideri 44,4
Alet/Techizat/Yazilim Gideri 24,3
Hizmet Alim Gideri 48,2
Genel Gider Oncesi Toplam 53,6
Genel Giderler (%2) 53,6
Toplam Gider 53,6
Eskale Edilmis Toplam Gider
(Toplam Gider x 1,42) 8,4
PROJE BEDELI 8,4

Tablo 29'daki dgerler incelendiinde, paranin zaman gerinin dikkate alinmagi
hesaplamada, proje bedelinde 6nerilen yonteme gore % 8,4’luk fazlauiguol
gorulmektedir. Bu oranin, bu cana kapsaminda 6nerilen yonteme gore fiyat tespiti
yapan firmalara rekabette 6nemli bir avantgjagaca dezerlendirilmektedir.

Tablo 29'da dikkati ceken bir gier durum da toplam giderlere kadar, paranin zaman

degerinin g6z 6nunde bulundurulmgdiyéntem % 50 seviyelerinde daha fazla tutar
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vermektedir. Ancak bu gerin paranin zaman gerini dikkate almamasi nedeniyle
0deme planina gore eskale edilmemesi, byrpalkapsaminda dnerilen ydontemdeki
eskalasyon agh kawrisinda tutar olarak sabit kalmasina neden olmaktadir. Proje
baslarinda yapilan 6deme miktari yiizdesel olarak arttfkgaermaye maliyeti ayni
kalmak sartiyla), eskalasyon katsayisi 1'e yakleaktir. Bu durumda iki sonucg
arasindaki makas, bu gaha kapsaminda Onerilen yontemin dahagi#lbedele
karsilik gelmesi seklinde acilacak ve yontemin avantaji daha belirgin bir hal
alacaktir. Eskalasyon katsayisinda odemelerin daha gec yapiimea®&niyle
(sermaye maliyeti ayni kalmadartiyla) arts oldukca, teklif edilmesi gereken proje
bedeli, paranin zaman gkrinin dikkate alinmamasi sonucu elde edilen bedelin de
Uzerine cikacaktir.

Her iki yontemin egitlendigi eskalasyon katsayisi sermaye maliyeti sabit kalmakla
birlikte;

_157.656.4@ _
® " 102.67¢.291

154

Olarak hesaplanmaktadir. Bu katsayinin tzerinde sonug¢ veren odemnteripia
(gelecekte yapilan 6demelerigidikh oldugu bir planda) paranin zamangeei goz
onune alinmadan yapilan bedel tespiti projenin zarar etmesine nedaktiolaBu

nedenle paranin zamangaeinin proje bedeli hesaplamasinda dikkate alinmasinin

son derece kritik oldtu dezerlendiriimektedir.

61 3.4 PROJE ODEMELER bélimiinde belirtilen hesaplamaya gére, eskalasymisayisi (¢
desiskenden etkilenmektedir. Bunlardan ilk ikisi, profElemelerinin yapilgn tarih ve 6deme
yuzdesidir. Erken yapilan 6édeme orani ne kadarsartaskalasyon katsayisi da ZEelhe o kadar
yaklasmaktadir. Bu durumda toplam gider miktari 1'e ya#ita bir katsayiyla eskale edil&peden
dolay! bulunan tutar da indirgeryngiderlere yaklgk olarak git olacaktir. Ugiincii d#sken ise
sermaye maliyeti olup 3.6 DUYARLILIK ANAIZI bélimi kapsaminda incelenecektir.
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3.6. DUYARLILIK ANAL izi

Bu uygulama kapsaminda varsayilan yillik % 22’lik (aylik % 1,83lama sermaye
maliyetindeki dgisimlerin, proje bedelinde ne kadarlik oynamalar yaiattespit
edilerek, sermaye maliyeti gigimlerine gore proje bedeli igin belirli bir aralik

hesaplanabilecektir.

Tablo 30: Sermaye Maliyetinin Toplamindirgenmis Deger, Eskalasyon Katsayisi

ve Proje Bedeline Etkisinin Analizi

R r Toplam Indirgenmi g | Eskalasyon ek Ed"m' s Ve I_ndlrgenr_nl $ Bedel
(YilliK) | (Aylik) Gider (YTL) 12 Katsayisi ok G'd‘(*:((TPLr)OJe Eizall) Farki (%)

10% 0,80% 126.082.361 1,20 151.882.496 3,8
15% 1,17% 114.295.122 1,30 148.912.518 5,9
20% 1,53% 104.429.205 1,40 146.000.459 8,0
21% 1,60% 102.679.291 1,42 145.438.269 8,4
22% 1,67% 100.927.940 1,44 144.860.862 8,8
25% 1,88% 96.086.067 1,49 143.184.331 10,1
30% 2,21% 88.964.218 1,58 140.488.584 12,2

Tablo 30'da farkh yillik sermaye maliyeti oranlarina stek gelen aylik oranlar ve
bu aylk oranlar tUzerinden ay bazinda projgie indirgenmi toplam giderler
gosterilmgtir. Tablodan da antdacasl gibi sermaye maliyeti arttikga projenin
indirgenmi giderleri azalmaktadir. Bu durum 2.3.2.1 Net BugunkigddgNBD)
Yontemi bolumidnde belirtilen formal ile de uyum gostermektedifir(sie bir
arasindaki indirgeme oraninin 1 ile toplanmasi ve kuvvet etkisi aljpagdayi
blyutmesi sonucunda toplamgae azalmaktadir).

