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PROJENIN SERMAYE YAPISI VE ANALIZI

Q. Finansman kaynaginin belirlenmesi ve

saglanmasi: Finansman kaynaklari daha ¢ok finanse
edilecek kurumun vyapisi, Olgedi, kurulug sekli gibi
dzelliklerine gére detaylanmaktadir.

Q Gayrimenkul ve insaat isletmesinin kullanacag!
sermayeyi saglayabilecedi kaynaklar, tasarruflar, aile
yardimlari veya hissedarlarin Kkatkilari, birlegmeler,
kiralama, satig ve satin alma anlagmalari, borglanma,
seklinde siralanabilir.

Q Buylk bir organizasyon, blyuk bir ticari igletme veya
kurulusun finansman kaynaklarini daha genis bir gerceve
icinde ele alinir. Genel olarak finansman kaynaklarini,
dahili (i¢) ve harici (dig) kaynaklar seklinde iki bélime
ayirilabilir.
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PROJENIN SERMAYE YAPISI VE ANALIZI

dIl. Finansman planlamasi: Yatinm
baslangicindaki gerekli fonlarin ve proje ile
yaratilacak gelecekteki para akiginin 6nceden
belirlenmesi ile ilgili dluzenlemelere finansal
planiama denir,

Q Finansman planlamas! ile buglnkil ve
gelecekteki bina, makine vb. araglar, hammadde,
yarl mamul stoklar ile ilgili giderler, diger cari
harcamalar, elde edilecek harcama olanaklari ile
dengeli bir sekilde dizenlenmis olmaktadir.
Finans planlama fonksiyonu yerine getirilirken
genellikle biitgeleme tekniginden yararlanilir.
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PROJENIN SERMAYE YAPISI VE ANALIZI

O Finansman plani iki ana bélim igcermelidir.
Birinci bélum finansman kaynaklarini, ikinci
bélim kullanim yerlerini gbstermelidir.
Finansman kaynaklari bazi yatinmlarin yabanci
para, yani déviz gereksinimi nedeniyle i¢ ve dis
para olarak belirtilebilir.

Finansman Kaynaklari
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PROJENIN SERMAYE YAPISI VE ANALIZI

Q Ornekte dis kaynaktan saglanan kredinin iki yili 6demesiz
yedi yil vadeli ve % 20 faizli toplam 6.000.000 TL bir banka
kredisi oldugu kabul edilmigtir. Bu sekilde her yil édenecek
miktarlar belirlendikten sonra, proje gider ve gelir
cizelgelerinden yararlanarak her yil igcin hesaplanacak 6deme
icin kullaniabilir fonlar ile gerekli ddemeler kargilastinhp,
projenin borglanma yoluyla elde edilen sermayeyi kargilama
(geri 6deme) glicli konusunda bir yargiya varilabilir.

Dis
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Kredi Geri Odeme Plani
9 -
000 1 2 3 4 5 [’} 7
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Q Alternatif kredi 6deme planlarinin analizi

(0 Sabit ana para 6demeli taksitler

Q) Geciktirilmis taksitli krediler

Q Ornek: Bir GYO toplam 155 milyon TL tutarl
gayrimenkul geligtirme projesi igin 2 yili édemesiz 10
yil vadeli ve % 12 faizli toplam 106.000.000 TL kredi
kullanmigtir. Yilhk sabit ana para taksit ve diger
yollarla 6deme planini hazirlayiniz.
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PROJENIN SERMAYE YAPISI VE ANALIZI

Q lll. Sermaye Maliyeti: Proje finansmani ile ilgili temel
konulardan biri de proje analizinde, paranin zaman
dederine yer veren gbstergelerin uygulanmasi ve proje ile
saglanan karlihgin karsilastirimasinda kullanilmak zere

projeye yatirilan sermayenin maliyetinin tespit edilmesidir.

Q Planlanan yatinmin getirisi, séz konusu yatirm igin
gerekli olan fonlarin maliyetine esit veya daha ylksek
oldugu stirece yatirim projesi kabul edilebilir.

[ Bir girigiminin sermaye yapisinin; hisse senetleri, tahvil
sermayesi, banka kredileri ve borclanmalan, 6z sermaye
ve dagditiimayan karlar gibi farkli bir bilesime sahip oldugu
gdz onlne alinirsa, uygun bir bigimde tanimlanacak
sermaye maliyetinin (girisimci tarafindan kullanilacak
sermayenin maliyetinin) tim sermaye kaynaklarinin
maliyetlerinin tartil ortalamasina esit olacagi belirtilebilir.
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OPTIMAL SERMAYE YAPISI VE ANALIZI

O Sermaye yapisi, bir igletmenin
borg/6z sermaye yapist veya bilegsimidir.
O Optimal sermaye vyapisi, ortalama
sermaye maliyetinin en dusuk ve
isletmenin toplam degerinin en buyuk
oldugu sermaye yapisidir.

U Optimal sermaye yapisinda,

isletmenin hisse senetlerinin piyasa fiyati
maksimum olur.
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