ISLETMENIN FINANSMAN YAPISININ ARASTIRILMASI VE
TAHMINIFINANSAL TABLOLARIN HAZIRLANMASI

isfikrinin baslangic yatinmihtiyacinin arastinimasi

Uretim ve hizmet siireglerinin arastiriimasi sonucunda elde
edilen bilgilerin yardimiyla is fikrinin gergeklestiriimesi igin
gerekli tim yatirm kalemlerinin dzellikleri belirlenir. isin
kurulmasi i¢in gerekli tim yatirim kalemlerinin parasal
degerleri ile temin giderleri arastirilir ve toplam yatirm
sermayesi gereksinimi bulunur. Toplam yatirim sermayesinin
hazirlanmasinda ve gdsteriminde asagida verilen "Baslangi¢

Yatirim Sermayesi ihtiyaci Tablosu" kullanilir.

Baslangi¢ Yatirnm Harcamalari

1. Arazi Temin Giderleri

Gerekli arazi buyuklugu isletmenin genel yerlesim plani géz
onune alinarak belirlenir. Gerektiginde isletmenin gelecek

dénemlerde ihtiya¢c duyacagi genisleme hesaba katiimalidir.

2. Etit ve Proje Giderleri

s fikrinin gerceklestiriimesi igin gerekli piyasa ve talep yapisi
arastirmalari ile teknik sureglerin arastiriimasinda gesitli
uzman ya da uzman kuruluglardan hizmet alinacak ise
yapilacak harcamalarin tahmin edilmesi ve bu kalem altinda

yatirim ihtiyacina eklenmesi gerekir.



3. Arazi Diizenlemesi

Arazi duzenlemesi harcamalari kalemi, yatirimin
gerceklestiriimesi dncesinde arazinin ingaata hazir hale
getirilmesi igin yapilacak dizenleme c¢alismalarinin tahmini

maliyetini icerir.

4.  Bina- ingaatGiderleri

isletmenin her tiirlii bina ve ingaat ¢galismalarina ait giderleri
hesaplanarak bu baslik altinda belirtilir. Bu kalem altinda ana
tesis, yardimci tesisler, depolar, idari ve sosyal amagli binalar
ve ulasim amagli ingaat yapilari ayri ayri belirtilir. Ayrica
binalarin tesisat ve donanim ihtiyaclari da bu yatirnm kalemi

altinda gosterilir.

5. Makine ve Teghizat Giderleri (Yerli)

isletmenin temel tretim siireglerini ilgilendiren makine ve
techizattan yurtiginden temin edilenlerin listesi, makine cinsi,
adedi, birim fiyati ve toplam fiyati bilgilerini icerecek sekilde

hazirlanir.

6. Makine ve Teghizat Giderleri (ithal)

isletmenin ana makine ve teghizatindan yurtdigindan temin
edilenler ayrica listelenir. Bu listede, alinacak makine ve

techizatin Ulkemizde teslim edilecegi gimruk noktasindaki



fiyati (FOB) temel alinir. Bu fiyat Gzerinden her bir makinenin

ithalat ve gimrik masraflari belirlenir ve listede gosterilir.

7. Yardimci igletmeler Makine-Ekipman

Giderleri

Elektrik, su tesisatlari, havalandirma, yakit ekipmani gibi
Uretim strecinin temel ekipmani olmayan ancak isletmenin
ihtiya¢ duydugu destek makine ve ekipmanin yatirim bedelleri
bu baslik altinda verilir. Bu tir makine ekipmanlardan
yurtdisindan temin edilecekler var ise FOB fiyati ve diger

masraflari ayri ayri belirtilir.

8. Ithalatve Giimriikleme Giderleri

Makine ve ekipmanin yurtdisindan temini durumunda verilen
fiyatlarin tirine bagh olarak ithalat ve gimrik islemleri
komisyonlari ve vergiler hesaba katilir. Bu kapsamdaki
harcamalar yururlikteki mevzuata gore yapilir. Eger yatirm
tesvik uygulamalarindan yararlanacak ise bu kapsamdaki

vergi harcamalari yapiimaz.

9. Tasima ve SigortaGiderleri

Makine ekipmanin yurtdigi-yurtici nakliyat ve sigorta
harcamalari, makine ekipman icin verilen teklif fiyatinin

kapsamina gore hesaplanir ve yatirim tablosunda gosterilir.