Duyarlilik analizi kapsaminda, 3.4 PROJE ODEMELIEBSIumiinde belirtilen
hesaplama yontemi kullanilarak, gigen sermaye oranlarina kdik gelen
eskalasyon katsayilari hesaplagtmi Buna gore sermaye maliyetindeki glet

birlikte, proje 6deme plani ayni kalmakrtiyla, toplam indirgenmgi 6deme tutari

182 personel giderleri bigeninde enflasyon ticret zamlarinirgenedisi varsayilmstir.
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azalmakta, azalan bu 6deme tutarini tolere edebilmek icin prg@abadirgenmy
giderlerin artan bir katsaylyla eskale edilmesi gerekmekt&iirifadeyle uyumlu
olarak bahsi gecen boélumdeki formuller incelgtie, paydada yer alan
indirgenmi 6demeler azalarak eskalasyon katsayisinin artmasina neden dimakta
(6deme tarihleri ve ylzdesi ayni kalmalgldoyla).

Toplam indirgenmyi deger ile eskalasyon katsayisinin ¢arpimi ile hesaplanan proje
bedelinin sermaye maliyetleri kagsindaki dgisimi de Tablo 30’da gosterilrgtir.
Artan sermaye maliyetiyle birlikte, proje bedelini belirlayearpimi olgturan
faktorlerden toplam indirgenmideser azalmakta, eskalasyon sayisi ise artmaktadir.
Bu durumda carpima yonelik verilerin azalmasi toplam indirgengiderdeki
azalmanin, eskalasyon katsayisindakisartoranla daha fazla oldu sonucuna
ulasiimaktadir.

Sermaye maliyetindeki @eimler sonucu ortaya cikan proje bedeli ile paranin
zaman dgerini dikkate almadan elde edilymolan 157.656.494 YTL'lik proje bedel
arasindaki yuzdesel fark Tablo 30 son sttununda incejgnnBiuna goére, sermaye
maliyetindeki artla birlikte, aradaki makasin acifaligortilmektedir. Dier taraftan,
sermaye maliyetinin limit sifir olacajekilde azalmasi sonucunda “paranin zaman

degerini dikkate almama” durumuna gibmaktadir.
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Sekil 10: Sermaye Maliyetlerindeki Degisime Gore Proje Bedelleri

Sermaye Maliyeti - Proje Bedeli De gisimi
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Duyarhlik analizinin yapilma amaclarindan biri de yillik sermayaliyeti oranindaki
% 1'lik degisimin, proje bedelinde ne kadarlik bir ylzdeye ve tutarasilidar
geldiginin hesaplanmasiyla teklif icin bir ger aralgl bulmaktir. Bu durumda % 21
olarak kabul edilen Btangic sermaye maliyeti org@ % 22'ye cikarildginda,

145.438.269 YTL'lik proje bedeli 144.860.862 YTL'ye giektedir. Sermaye
maliyetindeki % 1'lik arts;

145438269-144.860862
145.43€.26¢

[0%0,4 dizeyinde bir dgilse neden olmaktadir.

Indirgeme formultnun Gsli carpanlar barindirmasi nedeniyle per der yiizde
birlik degisim igin sabit kalmamaktadir. Tablo 31'de busgd@nler %10 ve % 30’luk

sermaye maliyetleri arasindakisitk degerlerde gosterilngtir.
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Tablo 31: Duyarlilhik Analiziyle Sermaye Maliyetindeki % 1'lik De gisimin Etkisi

R Eskale Edilmi s ve indirgenmi s | Sermaye Maliyetinde Sermaye Maliyetindeki
(YilliK) Toplam Gider (Proje Bedeli) %1'lik De gisim ile %1'lik I?e gisimin
(YTL) Olusan Fark (YTL) Yaratti g1 Fark (%)
10% 151.882.496 593.996 0,39
15% 148.912.518 582.412 0,39
20% 146.000.459 562.190 0,39
21% 145.438.269 577.407 0,40
22% 144.860.862 558.844 0,39
25% 143.184.331 539.149 0,38
30% 140.488.584

Tablo 31'de gosterilen yilizdesel etkilerin ortalama olarak % 0,39%alikageldigi
gorulmektedir. BOylece sermaye maliyetinin, @fine % 18 ile % 23 arasinda

degsisecesi tahmin ediliyorsa, ihale sirecinde proje icin verilecek optimum teklif;

Maksimum:145438269+145438269% (21-18) x%’ =147.139897YTL
o 039
Minimum: 145438269+145438269x (21~ 23 x - =144303851 YTL

olarak hesaplanmaktadir. Bu tekliflerinsihida verilecek teklifler, daha 6nce de
belirtildigi gibi, ya sermaye maliyetini k@ifayamayarak firmanin zarar etmesine
neden olacak; ya dasia fiyatlandirilarak rekabette dezavantajli konuma
distlmesine veya kamu idaresinin zararinin uzun vadede firmaya delagan

yansimasina neden olacaktir.

