Finansal Yonetim ve
Fonksiyonlari




TANIMLAR

Finans Nedir?

m Kisi ya da kurumlarin faydalanabilecegi para, fon
ya da sermaye anlamina gelmektedir.

Finansman Nedir?

m Para ya da sermayenin saglanmasini ifade
etmektedir.

Finansal Yonetim Nedir?

m Hem gereksinim duyulan fonlarin saglanmasini
hem de bu fonlarin uygun varliklara
yatirilmasinin yonetimini ifade eder.




Finans Yoneticisi
=|sletmelerde yatirim ve finansman kararlarindan

dogrudan sorumlu olan kisilerdir.




Finansal Yénetimin Fonksiyonlari

m Yatirim Kararlari

» Kisa ve uzun donemli ne tur yatirnrmlar yapilacaktir?

= Finanslama Kararlari

» Para ihtiyaci nasil, nereden ve ne zaman karsilanacaktir?

= Kar Payi1 Dagitim Kararlari

* Isletmenin kari nasil dagitilacaktir?



Finansal Yonetimin Fonksiyonlari
~ Yatinnm Kararlari
» Uzun sureli mi yoksa kisa sureli mi yatirrm yapiimal?

*» Maddi ya da maddi olmayan varliklarin hangisine yatirim
yapiimal”?



Finansal Yonetimin Fonksiyonlari

» Yatinnmlar ne sekilde finanse edilmeli?

» Hangi sekilde finansman igletme agisindan daha uygun
olur?

» En iyi finanslama bilesimi nasil olmali?

» Fonlar nereden, nasil ve ne zaman karsilanmali?



Finansal Yonetimin Fonksiyonlari

» Elde edilen kar isletmede mi birakilmali yoksa ortaklara
mi dagitilmal?

» Fonlarin disaridan saglanmasi durumunda maliyeti ne
olur?

» Elde edilen karin ne kadari dagitiimali?



finansal yonetimden beklenenler daha ayrintili
olarak ele alindiginda karsimiza su temel
fonksiyonlar cikmaktadir:

1.Finansal Analiz

2.Finansal Planlama ve Denetim

3.Fonlarin Saglanmasi

4.Fonlarin Yatirimi

5.0zel Finansal Sorunlarin Cozimu




Finans Yoéneticisinin Sorumluluklari

= Fon Yonetici

Banka lligkileri
Nakit Yonetimi
Finanslama

Kredi Yonetimi

Kar Payr Odemeleri
Sigorta

Emeklilik Fonlarinin Yonetimi

= Muhasebe Muduru

Mali Tablolarin Hazirlanmasi
Ic Denetim

Muhasebe

Bordro islemleri

Kayitlarin Korunmasi
Butcelerin Hazirlanmasi

Vergiler



Isletmelerin Amaclari

= Mal ve hizmet ureterek toplum refahini arttirmak,
= |sletmede istihdami stirekli kilmak,

= [sletmenin surekliligini saglamak,

= Uretimi ve satiglari arttirmak,

= |sletmenin piyasa payini arttirmak,

= [sletmenin blyUimesini saglamak,

= [sletmenin karini maksimum yapmak,

= [sletmenin cari piyasa degderini maksimum yapmak.



Kari Maksimize Etme

e

= Klasik ekonomik gorus tarafindan isletmelerin nihai amaci
olarak tanimlanmaktadir.

= Kar maksimizasyonu amacinin eksiklikleri:
Zaman Faktoru

Karlarin toplam miktari mi, karlilik orant mi?

Muhasebe kari mi, hissedarlarin yaratmis olduklari firsat maliyeti
mi?

Risk Faktoru



Isletmenin Piyasa Degerini Maksimize Etme

Isletmenin cari Pazar veya piyasa degerini maksimize etme
ya da hissedarlarin varliklarini (servetlerini) maksimize etme
amacil, igletmenin gelecekte beklenen gelirlerinin simdiki
degerinin maksimum edilmesi seklinde ifade edilebilir.
Isletmelerin piyasa degeri hisse senedi ihrag etmis
isletmeyse hisse senetlerinin fiyatlariyla olgulur.




Piyasa Dederini Maksimize Etmenin Usttinliikleri

» Hissedarlarin varliklarini ya da igletme degerini maksimize
etme, bir isletmede kisa ya da uzun donemdeki karlihgin

g0z onune alinmasinda meydana gelen sorunlari ortadan
kaldirir.

» Hissedarlarin varliklarini ya da igletme degerini maksimize
etme modeli, bazi eklemelerle, omru farkh alternatifleri
karsilastirmada da kullanilabilir.

= Hissedarlarin varliklarini ya da igletme degerini maksimize
etme amaci iskonto oraninin uzerinde durulmasini gerekli
Kilar.



Kamu saglik kurumlarinda finansal amag

Kamu saglik kurumlarinda karlilik veya devlet
gelirlerini maksimize etme hedefi yoktur. Hizmetin
kaliteli, ekonomik, verimli ve etkili olmasi onemlidir.

= Ekonomiklik

=\erimlilik

= Etkililik kosullari firma degerini belirler.

Gelirleri maksimize etmek degil, giderleri minimize
etmek temel hedeftir.
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=Bireysel Isletme: Kigilerin herhangi bir yazili
sozlesmeye dayanmaksizin, borclarindan dolayi
tum varliklariyla sorumlu olduklari bir girisim
turudur.

=Adi Ortaklik: Iki ya da daha fazla kisinin herhangi
oir sekil sartina tabi olmaksizin, yazil ya da sozlu
oir anlasmayla gecici ya da surekli olarak
Kurabilecekleri ortaklik turudur.




= Kolektif Ortakliklar: Kisilerin belirli sekil sartlariyla
ve belli bir unvan altinda olusturduklari bir ortaklik
turudur.

*Adi Komandit Ortakliklar: Bir ticari isletmeyi
iIsletmek Uzere bir ticaret unvani altinda kurulan
ve alacaklilara karsi ortaklarin bir bolumunun
sinirlit bir bolumunun sinirsiz olarak sorumiu
oldugu ortakliklardir.



—

» Sermayesi Paylara Bolunmus Komandit Ortakhk: Adi
komandit ortakliga benzer olan bu ortaklikta sinirl
sorumlu ortaklar olarak bir ya da birka¢ kisinin daha yer
almasidir.

= Limited Ortakliklar: Bir veya daha fazla gercek ve tuzel
Kisi tarafindan bir ticaret unvani altinda kurulan,
ortakliklarin sorumlulugu koyduklari veya koymayi taahhut
ettikleri sermaye ile sinirli ve esas sermayesi belirli olan
ticari ortaklik tipidir.



=Anonim Ortakliklar: T.T.K.'ya gore, bir unvana
sahip, esas sermayesi belirli ve paylara bolunmus
olan ve borclarindan dolay! yalnizca mal varligi
lle sorumlu bulunan sirkettir.

»Halka Acik Anonim Ortakliklar: Sermaye Piyasasi
Kanununa (SPK) gore hisse senetleri Kanun’daki
prosedur dahilinde halka arz edilen sirketlerle,
ortak sayisi 250'yi asan veya 250y astigl
belirlenen sirketler halka acik sirket olarak kabul
edilmektedir.



Halka Arz

Sermaye piyasas! araclarinin satin alinmasi icin her turli yoldan
halka cagrida bulunularak halkin bir anonim ortakliga katiimaya
veya kurucu olmaya davet edilmesi, hisse senetlerinin borsalar ve
teskilatlanmis diger piyasalarda devamli igslem gormesi, halka agik
anonim ortakliklarin sermaye artirnrmlari  dolayisiyla hisse
senetlerinin satisini ifade etmektedir.



TTK’a Gére Anonim Ortakliklarda Sermaye Artirnmi

*TTK, esas sermaye prensibini benimsemistir. Buna gore,
anonim sirketlerde sermayenin degismezligi prensibi kati
kurallara baglanmistir. Esas sozlesmede degisiklik
yapilmadik¢ca esas sermaye, nominal deger ve hisse sayisi
degistirilemez.



Bedelsiz Sermaye Artirimi

» Olaganustu yedeklerin sermayeye eklenmesi,
» Gecmis yil karlarinin sermayeye eklenmesi,

* Yeniden degerleme sonucu olusan fonun sermayeye

eklenmesi,
= Maliyet artisi fonunun sermayeye eklenmesi,

» Gayrimenkul ve istirak hisselerinin satisindan dogan karin

sermayeye eklenmesi



SPK’a Gére Anonim Ortakliklarda Sermaye Artirimi

= Kayithh Sermaye Sistemi: Esas itibariyle bir sermaye
artirrm sistemi olup, sermayenin genel kurul Kkarari

gerekmezsizin arttirilabilecegi bir limiti ifade eder.

= Baslangic Sermayesi: Kayitli sermayeli ortakliklarin sahip

olmalari zorunlu asgari cikarilmis sermayesini ifade eder.

= Cikarilmis Sermaye: Kayith sermayeli ortakliklarin satisi

yapilmis hisse senetlerini temsil eden sermayeleridir.



Anonim Ortakhklarda Tahvil Ihraci

Halka acik anonim ortakliklara tahvil ihraci konusunda IkKi
ayricalik taninmistir. llki daha fazla tahvil ihra¢ edebilme
Imkani, Ikincisi ise tahvil gikarma yetkisinin ana sozlesme ile
yonetim kuruluna birakilabilmesidir.