10. Montaj Giderleri

Montaj giderleri makine ve ekipmanin tesiste yerine monte
edilmesi ve kullanilir hale getiriimesi ¢alismalaridir. Makine
fiyatlarina montaj dahil ise bu kalem ayrica belirtimez. Ancak
montaj fiyata dahil olsa da montaj ekiplerinin gtinlik

harcamalari g6z éniinde bulundurulmahdir.

11. igletmeye Alma Giderleri
isletmenin calismaya baslamasi éncesinde deneme Uretimi
icin gegirilecek devrenin isletme giderleri isletmeye alma

giderlerini olusturur.

12. Lisans Giderleri

Lisans ve benzeri patent, know-how giderleri, isletmede
kullanilacak teknoloji ya da sistem karsiliginda, kurulus
doéneminde bir defaya mahsus olarak ya da tim isletme
doénemi boyunca olabilir. Bu gider kaleminin 6zelligine gore
yatirim icinde ya da isletme giderleri iginde ele alinmasi

gerekir.

13. Genel Giderler

Genel giderler 6ncelikle yatirrm déneminde gerekli isletme
giderlerini kapsar (personel, ulasim, tanitim, haberlesme v.b.).
Ayrica yatinm dénemindeki noter masraflari, harglar,

sigortalarda bu kalem altinda gosterilir.



14. Beklenmeyen Giderler

Yatirim ihtiyaci belirlenirken yatirim kalemlerinde degisiklikler
ya da sayisal artiglar olabilir. Bunun disinda yatirim dénemi
icinde maliyet artiglari gindeme gelebilir. Bu tur artiglarin
yatirim toplami iginde ele alinmasi igin beklenmeyen giderler

kalemi kullanilir.

15. Diger Giderler

Diger giderler kalemi yatinnm tablosunun olugsumuna gore
diger harcama kalemlerinde gésterilmeyen harg, fon v.b resmi
giderler ile vergileri kapsar. Bu kapsamda ele alinmasi
gereken en 6nemli gider kalemi yatirim dénemi finansman
maliyetleridir. Kredi kullaniminda yatirirm déneminde yapilacak
faiz 6demeleri hesaplanir ve bu kalem altinda baslangi¢

yatirim buyukligune ilave edilir.



Baslangi¢ Yatinm Sermayesi ihtiyaci Tablosu

YATIRIM HARCAMALARI

TUTAR

1. ARSA BEDELI

2. ETUT VE PROJE GIDERLERI

3. ARAZi DUZENLEMESI

4. BINA- INSAAT GIDERLERI

5. MAKINE VE TECHIZAT GIDERLERI (YERLI)

6. MAKINE VE TEGHIZAT GIDERLERI (ITHAL)

7. YARDIMCI ISLETMELER MAKINE-EKIPMAN
GIDERLERI

8. ITHALAT VE GUMRUKLEME GIDERLERI

9. TASIMA VE SIGORTA GIDERLERI

10. MONTAJ GIDERLERI

11. ISLETMEYE ALMA GIDERLERI

12. LISANS GIDERLERI

13. GENEL GIDERLER

14. BEKLENMEYEN GIDERLER

15. DIGER GIDERLER

TOPLAM SABIT YATIRIM




isletme Giderleri ve isletmeSermayesinin
Belirlenmesi

Girisimcinin igletmenin kurulmasi sirasinda toplam finansman
gereksinimini ve isletme karlihgini analiz edebilmesi igin
oncelikle isletme giderlerini ve isletme sermayesini incelemesi

gerekir.

isletme giderleri, isletmenin planladigi riin ya da hizmeti
uretmesi ve musteri kitlesine sunmasi sirasinda yapilacak her
tirlii harcamayi géstermektedir. "Yillik isletme Giderleri

Tablosu" isletme gider kalemlerini gostermektedir.

isletme sermayesi, isletme faaliyete gectiginde iretilen mal ya
da hizmetin bedelinin tahsil edilmesine kadar yapilacak
isletme giderlerini karsilayacak finansman kaynagidir. isletme
déneminin ilerleyen asamalarinda igsletmenin dizenli ve
aksamadan islemesi igin gerekli olan fon gereksinimi isletme
sermayesinin 6zellikle enflasyonist ekonomik ortamlardaki

seklini aciklar.