3.7. DEGERLENDJ/RMELER

Onceki bolumlerde de ifade edigigibi bu calsmada onerilen yontem, proje
suresince ortaya ¢ikan giderlerin belirlegmlian ortalama sermaye maliyeti oraniyla
once proje bgdangicina iskonto edilmesi, daha sonra da 6deme plani sonucu elde

edilen katsayi ile eskale edilmesi mgnmia dayanmaktadir. Yontemsité acilardan
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Net Buginkiu Dger Yontemine benzemekle birlikte ihale surecinde fiyat tespit
calismalarinda kullaniimak Gzere uyarlargtm.

Projenin prototip geftirmeye yonelik bir tasarim projesi olmasi, personel gider
dagihmi agirlikh olarak miihendisfie yonelmesine neden olmaktadir. 2.R.Z5(icl
boluminde belirtildii Gzere savunma sanayii sektérindeki gorece yuksek Ucretler
personel giderlerinde dikkati cekmektedir.

Projenin ilk yillarinda yapilacak olan harcama tutarlarinin indimgg deserleri;
proje sonlarina dgu yapilacak olan harcamalarinkine gore daha fazla olmaktadir.
Enflasyon oraninin varsayilandan yuksek olmasi halinde geleceldgKiaicretler

de artacak olmasina kam; enflasyon primini kapsayan faiz orani da artacak,
dolayisiyla indirgeme orani da benzegekilde vyikselecektir. Bu durumda
indirgenmi degerlerde sapma olmayacaktir.

Bu calsma kapsaminda onerilen yontem, fiyat tespitsgalarinda kullaniimak
Uzere uyarlanmakla birlikte, gdi acilardan Net Bugunki DBer Yontemi ile
benzerlikler tgkil etmektedir. 2.3.2.1 Net Buginkiu PBer (NBD) YoOntemi
boliminde dginilen yontemin sakincalari burada da s6z konusu olabilmektedir. Bu
nedenle farkli ortalama sermaye maliyetlerine gor@sda giderler ve eskalasyon
katsayilari duyarlilik analizi sonucunda saptagimiBu analiz kapsaminda projenin
optimum bedel ile teklif edilmesi igin belirli bir fiyat argl tespit edilmgtir.
Duyarlilik analizinde sermaye maliyetlerindekigd@min Ucretlere ve satin alinan
mal veya hizmet fiyatlarina etki etmg@di var sayillmgtir. Oysa sermaye
maliyetindeki dgisim olasi bir enflasyon nedeniyle faizlerdeki gdgmden
kaynaklaniyorsa, bu enflasyon orani uUcretlere ve satin alinawvartazmetlere de

yansitiimalidir. Benzegekilde kur farkindan kaynaklanan bir sermaye maliyeti
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degisiminde yurtdgindan satin alinan mal ve hizmetlerin de buzigdeikten
etkilenmesi gerek#i g6z dninde bulundurulmalidir.

Calisma kapsaminda onerilen yontemin, Net Bugunkgdd&' dntemindekine benzer
sekilde, projenin beklenen karliina uygun bir fiyat tespit edilmesini @amakla
birlikte, sakincalarindan biri aylik likidite sorunu veya fon famta dikkate
almamasidir. Aylik toplam giderler ve tespit edilen proje bedefjgee yapilan
odemeler sonucu likidite agi mevcut ise bu durumda firmaningdr projelerden
gelen gelirlerle veya 6zkaynaklarla bu @aciinanse etmesi gerekmektedir. Benzer
sekilde firmanin elinde fon fazlasi olmasi halindeysket politikasiyla birlikte bu

fonlar ¢aitli yatirrm araclariyla dgerlendirilmelidir.
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SONUC

19. Yuzylda Osmanliimparatorlgu Doéneminde temeli atilan Turk Savunma
Sanayii, Cumhuriyet Donemi'ne gecilmesiyle birlidténci Diinya Sav@'na kadar
gecen sirede gdi kurulus ve girsimlerle gelimeye balamistir. Ancak ikinci
Dunya Savg sonrasinda ABD ile kurulan yakigbirlikleri ve bu tlkenin Turkiye'ye
yaptgl yardimlar, savunma sanayiinin gefinin onine gecmngtir. 1974 yilindaki
Kibris Barg Harekati sonrasi ABD’nin Turkiye'ye uygul&disilah ambargosu Milli
bir savunma sanayii yapilanmasinin gerekhii gostermg ve bu yonde atilimlar
yapilmaya bglanmstir. Mevcut durumda Tirk Savunma Sanayii ihtiyaglari yurt
icinden kagilama orani % 40 seviyelerinde olup, 72 adet firmanin sektdrdgetal
gosterdgi sektdr icin bu oranin en az % 50 seviyesine cikarilmasi ggirekt
deserlendiriimektedir. Bu amag¢ @aultusunda, Turk @i politikasinin, silah satici
ulkelerin  cikarlarindan Igamsiz  olarak, kendi c¢ikarlarr  @oiltusunda
ilerleyebilmesini idame ettirilebilmek igin, tasarim ve urekabiliyetine sahip milli
savunma sanayiine ylaa vizyonu daima on planda tutulmalidir.