= Sermayenin dolasim hizi,

» Teknolojik gelisme ve degisiklikler
= |sletmelerin biyik olgekte faaliyette bulunmalari,

= |sletmelerin cok cesitli Grinler Gretmeleri ve gesitli
plyasalara sunmalari,

» AR-GE faaliyetlerinin oneminin artmasi,



Finans Fonksiyonu Uzerinde Etkili olan Gelismeler

= [sletmelerin buylimeye verdikleri 5Snemin artmasi,

= [sletmeler arasinda birlesme ve satin almalarin yogunlasmasi,
= Teknolojide hizli degigsmelerin yagsanmasi,

» Piyasalarda rekabetin artmasi, kar marjlarinin daralmasi,

» Ulastirma ve iletisim olanaklarinin artmasi,

» Faiz ve doviz kurlarinda dalgalanmalarin artmasi,



Finansal Yénetimde Temel llkeler

Risk — getiri dengesi saglanmalidir,
Para zaman degerine sahiptir,
Kar degil, nakit onemlidir,

Nakit akislarindaki artis dikkate alinmalidir,

U R N e e g

Rekabetin yogun oldugu piyasalarda karli projeler bulmak
zordur,

Sermaye piyasalarinin yapisi onemlidir,
Temsil maliyeti sorunu gozardi edilmemelidir,

Finansal kararlarda vergilerin etkisi dikkate alinmalidir,

49w 9 Ll Jor

Tum riskler esit degildir,
10.Etik davranis ilkesi.



Finansal Sistem, Finansal
Piyasalar, Finansal Araclar
ve Kurumlar




Finansal Piyasalar ve Finansal Yonetim

=|sletmeler ihtiyac duyduklari fonlari genellikle dissal

kaynaklardan saglarlar.
» Bu digsal kaynaklarda finansal piyasalardir.

*Finansal Piyasalar; Fon arz ve talebinin Kkarsilastigi,

degisimin gerceklestigi piyasalar olarak tanimlanmaktadir.



Finansal Piyasalar ve Finansal Yonetim

Finansal piyasalarin temel fonksiyonlari;

= EE
ol
Saglama Bilgi

Edinmeyi
Kolaylastirma




Finansal Sistem ve Finansal Piyasalar

» Finansal piyasalarin temel fonksiyonu fon arz ve talebini

karsilamaktir.
» Bunu da finansal sistem araciligiyla yapar.

» Finansal sistemin unsurlari sunlardir;

— Tasarruf sahipleri (bireyler, isletmeler, devlet,yabancilar)
— Yatirirmcilar (bireyler, isletmeler, devlet,yabancilar)

— Yatirnm ve Finansman araclari ( tahvil, hisse senedi)

— Yardimci Kuruluslar (bankalar, araci kurumlar)

— Hukuki ve idari diizenlemeler (Kanunlar, yénetmelikler) (Bkz. Sekil 2.2 syf 36)



Finansal Piyasalarin Siniflandiriimasi

Sure Bakimindan:

= Para Piyasasi: Vadesi en fazla bir yil kadar fon arz ve
talebinin karsilastigi piyasalardir.

(Para Piyasasi araclari; mevduat, hazine bonosu, finansman
bonusu, repo, banka bonolari, vdmk)

=Sermaye Piyasalari: Vadesi bir yili asan fon arz ve
talebinin karsilastigi piyasalardir.

(Sermaye Piyasasi araclari; devlet tahvili, ozel kesim tahuvil,
hisse senedi)



Finansal Piyasalarin Siniflandiriimasi

El Degistirme Bakimindan:

=Birincil Piyasa: Menkul kiymetlerin ilk kez alinip satildigi
piyasalardir.

= [kincil Piyasalar: Daha 6nceden alim-satima konu olmus
menkul kiymetlerin islem gordugi piyasalardir. (IMKB)



Finansal Piyasalarin Siniflandiriimasi

Orgiitlenme Bakimindan:

= Orgiitlenmis Finansal Piyasalar: Belirli  bir fiziksel
mekani olan, belirli kurallara gore islemlerin yapilabildigi

piyasalardir. (Bankacilik sistemi)

= Orgiitlenmemis (Tezgah Ustii) Piyasalar: Orgutlenmis
piyasalarda oldugu gibi belirli bir mekanda, onceden
belirlenmis  kurallara gore islemlerin  yapilmadigi

piyasalardir.



Finansal Piyasalarin Siniflandiriimasi

Finansal Varhigi Niteligi Bakimindan:

= Bor¢ Piyasalari: Borclanma araclarinin alinip satildigi

piyasalardir. (IMKB Tahvil Bono Piyasasi)

= 0z sermaye Piyasalari: Hisse senetlerinin alinip satildig

piyasalardir. (IMKB Hisse senetleri Piyasasi)



Finansal Piyasalarin Siniflandiriimasi

Odeme Siiresi Bakimindan:

=Spot Piyasalar: Odemenin ve teslimin hemen vyapildi§i

piyasalardir.

=Vadeli Piyasalar: Onceden belirlenmis bir fiyattan,
gelecekteki bir zamanda odemenin ve teslimin yapildigi

piyasalardir. (VOB)



Ulkemizdeki Finansal Piyasalar

Organize Piyasalar
— TC Merkez Bankasi Piyasalari
* Acik piyasa
» Interbank para piyasasi
» DoOviz piyasasi
— IMKB Piyasalari
« Hisse senetleri piyasasi
« Tahvil ve bono piyasasi
* Yabanci menkul kiymetler piyasasi
— Istanbul Altin Borsas!

— Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi



Ulkemizdeki Finansal Piyasalar

Organize Olmayan Piyasalar
— Bankalararasi Piyasalar

« TL piyasasi

* Repo piyasasi

« Tahvil piyasasi

« Doviz piyasasi
— Serbest Altin Piyasasi

— Serbest Doviz Piyasasi



Finansal Araclar

» Alacaklilik yada ortaklik hakkl veren, maddi olmayan

varliklardir.

» Finansal sistemde fon arz edenlerle fon talep edenler bu

varliklar yardimiyla birbirlerine fon aktarirlar.

» Finansal arag ile menkul kiymet ayni degildir.



Finansal Araclar

Finansal araclarin baslica ozellikleri:
= Getiri

= Riskin tahmin edilebilirligi

»Vade

» Paraya cevrilebilirlik

= Bolunebilirlik



Finansal Kurumlar

Finansal kurumlarin baslica faydalari:
* Fon maliyetlerini azaltmak

= Miktar ayarlamasi yapmak

» Vade ayarlamasi yapmak

» Risk ayarlamasi yapmak

» Finansal danismanlik hizmeti sunmak



Duzenleyici ve Denetleyici Kurumlar
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Amagc: Finansal sistemin beklenen fonksiyonlarinin en iyi
sekilde yerine getirilebilmesi ve etkin sekilde isletiimesi.

* TCMB (para piyasasi)

» Hazine Mustesarligi (sigorta sirketleri, bireysel emeklilik gibi)

» SPK ( araci kurum, portfoy yonetim sirketi, yatirim ortakligi
gibi)

» BDDK (bankalar, leasing sirketleri, factoring sirketleri gibi)

* TMSF (mevduat )



Faiz QOranlari

» Faiz, Uretim faktord olan sermayenin bedelidir.
» Faiz, makro dengeyi saglayan onemli bir faktorddir.

» Faiz, para talebini ve likidite tercihini etkileyen énemli bir

faktorddar.

» Faiz bir maliyet unsurudur.



Faiz QOranlari

Nominal Faiz Oranini Belirleyen Faktorler

i  =i"+EP+OP+LP+VP

| = Nominal faiz orani

I’ = Reel faiz orani (gercek faiz orani)
EP = Enflasyon primi

OP = Odenmeme risk primi

LP = Likidite primi

VP = Vade riski primi



Paranin Zaman Degeri




Paranin Zaman Degeri
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» Paranin zaman degeri, para akisinin farki zaman noktalarinda

olmasindan kaynaklanmaktadir.

» Farkli zaman noktasinda verilen yada alinan ayni miktarda para
ayni degere sahip degildir.
* Faiz; paray! sunanlar acisindan bugunkd kullanim hakkindan

vazgegmenin getirisi, parayr kullananlar agisindan ise

gelecekte kullanilacak paranin  bugunden kullaniimasinin

bedelidir.




Paranin Zaman Degeri

» Paranin zaman degeri enflasyonla ayni sey degildir.
» Enflasyon O bile olsa faiz vardir.

» Genellikle faiz oranlari enflasyon oranindan yuksektir.



Basit Faiz

Faizin degismeyen anapara Uzerinden hesaplandigi faiz hesaplama
yontemidir.

Ji=PAE it

P = Anapara, Baslangi¢ sermayesi, Sure ve faiz orani
| = Basit faiz miktari
I = Yillik faiz orani

t = Sure



Basit Faiz

Soru: Bir kredi kurumuna 15.000 TL %24 faiz oraniyla yatiriimigtir.

a) 1. yilin sonundaki faizini,

b) 3. ay sonundaki faizi,

c) 95 gun sonraki faizini hesaplayiniz.



Basit Faiz

Basit faizde gelecekteki deger;

* Bir miktar paranin belirli bir sure sonunda belirli bir faiz oraniyla

ulasacagi degerdir.
» Baska bir ifade ile anapara + faizdir.
» Gelecekteki deger “S” olarak formule edilirse;

S =P + I'dir. Formul duzenlendiginde S= P (1+ixt) olur.