isletme sermayesi tlkemizde girisimcilerin yatirim harcamalari
kapsaminda ¢ok fazla g6z éninde bulundurmadiklari bir
finansman kavramidir. Sabit yatirim harcamalari yapildiktan
sonra igletme sermayesi kalmadidi i¢in faaliyete gegcemeyen

isletmelere rastlanmaktadir.



isletme sermayesi hesaplamalarinda girisimcinin incelemesi
gereken bir cok faktér vardir. Ornegin girdi ve Griin
piyasalarinda uygulanan genel vade yapilari, Grinin Uretim
maliyeti, Uretim ve satis modellerinin gerektirdigi girdi ve
mamul stok dizeyleri, isletmenin kapasitesi, girisimcinin kredi

bulma olanaklari bunlar arasindadir.

Ancak igsletme sermayesinin hesaplanmasinda énemli bir
nokta isletmenin kapasite kullanim dizeyi ile igletme
giderlerinin birlikte degerlendiriimesi geregidir. isletmeler
kurulu kapasitelerini ne kadar yogun kullanirlarsa o kadar
yuksek igletme girdisine ve dolayisiyla isletme sermayesine
ihtiyac duyarlar. Diger taraftan isletme giderleri iki farkli
gruptan olusmaktadir. Bunlar sabit ve degisken isletme
giderleridir. Girisimci isletmesinin girdi ihtiyaclarini
belirledikten sonra bunlari isletmenin Uretim dlzeyine yani

kapasite kullanimina bagl olanlar ve olmayanlar olarak ayirir.

isletme giderleri arasinda bina kirasi, sabit eleman (icreti gibi
cesitli gider kalemleri kapasite kullanimi duzeyine gore
degismemektedir. Bunlara sabit isletme giderleri denir. Bu tar
giderler isletme Uretim yapmasa dahi gergeklesecek
giderlerdir. Ancak degisken isletme giderleri dogrudan Gretim
faaliyeti ile ortaya ¢ikan giderlerdir. Bunlar hammadde

harcamalari, Gretim enerji harcamalari, v.b. giderlerdir.

Cesitli isletme giderleri hem sabit hem de degisken 6zelligine

sahip olabilir. Bu durumda isletme giderinin analiz edilerek



sabit ya da degisken olma yUzdeleri belirlenir. Asagidaki

tabloda igletme gider kalemleri verilmigtir. Yapilabilirlik

raporunda asagidaki tabloda belirtilen her igletme girdisi ayri

ayri ele alinir ve yillik galisma programina uygun olarak

belirlenen girdi kullanimi, birim maliyeti ve toplam gider ortaya

cikarilir.

Yillik isletme Giderleri Tablosu

; ; TOPLAM | % SABIT/ SABIT | DEGISKEN
GIDER KALEMLERI HARCAMA | DEGISKEN | GIDERLER | GIDERLER
1. HAMMADDE 0/100
2. YARDIMCI MADDE VE
: ’ 0/100
ISLETME MALZEMELERI
3. KIRA 100/0
4. ELEKTRIK 30/70
5.SU 30/70
6. YAKIT 30/70
7. ISCILIK-PERSONEL 100/0
8. BAKIM-ONARIM 70/30
9. PATENT-LISANS 50/50
10. GENEL GIDERLER 75125
11.PAZARLAMA-SATIS
] ) 80/20
GIDERLERI
12. AMBALAJ- PAKETLEME
0/100

GIDERLERI

TOPLAM




isletme sermayesi isletmenin faaliyet déneminde Urettigi (iriin
ya da hizmetin kargiligini alincaya kadar Gretim girdilerini

saglamak i¢in bulundurmasi gereken finansmandir.

isletmelerin 6zelliklerine ve igsletme girdilerine gére isletme
sermayesini belirleyen faktorler degisiklik gosterir. Bu nedenle
isletme sermayesinin belirlenebilmesi igin yillik Gretim

programi ve igletme girdilerinin arastiriimis olmasi gerekir.

isletme girdilerinin belirlenmesinden sonra hammadde ve
malzemeler igin igletme sermayesi ihtiyacini olusturan
kullanim dlzeyleri ve stoklama sureleri belirlenir. Stok

miktarlarinin parasal karsiliklari hesaplanir.