Savunma sanayii sektorinin nihai gtediisi nitelgindeki kamu idaresi, iyi
orgutlenms, kurallari tanimlanmgive alaninda uzmargiais kurumlardir. Bu nedenle
bu alanda faaliyet gosteren firmalar gteiiyi ve ihtiyaglarini ¢ok iyi anlamali,
ihtiyaclarinin - beklengii kalite ve surede optimum fiyatla kaanacginin
guvencesini vermelidir.

Gelismis Ulkeler tarafindan milli imkanlar cergcevesinde yirutilen veesgrbcaret
anlgmalari kapsaminin ginda tutulan savunma sanayii projeleri, tlkemizde de

sermayesinin yerli hissedarlarin veya TSKGV'nin sahip gldgirketler tarafindan
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yapiimasinin uygun olaga deserlendiriimektedir. Bdylece ithal Grin sayisinin
azalmasi ve ihracat olaglain artmasiyla, diticaret dgerlerinde pozitif yonde bir
artis gorulecektir.

Teknoloji transferi, kritik teknolojiler s6z konusu ofglinda ancak Ulke iginde
uretilemeyen sistemlerin tedginde kullaniimalidir. Odenen bedel kduginda
saglanan teknolojinin, firma tarafindan 6zimsenerek, gelecekteki benzetepeoje
baz tgkil etmesi halinde, teknoloji transferinin amacina hizmet egece
deserlendiriimektedir.

Yabanci Urdnlerin satin alinmasinin mecbur giddnallerde birden cok yabanci
kaynak arasinda rekabet ortami yaratarak fayda/maliyet orartirnaya yonelik
sartlar yaratilmaldir. Busartlar dg@rudan urin fiyatinda indirime gidilmesi
olabilecggi gibi, yurtici Uretim imkaninin artiriimasi, lisans ve sahiakki elde
edilmesi, yedek parca ve lojistik destekte indirim yapilmabi givantajlari da
kapsamaktadir.

Savunma urdnlerinin milli butinlik igerisinde gélilmesi prensibiyle, teknoloji
transferi de dahil olmak Uzere biutin tedarik yontemlerindgin i
sonuclandirilmasindan sorumlu, faaliyet gosggralianda uzman, ngteriye kasi tek
muhatap tekil edecek milli bir anayuklenicisirketin rol almasi gerekii
degerlendiriimektedir. Ana yuklenigirket alt sistemleri ihaleyle alt yiklenici adayi
yerli veya yabanci firmalara gamalidir. Boylece projenin gercekteilmesi teknik
ve mali olarak kontrol altinda olacak, milli kaynaklar Ulke icindarai derecede
kalmis olacak ve teknolojinin 6ziimsenerek gelecekteki projelerde kullarmmirikeni

artacaktir.
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Disaridan alinan projelerde off-set uygulamasinin kullaniimadiarette tlkedeki
doviz artgini salayacaktir. Ancak off-setin yabanci proje alimlarini 6zendirigim

bir kolaylik desil, tedarik etmek durumunda kalinan yabanci projelerde it ce
telafi araci oldgu dikkate alinmalidir.

Savunma sanayii alaninda ihracatin sivil sektorlere gore daha zor
gerceklatirilebilmesi gercgi gbz 6ninde bulundurul@gunda, ihracatin geinesine
yonelik calsmalara destek verilmegli takdirde hedef pazarin yatay acilimi
olanaksizlgarak, yalnizca devlet etkisi altinda grosal ilerlemeye mahkum
kalacaktir.

Universitelerin altyapi ve kabiliyetleri azami oranda kullamilimboylece akademik
kapsamda yapilan catnalarin ve gedtirilen teknolojilerin Uriine dorgitrilerek
Ulke ekonomisine katma ger yaratilmasi ve gibagimliligl azaltilmasi Ar-Ge
kultdrinin vazgecilmez bir unsuru haline gelmelidir.

Mevcut ihale tekliflerinde zaman zaman paranin zamggrden dikkate alinmagi
gorulmektedir. Proje gotirt bedeli tahmininde proje siresi ve 6deme plani gbz onine
alinmali, gelir ve giderlerin indirgengnideserleri hesaplanarak gereksiz maliyet
artisinin veya proje bedelinin dilk hesaplanmasinin dniine gecilmelidir. Boylece
firma bir taraftan proje bedelini olmasi gerekenden fazla beiglerek rekabet
avantajl yaratacak, gier yandan da olasi zararlarin 6niine gecebilecektir. Ayrica
optimum diuzeyde belirlenmi fiyatlandirmayla savunma harcamalarinin Glke
refahindaki olumsuz etkilerinin engellenerek, sektdrde nihateridurumundaki
kamu idaresinin kaynak sikintisi sggnasi onlenmeli ve uzun vadede harcama
kisintisina gitmesinin veya gitedarikcilere yonelmesinin 6nine gecilmesi

amaclanmalidir.
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Firmalara §in bainda yapilan 6¢demelerde verilebilecek yuzdesmarfirmalarin
likidite acigina digmesini onleyecek ve malzeme tedagriisglici gibi konularda
sikintl ygamasinin éntine gececektir. Bu gale Urin kalitesine olumlu biekilde
yansiyacak ve nihayetinde gtérinin beklentileri daha fazla kalanacaktir.