Basit Faiz

Basit faizde bugunku deger;

» Gelecekteki bir  miktar paranin bugunku  degerinin

hesaplanmasidir.
= Bu isleme Iskontolama adi verilmektedir.

= [skontolama asagidaki formil yardimiyla hesaplanir;

P =S/ (1+ixt)



Bilesik Faiz

Her devrenin faizi bir evvelki devrenin faizinin katildigi anaparalar
uzerinden hesaplandigi faiz hesaplama yontemidir.

S = P(1+i)" (gelecekteki deger)
P =S/ (1+)" (bugunku deger)

S = Gelecekteki deger, Bilesik deger

P = Anapara, Baslangictaki deger

| = Devre faiz orani

n = Vade suresindeki devre sayisi



Devre uzunlugunun bir yildan kisa olmasi

» Devre uzunlugu bir yildan kisa olabilir. (3 ay, 6 ay gibi)

* Bu durumda vyillik olarak verilen faizin devre oranini bulmak
gerekmektedir.

» Devresi bir yildan kisa olan basit faizin kumulatif olarak yillik bilesik
faizinin bulunmasina efektif faiz adi verilmektedir.

» Efektif faiz asagidaki formul yardimiyla bulunur;

S= px(1+ L)m"n
m

r = Efektif faiz orani
j =Yillik faiz orani

m = Yildaki faizlendirme sikhigi



Devre sayisinin bir yilda birden fazla olmasi

Nominal faiz orani %12 ise; 1000 TL'nin
A) 4 ayda bir faizlendirilmesi durumunda
B) 6 ayda bir faizlendirilmesi durumunda
C) 2 ayda bir faizlendirilmesi durumunda

D) Her ay faizlendiriimesi durumunda gelecek degeri
hesaplayiniz.



Reel Faiz

» Reel faiz enflasyondan arindiriimis faiz oranidir.
» Reel getiri ise enflasyondan arindiriimig getiridir.
» Reel faiz asagidaki formul yardimiyla hesaplanmaktadir.

1+ Nominal Faiz oranm
1+ Enflasyon orani

1+ Reel Faiz = (



Anliteler

= Anuite = Esit Zaman araliklariyla yapilan esit odemeler dizisidir.

= Anuitelerin Gelecek Degeri (AGD) = Her devre alinacak ya da
verilecek esit taksitlerin belirli bir sire sonunda ne degere

ulasacagini hesaplamak igin kullanilir.

» Anuitelerin Bugunkt Degeri (ABD)= Her devre alinacak ya da
verilecek esit taksitlerin bugunku degerini hesaplamak igin

kullanilir.



Anlitenin Gelecek Degeri




Anuitenin Bugunku Degeri

(1+i)" -1
(1+i)" xi

ABD = A




Antiitelerde Diger Ozel Durumlar

Devamli Anuiteler

Geciktirilmis Anuitelerin Bugunkd Degeri



Finansal Analiz
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= Finansal analiz: Isletmenin hem finansal mevcut
durumu hemde gecmisteki finansal durumu
Incelenerek gelecekle ilgili planlama calismalarina
ISIk tutacak bilgiler elde edilmesidir.

Baska bir ifade lle;

Isletmelerin  mali durumlarinin  ve faaliyet
sonuclarinin degerlendirildigi calismalardir.




Finansal Analiz Turleri

= Analizin Yapilma Amacina Gore

* Yatirnrm Analizi
* YoOnetim Analizi

 Kredi Analizi

* Analizin Yapilis Bigcimine Gore
» Statik Analiz

 Dinamik Analiz

* Analizi Yapacak Kisilere Gore
* ¢ Analiz
* Dis Analiz



Finansal Analizde Kullanilan Tablolar
= Bilango

= Gelir Tablosu

= Satislarin Maliyeti

= Fon Akim Tablolari

= Nakit Akim Tablolar

= Kar Dagitim Tablolari

= Oz Kaynaklar Degisim Tablosu



Finansal Analizde Kullanilan Tablolar

»Bilango — Aktif Kismi (1)
— Donen Varliklar

* Hazir Degerler
* Menkul Kiymetler
 Ticari Alacaklar
» Diger Alacaklar
« Stoklar
* Yillara Yaygin Insaat ve Onarim Maliyetler
» Gelecek Aylara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklari

» Diger Donen Varliklar



Finansal Analizde Kullanilan Tablolar

»Bilanco — Aktif Kismi (2)
— Duran Varliklar

 Ticari Alacaklar
» Diger Alacaklar
* Mali Duran Varliklar
* Maddi Duran Varliklar
« Maddi Olmayan Duran Varliklar
» Ozel Tikenmeye Tabi Varliklar
» Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklari
» Diger Duran Varliklar



Finansal Analizde Kullanilan Tablolar

» Bilango — Pasif Kismi (1)
— Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

« Mali Borglar
 Ticari Borglar
« Diger Borglar
* Alinan Avanslar
* Yillara Yaygin insaat ve Onarim Hakedisleri
» Odenecek Vergi ve Diger Yukiumlultkler
« Borg ve Gider Karsiliklari
« Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari
» Diger Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar



Finansal Analizde Kullanilan Tablolar

»Bilanco — Pasif Kismi (2)
— Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

« Mali Borglar

Ticari Borglar

Diger Borglar

Alinan Avanslar

Borc ve Gider Karsiliklari
Gelecek Yillara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari

Diger Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar



Finansal Analizde Kullanilan Tablolar

»Bilanco — Pasif Kismi (3)
— Oz Kaynaklar

« Odenmis Sermaye

Sermaye Yedekleri
Kar Yedekleri
Gecmis Yillar Karlari

Gecmis Yillar Zararlari

Donem Net Karli



Finansal Analizde Kullanilan Tablolar

Gelir Tablosu

= A- BRUT SATISLAR

= B- SATIS INDIRIMLERI (-)

= NET SATISLAR

= C- SATISLARIN MALIYETI (-)

= BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI

= D- FAALIYET GIDERLERI (-)

= FAALIYET KARI VEYA ZARARI

= E- DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GELIR VE KARLAR

= F- DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GIDER VE ZARARLAR (-)
= G- FINANSMAN GIDERLERI (-)

= OLAGAN KAR VEYA ZARAR

= H- OLAGANDISI GELIR VE KARLAR

= |- OLAGANDISI GIDER VE ZARARLAR (-)

= DONEM KARI VEYA ZARARI

= |- DONEM KARI, VERGI VE DIGER YASAL YUKUMLULUK KARSILIKLARI(-)
= DONEM NET KARI VEYA ZARARI



Finansal Analizde Kullanilan Teknikler

=Oran Analizi

»YUuzde Yontemiyle Analiz (Dikey Analiz)
= Karsilastirmali Analiz (Yatay Analiz)
=Egilim Analizi (Trend Analizi)



Oran Analizy

= Likidite Oranlari

»Faaliyet Oranlar
*Finansal Kaldirac Oranlari
= Karlilik Oranlari

»Piyasa Performansini Degerlendirmede Kullanilan
Oranlar



Likidite Oranlari

= Cari Oran
« Donen Varliklar / KVYK

= Asit — Test Orani
* (DOnen Varliklar-Stoklar)/KVYK

= Nakit Orani
* (Hazir Degerler+Menkul Kiymetler)/KVYK



Faaliyet (Etkinlik) Oranlari

| iAIacak Devir Hizi
« Kredili Satiglar / Ort.Ticari Alacaklar

= Alacaklarin Ortalama Tahsil Suresi
360 / Alacak Devir Hizi

= Stok Devir Hizi
« Satislarin Maliyeti / Ortalama Stok

» Stok Tuketilme Suresi(ortalama stokta kalma suresi)
« 360 / Stok Devir Hizi



Faaliyet (Etkinlik) Oranlari

= Sabit Aktiflerin Devir Hizi
* Net Satislar / Net Sabit Varliklar

= Toplam Varliklarin Devir Hizi

« Net Satislar / Ortalama Toplam Varliklar



Finansal Yapi Oranlarn

» Bor¢ Orani (finansal Kaldirag Orani)

« Toplam Yabanci Kaynaklar / Toplam Varliklar =0,50

= Bor¢ Oz Sermaye Orani
« Toplam Yabanci Kaynaklar / Toplam Oz Sermaye=1

» Faiz karsilama orani

« FVOKI/ Faiz Giderleri

FVOG= (Faiz ve vergiden onceki kar)
» Sabit Giderleri Karsilama Orani

« (FVOK +Sabit Giderler) / (Faiz Odemeleri + Dividant Odemeleri +
Vergi Oncesi Odenim Fonu)



Karhhk Oranlari

= Brut Kar Marj
* (Net Satislar — Satislarin Maliyeti) / Net Satislar
(Brut satis kari)

= Net Kar Marji
* Net Kar / Net Satiglar



Karhhk Oranlari

= Oz Sermaye Karlilik Orani

* Net Kar/ Oz Sermaye

= Toplam Varliklarin Karlilik Orani

* Net Kar / Toplam Varliklar

= Kaynaklar Uzerinden Karlilik Orani
» FVOG/Toplam Kaynaklar



Piyasa Performansini Degerlendirmede

Kullanilan Oranlal

» Fiyat Kazan¢ Orani
* Hisse Basi Pazar Fiyati / Hisse Basi Kazanc

« Hisse basi kazang=Donem net kari/hisse senedi sayisi

» Pazar Degeri — Defter Degeri Orani

* Hisse Basi Pazar Degeri/ Hisse Basi Defter Degeri



Piyasa Performansini Degerlendirmede

Kullanilan Oranlat

= Kar Payi Dagitim Orani

* Hisse Basina Dagitilan Kar Payi/ Hisse Basina Dusen
Kar

= Kar Pay! Verim Orani
« H. B. Dagitilan Kar Payi / H. B. Kar Pay!