Mevcut durumda iki adet ana yuklenici, dort adet de alt yiklenici sStadiés
savunma sanayii firmasi halka aciktir. Sermaye piyasasiligrgda finansmanin

savunma sanayii firmalarinda yaygurtaasi gerekgii degerlendiriimektedir.
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EK-A: 2006 SSM AR-GE PROJELER i'®3

Sozle smesi Imzalanmi s Ar-Ge Projeleri

Sira . S9K Ana Proje
Proje Adi R .
No Karari Y uklenici Bedeli
1 | Gelstiriimis Ani Madahale Botu | 5 1 1995 gp/1 Yonca-Onuk 443.000 €
Ar-Ge Protokoli
2 MODSM-SGKS C4ISR-MOS 17.07.1998-98/8 TUBAK 492.700 €
3 MODSM KAMMOS 17.07.1998-98/8 oDTU 275.000 YTL
ODTU, METEKSAN,
4 MODSIM-KAMA C4ISRMOS 17.07.1998-98/8| BILGI GRUBU Ortak 1.080.000 YTL
Girigimi
5 MODSM SAVMOS ODY 17.07.1998-98/8 HAVELSAN Bedelisiz
: METEKSAN SISTEM,
MODSM SAMMOS-1 17.07.1998-98/8 __CZTECH 2.392.350 $
7 | MODSIM MGKMOS 17.07.1998-08/8| OPTU: HAVELSAN 6.500.000 $
Ortak Girgimi
A400M Teknik Guvenlik Cabma ) )
8 | Grubu (OSWG) Faaliyetler 25.01.1992-92/1 TURAK-UEKAE 432.000 $
Buyukmihgl
9 Ar-Ge 2004-Z 14.05.2004-245 Bor Teknolaojileri 891.000 $
Baris Elektrik
10 | MILGEM TB-SH 05 Sualt 22.06.2005/281|  TUBAK-MAM 299.000 $
Telefonu Uretim ve Entegrasyonu
MILGEM, Milli Sonar Deniz
11 Bil_rimleri Uretim ve Entegrasyonu 22.06.2005/281 TUBAK-MAM 7.130.000 $
12 | MILGEM Kizilotesilz Tahminive |5 o6 5005/281 | TUBTAK-UEKAE 750.000 $
Yonetim Sistemi
MILGEM, Elektromanyetik
13 | Uyumluluk ve Etkilgimin 22.06.2005/281 TUBTAK-UEKAE 185.200 $
Azaltilmasi (EMI/EMC)
MILGEM Degaussing Sistemi
14 Uretimi ve Entegrasyonu 22.06.2005/281 TUBAK-MAM 946.301 $
Video Plot Cikartma Sistemi
15 Tasarim ve Uretim 24.11.2004-256 ESDR 805.000 $
16 Fiber Optik Kablo Denetim Sisten)i  22.06.2005/284 TUBITAK-UEKAE 5.178.891 YTL
Gercek Zamanlisletim Sistemi 22.06.2005/284 R
17 Gelistirilmesi/Uyarlanmas| TUBITAK-MAM BTE 7.493.884 YTL
1g | Milli PAP (ROV) Cihazi 22.06.2005/284 | 1ymiTAK-MAM EE | 3.650.047 YTL
Gel_l_stlrllme5| )
19 ﬁé)hlglzrp Sistemi ile Ol¢liim ve 22.06.2005/284 TUBITAK-UEKAE 1.035.793 YTL
$3|l()§r|rll?_|rg(talv(io/§eflle'_rr; Uydusu 22.06.2005/284 C Tech Bilsim Tekno.
20 . o as . Devnet Bilgsim Tekno. 4.792.360 YTL
Sinyallerinin Elektromanyetik PARGE Ar.Ge.YazMiih
Korumasi (AYSEK) l )
01 | YuzeyDalgali Yiksek Frekans | 55 o5 50051084 |  TUBTAK-MAM BTE | 1.054.999 YTL

Radari Kavram Gosterimi

TOPLAM

54.343.218 YTL

183 «Faaliyet Bilgileri”, 2006 Faaliyet Rapory Savunma Sanayii Miis@rligi, Nisan 2007, s. 36-39
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Sozle smesi Imzalanmami s Ar-Ge Projeleri

Sira . S9K Ana
Proje Adi . .
No Karari Y uklenici
1 l(\él_)llzllgu%orev Bilgisayari Gelitirme Projesi 17.02.2006-295 ASELSAN
2 Kaska Entegre Kumanda Sistemi (Avcl) 12.12.2006-3 ASELSAN
3 MODSM KAMMOS ODY 17.07.1998-98/8) METEKSANISTEM
TSK Elektronik Etkilgim Test Kabiliyetinin
4 Kanimasi 17.02.2006-294 -
5 Harp Oyun Simiilasyon Altyapisi (DEHOS) 22.06.2083 METEKSAN
6 Ser!te_tl_k A(;_lkll Radar (SAR) Teknolojilefi 22 06.2005-284 ASELSAN, SDT
Geligtiriimesi
Kara Hedef Angajmarigin Milimetrik Dalga )
" | Radar Teknikleri Gegtirilmesi (MMDT) 22.06.2005-284  METEKSAN, STD
8 Tumu Elektrikli Gemi 22.06.2005-284 -
Musterek Harekat Alani Similasyon Sistemi,
9 Dagitik Simulasyon Altyapisini &il Etmek | 22.06.2005-284 -
Amaciyla Milli Koza (RTI)’nin Gelgtiriimesi
10 Elektronik Targljn_all (I_ET) Faz Dizli Anten 22 06.2005-284 )
Yapilarinin Geltirilmesi
11 Goriunti Analizi ve Otomatik Hedef Tanimg 22.002-284 -
MILGEM Egzoz Gazlari Smtma Sistemi
121 Uretimi ve Entegrasyonu 22.06.2005-281 )
13 Milli Sonoboy Geltirilmesi ve Uretilmesi 22.06.2005-284 -
Tank Komuta Kontrol Bilgi Sistem
14 Gelistirme (TKKBS) 22.06.2005-284 STM A.
Goriinmezlik Teknolojileri  Yazihm-Radar
15 Kesit Alani (RKAYAZGEL) 22.06.2005-284| TUBAK-MAM BTE
TAI, KIMETSAN,
16 MASKE-2 22.06.2005-284 GYTE
Hava-Hava ve Hava-Yer Sistemleri Arasinda
2-128 mbit Kapasiteli Veriyi/Goruntiyu 150- ) )
17 250 Km. Mesafeden Aktarabilecek Data Li 1k22'06'2005 284
Sistemi Geljtiriimesi
(Deniz araglari icin) Radar §otucu i i
18 Malzeme (RSM) Geftirilmesi 22.06.2005-284
19 Helikopter icin Engel Tespit Sistemi 22.06.2005%t -
20 Frekgun.s. Atlamali (FA) Yayinlarin Takip 22 06.2005-284 )
Teknigi ile Karistirilmasi
21 Deniz Taktik GegiAlan Sebekesi 22.06.2005-284 -
22 TAFICS'teki Yazilimlarin Millilestirilmesi 22.06.2005-284 -
23 Milli Askeri Mesajlama Sistemi 22.06.2005-284 -
24 Misterek Ag Destekli Yetenek 22.06.2005-28¢# -
Islemsel EHF Uydu Aktaricisi ve Test Ortami
25 Geligtirilmesi 22.06.2005-284 -
RF Kontroli Uzaktan Komutali Patlayi¢i
26 Duzenekleri Tespit ve Patlatarak Etkigiz22.06.2005-284 -
Birakma
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EK-B SASAD UYES | FIRMA ALFABET IK LISTESI

KAYNAK: SaSaD Uyesi Firmalar, Savunma Sanayii imalatcilar Dernegi
internet Sitesi, Savunma Sanayii imalatcilar Dernegi, Mayis 2008,
http://www.sasad.org.tr/uyelera.asp

ACA OTOMOTIV
AKSA MAK INA
ALCATEL TELETAS
ALP HAVACILIK
ANELTECH
ASELSAN
ASIL CELIK
AYDIN YAZILIM
. BARIS ELEKTRIK
10. BIMSA BILISiM
11.BMC SANAYI
12.BTT BILISIM
13.C2TECH
14. COSKUNOZ
15.E.T.C.
16.ESDAS
17.ETA ELEKTRONIK
18.FNSS
19. GATE ELEKTRONK
20. GENPOWER JENERATOR
21.GIRSAN
22.GLOBAL TEKNIK
23.GUVENLI YASAM
24 HATSAN
25.HAVELSAN
26.HAVELSAN TEKNOLOJ
RADAR
27.HEMA ENDUSTRI
28.HIPAK
29.HISAR CELK
30.1DC
31.ISBIR ELEKTRIK
32.KALEKALIP
33.KALETRON
34.KOC BILGI VE SAVUNMA
35. KOLUMAN
36.KOSGEB

CoNoO~wWNE
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37.LOGO YAZILIM
38.MKE

39. MERCEDES-BENZ TURK
40.MES MAKINA
41.METEKSAN SAVUNMA
42.MiB

43.MIKES

44.MiLSOFT

45.MTU-TR

46.NETAS

47.NUROL MAKINA
48.0TOKAR

49. OZTEK TEKSTIL

50. OZTIRYAKILER
51.PAGETEL SSTEM

52. PARSAN

53.RMK MARINE

54. ROKETSAN

55.SAMSUN YURT SAVUNMA
56.SARSILMAZ
57.SAVRONIK

58.SDT

59. SELEX KOMUNIKASYON
60. SIEMENS

61.STM

62.TAI

63.TEI

64. TISAS

65. TUBITAK SAGE

66. TUBITAK UEKAE

67. TUBITAK MAM

68. TURK LOYDU
69.VESTEL SAVUNMA
70.YALTES

71.YONCA — ONUK
72.YUKSEK TEKNOLOJ



EK-C ASELSAN ELEKTRON iK SANAYI VE TICARET

A.S. FIRMASI'NA AIT FINANSAL B iLGILER*®*

ASELSAN Elektronik Sanayi ve Ticaret A. $. nin Konsolide Bilancosu (YTL.)
Sermaye Piyasasi Kurulu Seri: XI No: 25 Tebligine Uygun