Finansal Oranlar Arasindaki lliskiler

(DuPont Analizi

Oz Sermayenin

Karhhgi
! 1
X 1
Varhiklarim Karhihg: Borglar
Toplam Varhiklar
| I
Net Kar Marji =~ f-----=------~- x o ____] Toplam Varlik Devir
Hiz
| | [ |
o o
Net Kar --S- -1 Satislar Satislar --2--1 Toplam Varliklar
Satislar
i
Toplam Maliyet ve Cari Varhklar Sabit Varhklar Diger Varhklar
Giderler
Satislarin Maliyeti Nakit ve Menkul
Kiymetler
Faaliyet Giderleri Alacaklar
Amortismanlar Stoklar

Diger D6nen Varhiklar

Faiz Giderleri

\Vergiler




» Hastanede donem iginde acil servis ve poliklinige bagvuran hasta sayisi
30.000, bu hastalardan yatan hasta sayisi 6.000 kisi olmustur. Hastanede
acil ve poliklinikte calisan doktor sayisi 5 kisidir. Hastanenin yatan hasta
orani kactir?



Karsilastirmali Analiz (Yatay Analiz)

Karsilastirmali analiz, bir isletmenin farkli tarinlerde
duzenlenmis mali tablolarinda yer alan kalemlerde
gorulen  degisikliklerin Incelenmesi  ve bu
degisikliklerin degerlendirilmesidir.



Karsilastirmali Analiz (Yatay Analiz)
\ e
» Karsilastirmali analiz dinamik bir analiz turudur.

= Mali tablolarda yer alan kalemlerin birbiri ile iligkisi deqgil,
kalemlerin zaman icerisindeki artis yada azalis incelenir.

» Karsilastirmali analiz igletmenin gelisimi hakkinda fikir
vermektedir.

» Analiz yapilirken sadece tutar olarak karsilastirma yetmez
oransal olarak da karsilastirma yapiimalidir.



Yizde Yontemi ile Analiz (Dikey Analiz
\;,i_:l,

e

Dikey analiz, ortak esasa indirgenmis tablolar
analizi olarak da Isimlendirilen bu analiz
yonteminde, mali tablolarda yer alan her bir
kalemin toplam icerisindeki pay! yuzde olarak ifade
edilir.



Yizde Yontemi ile Analiz (Dikey Analiz
\;,i_:l,

e

»Yontem uygulanirken her bir bilanco kalemi once bolum

toplamina sonra bilanco toplamina oranlanir.

» Gelir tablosunda ise Net satiglar kalemine oranlanmasiyla

bulunur.
= Statik bir analizdir.

»Daha diger firmalarla yada sektor ortalamalariyla

karsilastirma yapllir.



Trend Analizy

Trend analizi, bir isletmenin uzun bir zaman donemi igindeki
(5-10 yil gibi) degisimlerinin, endustrideki diger isletmelere
oranla ya da o igletmenin baz olarak alinan yilina oranla ne
yonde oldugunu belirlemek i¢in yapllir.



Trend Analizy

» Genellikle 5 — 10 yil gibi uzun donemleri kapsar.

»Uzun donemleri analiz ettigi icin sonuclar daha anlaml

olmaktadir.
= Dinamik bir analiz tUrudur.

» Uygulamasi daha zordur.



Basabas ve Kaldiracg
Analizi




Basabas analizi, kar yada zararin olmadigi, gelir ve
giderin birbirine esit oldugu, yani karin sifir oldugu satis
miktarini yada tutarini ifade etmektedir.

Analizin temel varsayimi giderlerin sabit gider ve degisken
gider olmak uzere ikiye ayrilmasidir.

Sabit gider: Uretim ve satis hacmindeki farkhilasmalardan
etkilenmeyen giderlerdir.

Degisken gider: Uretim ve satis hacmine bagli olarak
degisen giderlerdir.




Dogrusal Bagsabas Analizi

Varsayimlar:

»

»

»

»

»

»

Sabit maliyetler cesitli uretim dlzeylerinde
degismemektedir.

Birim basina degisken maliyetler, tum uretim duzeylerinde
sabit kalmaktadir.

Genel fiyat duzeyi degismemektedir.
Urlnlerin satis fiyati miktara bagl olarak degismemektedir.

Uretilen Urlnlerin tamami satiimaktadir. Diger bir ifade ile
stoklama yoktur.

Uretim hacmine bagli olarak Uretim faktorlerinin verimliligi
degismemektedir.



Basabas Noktasinin Hesaplanmasi

Kar = Toplam Gelir — Toplam Gider
Kar = Q(P-V) - F

Q = Uretim ve Satis Miktar

P = Satis Fiyati

V= Birim Degisken Maliyet

F= Toplam Sabit Maliyet

Basabas noktasi miktari asagidaki formul yardimiyla hesaplanmaktadir;

sabit Malyetler
Fiyat - Degisken Malyetler

Bagabag Saty Dizeyt =



Hasilata Dayall Olarak Basabas Noktasinin Saptanmasi

vabit Malyetler
BirmnDeaskend alyetler
Birmn atis Fiyat

Basabas hatis Hastlatn =

1




Bir imalat isletmesi uretimde birim basina 200 TL degisken maliyete
katlanmaktadir. Urlintin birim satis fiyati 220 TL olup sabit maliyetler
toplami 100.000 TL dir.

a) Basabas noktasini miktar olarak hesaplayiniz. (5.000 adet)
b) Basabas noktasini tutar olarak hesaplayiniz. (1.100.000 TL)

c) Isletmenin 50.000 TL kar elde etmesi icin yapmasi gereken satis
miktarini ve tutarini hesaplayiniz. (7.500 adet ve 1.650.000)

d) Isletmenin degisken giderlerinin %20 artmasi halinde ilk durumdaki
basabas noktasina ulasmak icin fiyatini ne kadar yapmalidir
hesaplayiniz. (260 TL)




Nakit Basabas Analizi

Sabit maliyetler arasindaki, dogrudan nakit cikisi gerektirmeyen
amortismanlar, karsiliklar gibi giderlerin sabit maliyetlerden disulmesi
gerekmektedir. Boylelikle dogrudan nakit cikisi gerektiren maliyetler
dikkate alinmaktadir.

Nakit basabas noktasi asagidaki formul yardimiyla hesaplanir;

F-A

QnakiT=
P-V



Birden fazla drdn icin basabas

Birden fazla urun uretildigi durumda, isletmenin butuninu temsilen
degisken gider oraninin hesaplanmasi (V/P) gerekir. Her bir urinun
toplam satisa orani ile degisken gider oranlari carpilir.

Uriin Tahmini | Fiyat (P) | B.D.G. (V)
Satis

X 2.000 100 60

N 1.000 120 84

Z 1.000 110 66

Sabit giderler 375 TL ise her bir Urun igin basabas satis tutari
ne kadar olmalidir?




Basabas Analizinin Kullanim Amaclari
e

» Firmanin zarara ugramamasi igin gerekli satis hacminin bulunmasi,

» Cesitli uretim dlzeylerinde birim maliyetlerin hesaplanmasi,

» Asgari satis fiyatinin belirlenmesi,

» Kar hedefine ulasiimasi igin gerekli is hacminin saptanmasi,

= [sletmenin yenileme yatirimlarina ihtiyaci olup olmadiginin

belirlenmesi,

» Firmanin izleyecegi Uretim, fiyat, yatirim politikalari konusunda

alinacak kararlara yardimci olmasi.



Basabas Analizinin Elestirilmesi
» Faaliyet giderlerinin sabit ve degisken gider seklinde ayrilmasi zordur.
» Genellikle Uretim ve satis dlzeyi ayni olmaz.

» Satis fiyatinin Uretim miktarindan bagimsiz ve sabit olmasi sadece

tam rekabet kosullarinda mumkun olmaktadir.

» Gegmis verilerin gelecekte degismeyecegdi varsayimi cok da mumkun

olmamaktadir.



Faahyet ve Finansal Kaldira¢
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Bir isletme faaliyetlerinde ya da finansmaninda
sabit giderleri varsa kaldiragctan faydalaniyor
demektir.

Faaliyet kaldiraci sabit maliyet yukleyen varliklarin
kullanimiyla ortaya c¢ikarken, finansal kaldirag, sabit
maliyet gerektiren borglarin kullanimiyla olusur.



Faaliyet Kaldiraci ve Faaliyet Kaldiraci

Derecesi

Bir isletmenin faaliyet kaldiraci, maliyetlerin hangi oranda
sabit, hangi oranda degisken oldugunu ifadeye yarayan bir
kavramdir.

Faaliyet kaldiraci, sabit giderlerle degisken giderler
arasinda bir iliski kurarak sabit giderlerin nereye kadar kabul
edilebilecegini arastirmaktadir.

Faaliyet kaldiraci derecesi ise; faaliyet karinin satis
hacmindeki degismelere karsi duyarliligidir.

Baska bir ifade ile, satis hasilatindaki %1 degisimin FVOK’te
olusturacagi yuzde degisik FKD ile hesaplanir.




Faaliyet Kaldiraci ve Faaliyet Kaldiraci

Derecesi

FVOK % degisim

FKD =
Satislardaki % degisim
Q (P-V)
FKD =
Q(P-V)-F

Q: miktar, P: Fiyat, V: Birim degisken maliyet, F: Sabit maliyet



Finansal Kaldira¢ ve Finansal Kaldira¢

Derecesi

\ ==

Finansmanda borg¢ kullaniilmasi durumunda finansal kaldirag
olusmaktadir.

Finansal kaldirag isletmenin finansal riskinin olgusudur.

Finansal kaldirag, isletmenin borglanmasi durumunda,
borcglarin karliligi ne derecede etkiledigini ortaya koymaya
yarayan bir analiz turuadur.

Finansal kaldirac derecesi ise, FVOK'daki % degisimin
hisse basina karda ne duzeyde degisiklige yol actigini
gosteren orandir.



Finansal Kaldira¢ ve Finansal Kaldira¢

Derecesi

HBK % degisim
FinKD =

FVOK % degisim

Q (P-V)-F

FinKD =
Q (P —-V)—-F —Faiz Gideri

Q: miktar, P: Fiyat, V: Birim degisken maliyet, F: Sabit maliyet



Birlesik Kaldira¢

Faaliyet ve finansal kaldira¢ derecesinin toplu olarak etkisinin
Olculmesine birlesik kaldirac adi verilmektedir.

Birlesik kaldirag= Faaliyet Kaldiraci x Finansal Kaldirag

Ornek: X isletmesinin birim satis fiyati 10 TL, birim degisken
gideri 5 TL ve sabit giderleri toplami 20.000 TL’dir. Isletmenin
odemesi gereken yillik faiz oddemesi 5.000 TL ise 10.000 birim
uretim yapmasi durumunda,

a) Faaliyet kaldiracini hesaplayiniz. (1,67)
b) Finansal kaldirag derecesini hesaplayiniz. (1,2)
c) Birlesik kaldira¢ derecesini hesaplayiniz.(2,004)



Kaldira¢ Derecesi ve Risk

B —
;\\

= Kaldira¢c derecesi bir isletmenin karsilasacagi risk
derecesiyle ilgilidir. Faaliyet kaldiraci, isletmenin
yatirimlarinin riski yaninda satislarinin ve maliyetlerinin
degisebilirligine bagli olarak ortaya cikan riskiyle de
gilidir.

= Genel bir kural olarak faaliyet ve finansal kaldiragtan

olusan toplam Kkaldirag arttikca, isletmelerin risk
dereceleri de artmaktadir.

= |gsletme tarafindan arzulanan belirli bir kaldirac
derecesini saglamak i¢cin faaliyet ve finansman
kaldiraclari cesitli sekillerde birlestirilebilir.



Finansal Planlama ve
Kontrol




Finansal Planlama

* Finansal Planlama, isletmenin gelecekte bir butin olarak hangi noktada

olmasinin istendiginin belirlenmesidir.

» Finansal planlama finans yoneticisinin zamaninin onemli bir kismini

kapsamaktadir.

* Firmanin  ileriye donuk faaliyetleri finansal planlama olarak

adlandirilmaktadir.



Finansal Planlamanin Onemi
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» Finansal planlama, finansal yapinin nakit akislarina ve karliliga etkisini

gormemizi saglar.

» Finansal planlama sayesinde isletmeler, satiglarin dugsmesi, hammadde
tedarikinde karsilasilan sorunlar gibi pek cok olumsuzluk yasanmasi

halinde daha kolay uyum saglamaktadir.

» Finansal planlama, farkh tarihlerdeki para girislerinde ve cikiglarinda
uyumlastirma saglamaktadir. Boylece daha etkin nakit yonetimi

gerceklestirilmis olur.



Finansal Planlama Turleri

= Sure bakimindan;

1.Kisa sureli finansal planlar,

2. Orta ve uzun sureli finansal planlar,
o i§letmenin amaci bakimindan:;

1. Olagan finansal planlar,
2. Ozel finansal planlar,

3. Olaganustu finansal planlar,



» Finansal planlamanin yapilabilmesi icin bir takim varsayimlara ve

tahminlere intiya¢c duyulmaktadir.
» Tahmin finansal planlama sureci tahminlerle baslamaktadir.

» Finansal planlama yapilirken kullanilan tahmin yontemleri sunlardir;
— Satiglarin yuzdesi yontemi
— Gunluk satig tutari yontemi
— Regresyon yontemi

— Oranlar yontemi



Satigslarin Yuzdesi Yontemi
\; E—

» Bu yontemde gecmis bilanco kalemleri ile satiglar arasindaki iligki
belirlenerek, iliskinin gelecekte de devam edecegi varsayimiyla proforma

mali tablo hazirlanir.

» Bu yontem icin Oncelikle satislardan etkilenip etkilenmeyen bilanco

kalemleri tespit edilir.

= Satiglardan etkilenen bilango kalemleri;

— Aktif kalemler; hazir degerler, alacaklar, stoklar ve maddi duran varliklar,

— Pasif kalemler; ticari borglar, 6denecek giderler ve ddenecek vergiler.

» Etkilenmeyen kalemler ise istirakler, menkul kiymetler ve sermayedir.



Ginluk Satis Tutan Yontemi

» Bu yontemde oncelikle bilango kalemlerinin ka¢c gunlik satisa esit
olduklari bulunur. Daha sonra tahmini satis tutarina bagli olarak her bir

bilanco kaleminin degeri hesaplanir.

— 1. adim: Satiglarin gunluk tutari bulunur.

— 2. adim: Bilango kalemlerinin her birinin gunlik satis tutarina bolunmesiyle

gunluk satis cinsinden degeri bulunur.
— 3. adim: Tahmini satig tutarinin gunluk tutari bulunur.

— 4. adim: tahmini gunluk satis tutari ile 2. adimdaki hesaplanan gun degerleri

carpilarak proforma bilango hazirlanir.



Regresyon Yontemi
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» Bu yontemde bilanco kalemleri satiglarin bir fonksiyonu olarak ele

alinmaktadir.

» Bilangco kalemleri bagimh degisken, satislar ise bagimsiz degisken

olarak kabul edilerek satiglar ile bilango kalemleri arasindaki iligki

regresyon denklemi seklinde yazilmaktadir.

* Bu denklem y = a + b x seklindedir.

y= ilgili bilango kalemleri.
x= satis kalemi

b= satiglardaki degisimin bilan¢o kaleminde yer alacagi degismeyi ifade eden
regresyon kastsayisi

a= Denklem sabiti



Oranlar Yontemi

» Bu yontem genellikle yeni kurulan isletmelerin praforma mali tablo

duzenlenmesinde kullaniimaktadir.

* Bu yontemde igsletmelerin faaliyette bulundugu sektore iligskin tipik

oranlar ile tahmin edilen satislar kullaniimaktadir.

(Ornek sayfa 149)



Fon Akim Tablosu Hazirlanmasi

» Fon akim tablosu bir igletmenin belirli bir donemde saglamis oldugu

kaynaklar ile bu kaynaklarin kullanim yerlerinin belirtildigi tablodur.

*» Proforma fon akim tablosu ise igletmenin gelecek donemlerde
saglayacagi tahmin edilen fon kaynaklari ile bu fon kaynaklarinin tahmini

kullanim yerlerini gosteren tablodur.

» Fon akim tablosunun hazirlanmasi su konulara 1sik tutmaktadir;

— Firmalarin gelecek donemlerde saylayacagi fon kaynaklarinin tutari,
— Firmanin fon ihtiyaci,
— Kaynaklarin ihtiyaclar icin yeterli olup olmayacagi,

— Kaynaklar yeterli degil ise ilave kaynak temini



Finansal Planlama ve Butgeleme

Sireci

» Finansal planlama faaliyetinde temel arag¢ butcgelerdir.

= Butce, bir yillik yada donemlik finansal faaliyetlerin rakamlara dokulmus

ve O0zetlenmis halidir.

» Bir isletme nakit cikisi yada nakit girisini ifade eden nakit akimlari 3
grupta toplanir;
— Satislardan dogan nakit akimlari,
— Faaliyetlerden dogan nakit akimlari,

— Finansmandan dogan nakit akimi,



Finansal Planlama ve Bitceleme

Siureci

Planlamadan istenen faydalarin saglanabilmesi i¢in;
* Planlamanin amac degil, bir ara¢ oldugu,

* Planlarin, degisen kosullara uyum saglayabilecek esneklige
sahip olmasi,

» Planlama surecine yalnizca yoneticilerin degil, uygulamacilarin
da katilmasi,

* Planlamada yalnizca maliyetler ve kisa sureli karlilik Uzerine
yogunlasilmamasi, ayni zamanda yeni is alanlari yaratma,
uygun olmayan alanlardan cekilme gibi faaliyetlere de onem
verilmesi gerekmektedir.



Nakit Butcesi

Nakit butcesi, bir isletmenin gelecekteki bir zaman donemi
icindeki nakit giris ve c¢ikislart tahmin edilerek gerekli

duzenlemelerin yapildigi bir planlama faaliyetidir.