DIPNOT

CARI DONEM ONCEKIi DONEM
VARLIKLAR REFERANS 31.12.2007 31.12.2006
LARI
Cari/Doénen Varliklar 888.109.914 895.530.467
Hazir Degerler 4 151.717.993 316.224.638
Menkul Kiymetler (net) 5 7.101.919 19.172.484
Ticari Alacaklar 7 72.286.568 54.106.043
Finansal Kiralama Alacaklari (net) 8 0 0
iligkili Taraflardan Alacaklar (net) 9 5.242.961 8.050.029
Diger Alacaklar (net) 10 10.795.700 11.656.696
Canli Varliklar (net) 11 0 0
Stoklar (net) 12 554.500.217 417.814.294
Devam Eden Ingaat S6zlesmelerinden 13 10.334.788 19.879.010
Alacaklar (net)
Ertelenen Vergi Varliklari 14 9.956.972 3.152.081
Diger Cari/Dénen Varliklar 15 66.172.796 45.475.192
Cari Olmayan / Duran Varliklar 494.233.572 461.793.995
Ticari Alacaklar (net) 7 268.398 555.452
Finansal Kiralama Alacaklari (net) 8 0 0
iligkili Taraflardan Alacaklar (net) 9 18.999.182 10.668.824
Diger Alacaklar (net) 10 0 0
Finansal Varliklar (net) 16 9.945.201 9.470.201
Pozitif/Negatif Serefiye (net) 17 (272.335) (303.081)
Yatirrm Amacl Gayrimenkuller (net) 18 0 0
Maddi Varliklar (net) 19 211.023.811 198.854.941
Maddi Olmayan Varliklar (net) 20 212.603.976 194.457.267
Ertelenen Vergi Varliklari 14 12.633.101 7.276.496
Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar 15 29.032.238 40.813.895

TOPLAM VARLIKLAR

1.382.343.486

1.357.324.462

164 «Faaliyet Raporu” ASELSAN internet Sitesi Mayis 2008,
http://www.aselsan.com.tr/icerik.asp?kategori_id2&@ng=tr
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ASELSAN Elektronik Sanayi ve Ticaret A. $. nin Konsolide Bilancosu (YTL.)
Sermaye Piyasasi Kurulu Seri: XI No: 25 Tebligine Uygun

DIPNOT [y - PR
T A CARI DONEM ONCEKI DONEM
YUKUMLULUKLER REFERANS 31.12.2007 31.12.2006
LARI
Kisa Vadeli Yukumlulakler 365.153.367 411.186. 761
Finansal Borglar (net) 6 6.794.126 3.688.833
Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa 6 0 0
Vadeli Kisimlari (net)
Finansal Kiralama Islemlerinden 8 17.998 91.943
Borglar (net)
Diger Finansal Yukumlalukler (net) 6 378.962 97.358
Ticari Borglar (net) 7 29.566.203 31.832.649
iligkili Taraflara Borglar (net) 9 3.989.373 4.255.340
Alinan Avanslar 21 276.974.449 290.228.876
Devam Eden Ingaat S6zlesmelerinden
Hakedis Bedelleri (net) 13 0 41.465.632
Bor¢ Karsiliklari 23 21.606.885 17.205.983
Ertelenen Vergi Yukimlultigi 14 8.353.431 393.142
Diger Yukdmlulikler (net) 10 17.471.940 21.927.005
Uzun Vadeli Yukamldlukler 513.049.468 521.104.098
Finansal Borclar (net) 6 0 0
Finansal Kiralama Islemlerinden 8 23,641 0
Borgclar (net)
Diger Finansal Yukumlalukler (net) 6 1.585.860 1.028.182
Ticari Borglar (net) 7 1.138.469 247.122
iligkili Taraflara Borglar (net) 9 10.001.061 999.545
Alinan Avanslar 21 445.450.632 468.134.799
Borg Karsiliklari 23 46.564.880 37.089.809
Ertelenen Vergi Yukimluliga 14 8.284.925 13.604.641
Diger Yukimlultkler (net) 10 0 0
ANA ORTAKLIK DI S§I PAYLAR 4.172.915 2.914.210
OZSERMAYE 499.967.736 422.119.393
Sermaye 25 29.403.000 29.403.000
Karsilikli igtirak Sermaye 0 0
Duzeltmesi
Sermaye Yedekleri 26 198.791.065) 198.791.065
Hisse Senetleri Ihrag Primleri 0 0
Hisse Senedi Iptal Karlari 0 0
Yeniden Degerleme Fonu 0 0
Finansal Varliklar Deger Artis Fonu 0 0
S;ﬁg:naye Enflasyon Diizeltmesi 198.791.065 198.791.065
Kar Yedekleri 27 139.835.088 85.500.393
Yasal Yedekler 9.418.488 7.213.263
Statll Yedekleri 0 0
Olaganustii Yedekler 130.416.600 78.287.130
Ozel Yedekler 0 0
Sermayeye Eklenecek Istirak
Hisseleri ve Gayrimenkul Satis 0 0
Kazanglari
Yabanci Para Gevrim Farklari 0 0
Net Dénem Kari/Zararl 100.187.250) 76.805.366
Gecmis Yillar Kar/Zararlari 28 31.751.333 31.619.569

TOPLAM OZSERMAYE VE YUKUMLULUKLER

1.382.343.486

1.357.324.462
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ASELSAN Elektronik Sanayi ve Ticaret A. 8. nin Konsolide Gelir Tablosu (YTL.)