Diger bir ifade ile, gelecek donemlere iliskin nakit giris ve

cikislarinin tahmin edilip ozetlendigi butgedir.

Nakit butcesinin  hazirlanmasinda ilk asama butgenin
kapsayacagl surenin belirlenmesidir. Nakit butgesi gunluk,

haftalik, aylik ve yillik olarak hazirlanabilmektedir.



Calisma Sermayesi
Yonetimi




\¥ ==

e

= [sletmeler kisa vadede nakit, menkul kiymet, alacaklar, stoklar ve

diger donen varliklarin yonetimine odaklanmaktadirlar.
» Bu varliklara genel olarak calisma sermayesi adi verilmektedir.

» Baska bir ifade ile gcalisma sermayesi, isletmelerin gunluk faaliyetlerini

devam ettirebilmesi igin gerekli olan sermayedir.

» Genel olarak calisma sermayesi isletmenin donen varliklarindan

olusmaktadir. Buna brut calisma sermayesi adi verilmektedir.

= Net calisma sermayesi ise donen varliklar ile kisa vadeli borglar

arasindaki farki ifade etmektedir.



gahgma Sermayesi Yonet:mmm

» Calisma sermayesi yonetimine ayrilan sure

» Donen varliklara yapilan yatirim tutari

= [sletmenin is hacmiyle calisma sermayesi arasindaki iliski
» Calisma sermayesi ile isletmenin karlilig1 arasindaki iligki

» Calisma sermayesinin kucuk isletmeler agisindan énemi



Calisma Sermayesinin Ozellikleri

= Calisma sermayesinin unsurlari bolunebilir niteliktedir.

» Calisma sermayesinin unsurlarinin vadesi bir yildan kisa ve nakittir.

» Calisma sermayesi unsurlari hareketli olup, birbirleriyle yakindan
iligkilidir.

» Calisma sermayesi kararlari kisa surede revize edilebilir.

» Calisma sermayesi yatirimlarinin isletmenin risk derecesine etkisi

daha sinirhdir.



Calisma Sermayesi Tirleri

= Siirekli calisma sermayesi, calisma sermayesinin siireklilik arz eden

bolumudur.

= Gegici (Dalgalanan) calisma sermayesi, ¢calisma sermayesinin ig

hacmine paralel olarak degisen bolumudur.

= Olaganustu calisma sermayesi, belirsizliklerdeki artis nedeniyle

calisma sermayesi varliklarina fazladan yapilan yatirimdir.



Calisma Sermayesi Unsurlari

= Nakit

= Menkul kiymetler
= Alacaklar

= Stoklar

= Diger Donen Varliklar



Nakit Yénetimi

= Nakit yonetimi para ve vadesiz mevduat anlaminda kullanilmaktadir.

(hazir degerler)

= Nakit yonetimi, nakit giris ve cikislarini goz onune alarak isletmede

bulundurulmasi gereken en uygun nakit miktarinin belirlenmesidir.

= [sletmelerin ellerinde gUnliik faaliyetlerini devam ettirebilecek kadar

nakit bulundurmasi gerekmektedir.
= Aksi takdirde igletme likitidite sikisikligina girebilir.

» Ancak ihtiya¢ fazlasi nakit bulundurmakta isletme agisindan olumsuz

olmaktadir.



Nakit Yonetimi

Isletmeler 3 temel nedenle nakit bulundurmaktadirlar.
= [slem nedeni ile (gnlik faaliyetlerin devamliligi icin)
= |htiyat nedeni ile (beklenmeyen gelismelere karsi tedbir amaciyla)

» Spekulasyon nedeni ile (karli yatirimlari kagirmamak igin)



Nakit Yonetimi

Nakit bulundurulmasini belirleyen faktorler sunlardir;
= [sletmenin nakit ydnetim politikasi,
= Cari likidite durumu,
= igletme yonetiminin likidite ve risk konusundaki tercihleri,
= Borglarin vade yapisi,
= [sletmeni borclanma yetenegi,

= Kisa ve uzun donemdeki tahmini nakit akimlari.



Alacak yonetimi
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Alacak yonetimi firmanin alacak politikasinin duzenlenerek igletmenin

piyasa degerini maksimize edecek alacak duzeyinin belirlenmesidir.

Alacak yonetimi uygulanirken dikkat edilmesi gereken en onemli

nokta vade uyumudaur.

Ayrica alacak politikasi ile ilgili alternatif tahsilat yontemleri de goz

onune alinmalidir.



Alacak yonetimi

Alacak yonetiminde sunlara dikkat edilmelidir.
» Alacak tahsili isletmenin oncelikli konusu olmalidir.
= [sletmenin alacak politikasi olmalidir.
» Bu politika isletmenin ¢alisanlari ve musteriler icin bilinmelidir.
» Yeni musterilere karsi profesyonel yaklagiimalidir.
= Her musteri icin kredi limiti tahsis edilmelidir.
= Vade farki yuksek ve caydirici olmalidir.

= Alacaklarin yaslandiriimasi yapilarak tahsil edilmeyen alacaklar tespit

edilmelidir.



Stok yonetimi

» Stok yonetimi, satigslar ve Uuretimi dikkate alarak firmada

bulundurulmasi gereken optimal stok miktarinin belirlenmesidir.

» Yuksek stok miktari isletmenin maliyetlerini artirirken, dusuk stok

miktari da musteri kaybina yol agmaktadir.

» Stok duzeyi genellikle isletmenin Ozelliklerine, sektor ortalamansina

gore degismektedir.
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Stok yc'in

Stok miktari belirlenirken sunlara dikkat edilmelidir;
= Uygun stok duzeyinin surdurtlmesi,
= Miktar ve deger analizlerinin yapilmasi,
= Uygun siparis politikalarinin uygulanmasi,
» Hammadde, yari mamul ve mamul stoklarinin detayl analizi,

* Fire ve bozulmalarin detayli kontrolu.

Amac: stok yonetimi yaparak stoklara baglanan paranin

maliyetinin azalmasi.



Stok yonetimi
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Ekonomik siparis miktari; Her sipariste toplam stok maliyetlerini

minimum kilan optimum tutardir.

ESM asagidaki formul yardimiyla hesaplanir;

2SP
C

ESM =

S: Birim kullanimi
P: siparis basina gider

C: Birim basina tasima maliyeti



Stok yonetimi

Stok yonetiminde etkinlik igin,
» Satinalma ve depolama sisteminin etkinliginin gozden gegirilmesi,
» Her stok kaleminin kullanim miktari ve sikhiginin belirlenmesi,
= Uretimde yogun kullanilan kalemlerin daha sik kontrol edilmesi,
= SUrumu agir, modasi gegcmis mallarin hizla satilmasi,
» Fason uretim imkanlarindan yararlaniimasi,

» Stoklarin arka kapidan ¢ikisinin onlenmesi.



Calisma Sermayesi Dongusiu
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= Calisma sermayesi dongusu, uretim i¢in harcanan nakdin igletmeye

kac gunde geri dondugunu gosteren suredir.

* YUksek Dbir calisma sermayesi dongusu firmalarin kisa surel

borglarinin odenmesini kolaylastirmaktadir.

» Faaliyet dongusu, hammadde stoklarinin firmaya ulasmasi ile

satislardan dogan alacaklarin tahsil edilmesi arasinda gecen suredir.
Faaliyet dongusu= Stok Devir Suresi + Alacak devir Suresi

= Nakit dongusu, Hammadde alimlari icin odemenin yapilmasi ile

satislardan dogan alacaklarin tahsil edilmesi arasinda gecen suredir.

Nakit dongusu= Faaliyet dongusu — Bor¢ odeme suresi
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Calisma Serma yesmm Ye terhl g:

Calisma sermayesi duzeyi sunlara baghdir;
= [sletmenin niteligi ve faaliyette bulundugu sektor,
= Uretim sireci ve tedarik sireci,
» Satilacak mallarin birim maliyeti,
= [sletmenin satis hacmi,
= Satin alma ve satis kosullari,
= Stok devir hizi ve alacak devir hizi,
» Donen varliklarin deger kaybetme olasihgt,
= Konjonkturel hareketler ve mevsimsel dalgalanmalar,

= Orglitsel yapi ve teknoloji.
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Calisma Sermayesinin Yeterliligi
\

Calisma sermayesi yetersizligini belirlemede agagldaki

gostergelerden yararlaniimaktadir.
» Donen varliklarin kisa sureli borglari karsilayamamasi,
» Borc¢larin zamaninda odenememesi,
= Yetersiz stok ile calisiimasi,
= VVade farki gelirlerinden yararlanilmamasi,
» Uygun kosullarda girdi saglanamamasi,
» Degisen Pazar kosullarina zamaninda uyum saglanamamasi,
= [sletme ile ilgili kamu oyuna olumsuz haber yayinlanmasi,

» Borsaya kayitli firmalarin deger kaybetmesi.



Calisma Sermayesi Yatirnm Politikasi

» Atak Calisma Sermaye Sermayesi Politikasi: Donen varliklara
yatirrmin azaltilmasi, likiditenin dustk tutulmasi ve risk duzeyinin

artirilarak donen varlik yapisi olusturulmasidir.

= [htiyath Calisma Sermayesi Politikasi: Donen varliklara daha fazla
yatirrm yapilarak likiditenin yuksek tutulmasi ve risk duzeyinin

dusurulerek varlik yapisinin olusturulmasidir.

= Normal Calisma Sermayesi Politikasi: Bu iki yaklasimin ortasinda,

optimum duzeyi hedefleyen politikadir.



Calisma Sermayesinin Finansmani

Kisa ve uzun vadeli bor¢clanma ile ilgili farkhliklar sunlardir;

» Kisa vadeli bor¢clanma uzun vadeli bor¢glanmaya gore daha hizli ve
kolay gerceklesir.

» Konjonktlrel nedenlerle sermaye ihtiyaci ortaya ciktiginda uzun

vadeli bor¢glanma tercih edilmez.

» Uzun vadeli borglarin maliyeti kisa vadeli borglara gore daha

yuksektir.

» Kisa vadeli borglarin riskliligi uzun vadeli borglara gore daha

yuksektir.

= Uzun vadeli borglar daha ¢ok buyuk oOlgekli firmalar ve karliligi yuksek

olan projelerde kullaniimaktadir.



Calisma Sermayesinin Finansmani
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= Dengeli Finanslama Stratejisi: Duran varliklar ile c¢alisma
sermayesinin sureklilik gosteren kisminin uzun vadeli yabanci

kaynaklarla, calisma sermayesinin dalgalanma gosteren kisminin ise

kisa vadeli yabanci kaynaklarla finanse edilmesidir.

= [htiyath Finanslama Stratejisi: isletme varliklarinin tamaminin yada
buyuk bir kisminin uzun vadeli yabanci kaynaklarla finanse edilmesi,

kisa vadeli yabanci kaynak kullanimin oldukca az olmasidir.

= Atak Finanslama Stratejisi: Dura varliklarin uzun vadeli yabanci

kaynaklarla, donen varliklarin ise kisa vadeli yabanci kaynaklarla

finanse edilmesidir.



Qahgma Serma yesi Ihtiyacinin

Belirlenm

* Finans yoOneticisinin en onemli gorevlerinden bir tanesi géllgma
sermayesi ihtiyacinin dogru belirlenmesidir.
» Calisma sermayesi ihtiyacini belirleyen faktorler sunlardir,
— Ortalama stoklar,
— Yillk satiglar,
— Yillik genel giderler,
— Brat ve net kar mariji,
— Saticilara odeme suresi,
— Musterilere sunulan odeme suresi,

— Mevsimsel ve konjonkturel degismeler.



Qahgma Serma yesi Ihtiyacinin

Belirlenme: ”

Isletmenin nakit gereksinimi asagidaki ydontemle belirlenmektedir.
Nakit gereksinimi= gunluk giderler x sermayenin bagli kalis suresi

Ornek: Bir isletmede kullanilan gunluk sermaye 90.000 TL,
hammadde ve malzemelerin ortalama stok siresi 15 giin, mamullerin
ortalama stok suresi 30 gun, kredili satislarda cdeme suresi 20 gun

Ise isletmenin nakit gereksinimi ne kadardir?

Nakit gereksinimi= 90.000 x (15+30+20) = 5.850.000 TL



Calisma Sermayesi, Risk ve Karllik

» Kisa vadeli bor¢lanma isletme acisindan yuksek risk tasimaktadir.

» Bilancoda varlik kalemleri likidite derecelerine gore siralanmistir. Donen
varliklardan sabit varliklara dogru likidite azalmakta, karhlik artmaktadir.

» Dolayisiyla donen varliklar icinde likit varliklarin orani arttikca isletmenin

riski ve karhligr azalr.

» Calisma sermayesinde Kkarlihik ve risk yatirrm ile finansman

politikasindaki degisimlerden etkilenir.

» Calisma sermayesi yonetimi risk ve karlilik arasinda bir denge kurmayi

gerektirir.



Kisa Vadeli Finansman
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= Kisa vadeli finansman, isletmelerin donen varliklarini finanse etmek

e

icin kullandigi yabanci kaynaklardir.
» Bu kaynaklarin vadesi bir yildan kisadir.

» Kisa vadeli kaynak ihtiyaci, isletmenin faaliyet faaliyet hacmine, satis

ve kredi politikasina ve sermaye yapisina gore belirlenmektedir.

» Kisa vadeli yabanci kaynaklar uzun vadeli kaynaklara gore daha
kolay temin edilmekte ve daha ucuz olmaktadir ancak riiskliligi daha

yuksektir.



Genel Olarak Kisa Vadeli Finansman

v

= Ticari Krediler,

= Repo,

» Menkullestirme,

» Finansman Bonosu,
= Banka Kredileri

» Diger Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar



Ticari Krediler (Satici Kredileri)

» Satiglari arttirma araci olarak kullanilan saticinin aliciya tanidigi

odeme suresidir.
= Baska bir ifade ile vadeli hammadde alimidir.

= Bu krediler genellikle bankalardan kredi cekmek igin yeterli kredi

degerliligi olmayan firmalar tarafindan kullaniimaktadir.
» Satici kredilerinin maliyeti diger kredilere gore daha yuksektir.

= Satici kredilerinde teminat vadeli alim yapan firmanin ticari itibaridir.



I¢ iskonto ve Dis Iskonto

= ¢ iskonto asagidaki formUl yardimiyla bulunur;

Gelecekteki Deger

Bugunku deger =
1 + (iskonto orani x vade/360)

= Dig iskonto asagidaki formul yardimiyla bulunur;

Bugunkt deger = Gelecekteki Deger (1 - (iskonto orani x vade/360))



Geri Satinalma Anlasmalari (Repo)
e
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* Bir menkul kiymetin belirli bir tarihte, belirli bir fiyattan geri alinma

taahhudu ile satimina repo denir.

= Menkul kiymetlerin geri satma taahudu ile satinalinmasina ise ters

repo denir.

» Bu iglemde parayi kullanan taraf repo yapan taraf iken, parayi

kullandiran taraf ters repo yapan taraftir.
» Repo islemini yetkili banalar ve araci kurumlar gerceklestirmektedir.

= Genellikle gecelik faiz yada O/N faiz olarak adlandiriimaktadir.



Geri Satinalma Anlasmalari (Repo)

» Repoya konu olabilecek menkul kiymetler sunlardir;
= Devlet tahvilleri,

= Hazine bonosu,

= Banka bonolari ve banka garantili bonolar,

» Kamu ortakhgi idaresince ve toplu konut idaresince ihra¢ edilen

borclanma araclari,

= Diger borglanma senetleri (VDMK harig)



Menkullestirme

= Alacaklarin teminat goOsterilerek cikarilan borclanma araclarina

Varliga Dayali Menkul Kiymet (VDMK) adi verilmektedir.

»Bu isleme menkul kiymetlestirme yada menkullestirme adi

verilmektedir.

= VDMK cikarilmasi,
— Likiditenin artiriimasi,
— Finans kaynaklarinin gesitlendirilmesi,

— Faiz riskinin azaltilmasi konularinda avantaj saglar.



Finansman Bonosu

= [hraccilarin  borglu sifatiyla ¢ikardiklari kisa vadeli borglanma

araclarina finansman bonosu adi verilmektedir.

» Vadesi 60 giinden az 360 gunden ¢ok olamaz. (en fazla bir yil)
» Finansman bonolari iskontolu olarak ihrag edilir.

» Spk duzenlemelerine gore finansman bonolart;
— Anonim siketler,
— KIT ler,

— Mabhalli idareler ve bunlarin kurulus, idare ve isletmeleri tarafindan ihracg
edilmektedir.



Finansman Bonosu

Turleri;
» A Tipi, garantisiz finansman bonolaridir.

= B tipi, Ortakhga karsi taahut edilmis ve banka kredisi ile desteklenen

finansman bonolaridir.
= C Tipi, Banka garantisi ile ¢cikarilan finansman bonolaridir.
» E Tipi, Hazine garantisi ile ¢ikarilan finansman bonolaridir.

= F Tipi, Bagska bir AS'nin oddeme garantisi ile cikarilan finansman

bonolaridir.



Banka KreWeﬁ

» Kredi, belli bir sre sonra geri almak kaydiyla bir satin alma gucunun

baska bir kimseye devredilmesidir.

Banka Kredilerinin Unsurlari

Zaman
Guven
Risk



Kredilendirme Sureci

= [sletmenin kredi talebi ve 6n gériisme,

= Mali tablolarin analizi ve istihbarati,

» Kredi degerliliginin olgtlmesi ve kredi yapilandirma,
= Kredi teklifi ve degerlendirilmesi,

» Belgeleme ve teminatlandirma,

= Kredi kullandirimi,

» Kredi izleme,

» Kredinin kapanmasi,



Kredi Analiinde 5C Kurah

» Karakter (Character)
» Kapasite (Capacity)

» Sermaye (Capital)

» Teminat (Colleteral)

» Ekonomik Kosullar (Conditions)



Kredi Turleri

= Nakdi Krediler,

= Spot Krediler,

= [stira — Iskonto Kredileri,

= Rotatif Nakit Krediler,

= Prefinansman Kredisi,

» Doviz Kredileri ve Dovize endeksli Krediler,

= Eximbank Kredileri



Kredi Turleri

= Nakdi Krediler: Belirli bir vade sonunda faizi ile birlikte ger alinmak
uzere tuzel ve gercek kisilere bankalar tarafindan verilen kredilerdir.

Bankalar kredinin niteligine gore ve tutarina gore teminat isteyebilirler.