Sermaye Piyasasi Kurulu Seri: XI No: 25 Tebligine Uygun

DIPNOT CARI DONEM ONCEKI DONEM
REFERANSLAR| 01 OCAK - 31 01 OCAK — 31 ARALIK
ARALIK 2007 2006
ESAS FAAL IYET GELIRLERI
Satis Gelirleri (net) 36 668.539.720 513.117.591
Satiglarin Maliyeti (-) 36 (447.996.043) (319.933.969)
Hizmet Gelirleri (net) 0 0
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 0 0
/ faiz+temettu+kira (net)
BRUT ESAS FAAL IYET KARI/ZARARI 220.543.677 193.183.622
Faaliyet Giderleri (-) 37 (111.201.383) (104.073.496)
NET ESAS FAAL IYET KARI/ZARARI 109.342.294 89.110.126
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar 38 39.047.908 41.748.344
Diger Faaliyetlerden Gider ve Zararlar (-) 38 (39.419.949) (33.252.244)
Finansman Giderleri (-) 39 (5.982.290) (2.770.176)
FAALIYET KARI/ZARARI 102.987.963 94.836.050
Net Parasal Pozisyonu Kar/Zarari 40 0 0
ANA ORTAKLIK DI §1 KAR/ZARAR 24 (1.242.389) 418.393
VERGI ONCESI KAR/ZARAR 101.745.574 95.254.443
Vergiler (-) 41 (1.558.324) (18.449.077)
NET DONEM KARI/ZARARI 100.187.250 76.805.366
HISSE BASINA KAZANC 42 3,41 2,61
LIKiDITE ORANLARI
Cari Oran (Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar) 2,43
Asit-Test Orani ((D6nen Varliklar — Stoklar) / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar) 0,91

Nakit Orani ((Hazir Degerler + Menkul Kiymetler) / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar) 0,43

KARLILIK ORANLARI

Donem Kari / Net Satiglar

Net D6énem Kari / Net Satiglar
Net Donem Kari / Toplam Aktifler

Net Donem Kari / Ozkaynaklar
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OZET

SAVUNMA SANAY i PROJELERI VE

FINANSAL KARARLAR YONUNDEN INCELENMESI

M. Emre BA SARAN
Yiiksek Lisans, igletme Anabilim Dali
Tez Danigmani: Dog. Dr. Orhan CEL iK
Ankara—2009

Ulkeler milli buttnluklerini koruyabilmek ve varliklarini strdirebilkn@amaciyla
ulusal savunmalarina yonelik askeri sistem, ara¢ ve techaattdrip olmaktadir.
Tarkiye’de bu kapsamda kullanilan savunma sistemleri, yaygin olbhadd usult
Ustlenilen projelerle, goturi bedel Uzerinden tedarik edilmektediirldden bu
gotara  fiyatinin, gletmelerin faaliyetlerini devam ettirmelerini @ayacak,
yatirrmcilarin sermaye maliyetlerini k#ayabilecek ve nihayetindgrket deserini
yukseltecek bir seviyede olmasi beklenmektedirgebitaraftan kar beklentisinin
sektdrel oranlarin tstinde belirlenmesi, firmalara rekabet dezaviagka etmekle
birlikte, savunma harcamalarinin tlke refahina olumsuz etkisine kdadismalara
neden olmakta ve kamu harcamalarinin kisintiya gitmesine veytedarikcilere
ybnelmesine yol acabilmektedir. Firmalarin pazar paylarinuyadilmeleri ve uzun
vadede nakit akini sa&layabilmeleri amaciyla tekliflerinde kendileri ve gtérileri
icin uygun olan optimum fiyat arghini belirlemeleri gerekmektedir.
Anahtar Kelimeler: Savunma sanayii projeleri, mali yapi, proje finansmani, net

bugiinki dger, optimum goturi bedeli tespiti.
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ABSTRACT

DEFENSE PROJECTS AND

THEIR ANALYSIS IN FINANCIAL ASPECTS

M. Emre BA SARAN
Master of Business Administration
Supervisor: Assoc. Prf. Orhan CEL  iK
Ankara—2009

All countries retain military systems, vehicles and equipmengrdaer to protect
their national security and maintain their existence. In Turkegnde systems used
in this concept are generally procured by tender projects viitina sum price. This
lump sum price is expected to be that it will maintain the conegaactivities, meet
the investor’s cost of capital and finally improve the value offitine. On the other
hand, setting the profit expectations over the sectoral ratesaudle deficiency in
competition, arise the arguments regarding the negative impactdefehse
expenditures and therefore either reduce the resources ortlsaiftssocurements to
the foreign contractors. In order the companies to keep their isinleees and
maintain cash flow over the long term, they should set an optimoge rior the
lump sum price.

Keywords:Defense projects, financial structure, project financingpnesent value,

determining optimum lump sum price.
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