= Spot Krediler: Firmalarin kisa sureli nakit ihtiyaclarini karsilamak igin
aldig1 vadesi geldiginde tek seferde odemesi yapilan kredilerdir. Bu
kredilerde musgsteri istese de ara o0deme yapilmaz. Maksimum kredi

vadesi 360 gundur.

= [stira — Iskonto Kredileri: Ticari islemlerden dogmus ve heniiz vadesi
gelmemisg ticari senetlerin nakde cevrilebilmesine olanak saglayan bir

kredi uygulamasidir.



Kredi Turleri

= Rotatif Nakit Krediler: Belirlenen vade ve limit icinde kalinmak sartiyla
firmanin, imza ve nakit karsiliginda istenen zaman ve miktarda para
cekmesine, istendigi zamanda krediyi tamamen kapamasina imkan

taniyan kredi taraddr.

* Prefinansman Kredisi: Uluslar arasi ticaretin  (ithalat — ihracat)
finansmaninda kullaniimak Uzere verilen kredilerdir. Bu kredi, isletme
veya onun adina hareket eden bankanin yurt digindan sagladigi doviz
kredilerinin vadeleri sonunda tekrar doviz olarak odenebilmesi icin
bankanin verdigi garanti olarak tanimlanmaktadir. Vadesi en fazla 1

yildir ve mutlaka muhabir banka gerektirir.



Kredi Turleri

= Déviz Kredileri ve Dévize endeksli Krediler: Ihracata dénik satislari
lle doviz kazandirici faaliyetlerin finansmani amaciyla igletmelerin
kullandiklari kredilerdir. Bir doviz cinsinden faiz belirlenerek alisi yapilir

ve TL olarak kullandirilir. Genellikle dis ticaretin finansmaninda kullanilir.

= Eximbank Kredileri: Ihracatin gelistiriimesi ve ihracatciya daha dusik
maliyetli fon kaynagi saglanmasi amaciyla Eximbank tarafindan verilen
kredilerdir. Bu  krediler ihracatcilara ihracat taahhudu ile
kullandiriimaktadir. Bu krediler vergi, resim v harclardan muaf oldugu

icin daha dusuk maliyetli olmaktadir.



Diger Kisa Vadeli Kaynaklar

= Gayrinakdi krediler
» Teminat Mektuplari
= Kabul kredisi (Aval Kredisi)

» Referans Mektuplari



Uluslararasi Odeme Sekilleri

Uluslar arasi ticarette satici ve alicinin farkli tlkelerde olmasi, birbirlerini
tanimamasi, ulkeler arasindaki hukuki farkliliklar ve genelde yapilan
islerin buyln tutarda olmasi nedeniyle bu tur ticaret daha riskli

olmaktadir.

Bu nedenlerle farkli 6deme yontemlerinin kullaniimasini gerektirir. Bu
yontemler.

— Pesin 6deme,

— Mal mukabili odeme,

— Vesaik Mukabili 6deme

— Akreditif



Uluslararasi Odeme Sekilleri

= Pesin 6deme: Ithalatcinin ihracatciya mal bedelini bankasi araciligiyla
odemesi ihracatcinin da bedelini tahsil ettikten sonra mali ithalatgiya
gondermesi seklinde gerceklesmektedir. Bu islemde risk ithalatcinin
ustundedir.

= Mal mukabili édeme: Ihracatgi mal bedelini tahsil etmeden mali
ithalatciya gonderir, ithalatgi mali teslim aldikta sonra odemeyi yapar. Bu
islemde risk ihracatcginin Uzerindedir.

= Vesaik Mukabili ddeme: ithalatgi mali teslim almak igin ihtiyag duydugu
belgeler icin 6deme yapmaktadir. Bu islemde banka odememe riskini
ustlenmezler. Bu yontem iki taraf icinde daha az risklidir.

= Akreditif: Ihracatcinin mall sattigi anda bedelini alma, ithalatgininda
bedeli odedigi anda mala sahip olma istegini karsilayan bir odeme ve
finansman seklidir.
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= Belirli kogullarin yerine getirilmesine bagli bir 6deme taahhududdr.

= [ki ayri Glkedeki, birbirinin mali durumunu bilmeyen ve ticari ahlakini

tanimayan iki isletmenin mal aligveriglerinde kolaylik saglar.
» Taraflarin, zarar gormelerini 6nlemek amaci guder.
= Akreditifte taraflar:

- Amir (ithalatci)

- Amir banka (ithalat¢inin bankasi)

- Lehtar/Muhabir banka (ihracatginin bankasi)

- Lehtar (Ihracatgi)



= Belirli kogullarin yerine getirilmesine bagli bir 6deme taahhududdr.

= [ki ayri Glkedeki, birbirinin mali durumunu bilmeyen ve ticari ahlakini

tanimayan iki isletmenin mal aligveriglerinde kolaylik saglar.
» Taraflarin, zarar gormelerini 6nlemek amaci guder.
= Akreditifte taraflar:

- ithalatcl

- Amir banka (ithalat¢inin bankasi)

- Muhabir banka (ihracatcinin bankasi)

- Ihracatcl



Akreditifin Sureci

ihracatcl
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Akreditif Ttirleri
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= Doniilebilir (Kabili Riicu) Akreditif: ithalatci yada bankasi
tarafindan ihracatciya haber verilmeden degistirilebilen yada iptal

ettirilebilen akreditif taradur. Bu tur akreditif ihracatgcli acisindan

yuksek risk tagsimaktadir. Ithalatci agisindan ise avantajhidir.

* Donulemez (Gayri Kabili Rucu) Akreditif: Sdresinden Once
bankanin onay olmadan degistiriimesi ve iptali mimkin olmayan

akreditif tarudur.

= Teyitli Akreditif: Ihracatginin akreditif acan bankaya (amir banka)
guvenmemesi durumunda baska bir bankadan teminat istemesi

seklinde uygulanan akreditif turtadar.



Akreditif Ttirleri

= Rotatif Akreditif: Sartlara gore kismen yada tamamen

kullanildiginda degisiklik gerektirmeden onceden belirlenen tutarda
yenilenen akreditiftir. Yenilemedeki amac ilk akreditif sartlarina uygun

olmak sartiyla inracatginin yeniden inracat yapmasinin saglanmasidir.

= Devredilebilir Akreditif: lhracatcinin talimati ile akreditifin acildig
bankadan bir veya birden fazla ihracatginin kullanimina izin veren
akreditif tirtdur. Uzerinde devredilebir yazmasi zorunludur ve aksi

belirtiimedikce bir akreditif ancak bir kez devredilebilir.

= Red Clause Akreditif: Muhabir bankanin ihracat¢cinin  sevk
belgelerini ibraz etmeden Once avans o0demesinde bulundugu

akreditif odemesidir.



Akreditif Ttirleri

\ — -
= Green Clause Akreditif: Ihracatcinin mal sevkinden énce akreditiften

tahsilat yapma olanagi saglayan akreditif turadur.

= Karsilikli Akreditif: lhracatci firmanin ayni zamanda ithalatda
yapmasi durumunda, bu firmanin satis yapacagi ulkede lehine
aciimis bulunan akreditifi guvence gostererek, kendisinin ithaalat
yapacag! ulkedeki ihracacci lehine acilan akreditif turudur.

= Stand — By Akreditif: Bu tur akreditifler bir cdeme aracindan cok bir
garanti aracidir. Taraflar arasinda yapilan sozlesmelerde, taraflardan
birisinin yukamlultklerini yerine getirmemesi durumuna karsin acilan
akreditif taraddr.
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= [sletmelerin kredili satigslarindan dodan alacaklarini devretmesi
yoluyla faktoring sirketinin sagladigi, alacaklarinin tahsili, takibi,

muhasebe ve on ddeme hizmetlerinden yararlanilmasi islemidir.

» Faktoring islemi sadece kisa vadeli alacaklar icin s6z konusu olup

vade genelde 30 ile 120 gun arasinda degismektedir.

» Faktoring isleminin 3 temel fonksiyonu vardir;
— Finansman
— Hizmet

— Risk ustlenme



Factoringin Maliyety

» Faktoring maliyeti iki bolumden olusmaktadir, Bunlar komisyon ve

firmaya avans odemesi yapildiginda olusan faizdir.

= Komisyon orani genellikle faturanin %1'i ile %3’U arasinda degisirken,

faiz orani olarak cari faiz orani kullanilir.

Ornek: K isletmesi ticari faaliyetlerinden dolayi 180 gtinlik ve 80.000
TL alacagini vadesinden once faktoring sirketine devrederek
finansman saglamak istemektedir. Faktoring sirketi, hizmet ve riski
ustlenme Kkarsiliginda alacak tutarinin %2’'sini, verilecek nakit
karsihginda yillik %15 faiz uygulamaktadir. Sozlesmeye gore alacak
tutarinin tamami Uzerinden odeme yapilacaktir.Faktorin isleminin
maliyetini hesaplayiniz.



Factoringin Yararlari

= Factoring ile saglanan kaynaklar esnektir,

= Alacaklara baglanan fonlarin vadesinden once c¢ozulmesi, fonlarin

baska alanlarda kullanilabilmesine imkan tanimaktadir,

» Faktoring kurumunun senet tahsili disindaki diger hizmetlerdende

yararlanilabilir.
» Alacak hakkinin satisinin firmanin bilancosu Uzerine etkisi olumludur.

» Bu yontemle firmalar nakit akislarini daha iyi planlayabilirler.