Ayrica uretimin direk girdisi olan malzeme ve hammaddeler
disinda igletme girdileri olan iscilik, enerji, bakim-onarim,
pazarlama, v.b harcama kalemleri igin nakit ihtiyaci belirlenir.
Nakit ihtiyaci belirlenirken bu tar girdilerin belirli bir stredeki

toplam nakit karsihgi arastirilir.

Uretim s6zcigli genellikle imalat sektériini ¢agristirmaktadir.
Oysa isletme girdileri ve igletme sermayesi hesaplamasi
hizmet Ureten isletmeler icinde gecerlidir. Bu tur isyerlerinde
hizmetin olusmasi i¢in harcanan adam-saatler ve bu adam-
saatler karsiligi 6denen Ucretler temel igletme giderini
olusturmaktadir. Diger taraftan hizmet igletmelerinin kirtasiye,

iletisim v.b. harcamalari isletme giderleri arasindadir.



Yillik isletme sermayesi hesaplanirken igletme giderleri iginde
yer alan ancak nakdi bir gider olmayan amortisman yillik

isletme gideri toplami disinda birakilarak hesaplama

yapilmalidir.
isletme Sermayesi Tablosu
ISLETME SERMAYESi YILLIKISLETME | ¢oioc s:ssli_lvﬂ\“rnEEsi
KALEMLERI GIDERLERI IHTIYACH

1. HAMMADDE STOGU

2. YARDIMCI MADDE STOGU

3. ISLETME MALZEMELERI
STOGU

4. YAKIT STOGU

5. YARI MAMUL STOGU

6. AMBALAJ MALZEMESI STOGU

7. MAMUL MADDE STOGU

8. YEDEK PARGCA STOGU

9. MUSTER]YE BAGLI MAL
DEGERI

10. GENEL GIDERLER NAKIT
IHTIYACI

TOPLAM




Toplam Yatinm ihtiyacinin ve Finansman Kaynaklarinin
Arastiriimasi

Baslangi¢ yatirim tutari ve igletme sermayesi ihtiyaci toplami,
is fikrinin gerceklestiriimesi icin gerekli toplam finansman

intiyacini belirler.

Yapilabilirlik arastirmasinin énemli adimlarindan bir tanesi
finansman kaynaklarinin aragtirilmasidir. Yatirmin
gerceklestiriimesinde gerekli ilk yatirim ve isletme
sermayesinin temini igin, 6zkaynak, kredi, bor¢ saglanmasi ile
ortaklik kurma tirt tim potansiyel finansal kaynaklar

belirlenir.

Bu kaynaklarin tim incelenir ve kaynak limitleri, finansman
maliyetleri, ddeme yapilari, teminat ve 6zkaynak gerekliligi
faktorlerine gore karsilastirilir ve degerlendirilir.

Toplam finansman ihtiyaci ve mevcut finansal kaynaklar
incelendikten sonra "Yatirnm Donemi Finansman Tablosu"
Uzerinde yatirim kaynaklari ile yatirnm harcamalarinin denkligi

saglanmaya caligilir.

Yatinnm Donemi Finansman Yapisi Tablosu

ACIKLAMALAR 1.YIL 2. YIL TOPLAM

FINANSMAN IHTiYACI

1. BASLANGIC YATIRIMI

2. ISLETME SERMAYESI

TOPLAM FINANSMAN
iHTiYACI

FINANSMAN KAYNAKLARI

1.0ZKAYNAKLAR

2. BORCLAR

3. KREDILER

TOPLAM FINANSMAN




Kredi Geri Odemesi Hesaplamasi

Yatirim donemi finansman tablosu Uzerinde girisimci, yatirnm
finansmani ihtiyacini ve 6zkaynak, borg ya da kredi

miktarlarini gosterir.

Krediler, toplam yatirim ihtiyacinin kargilanmasinda yaygin
olarak kullanilan bir kaynaktir. Ulkemizde ézellikle hem
girisimciligin artirlmasi1 hem de yatirimlarin tesvik edilmesi
amaciyla kredi fonlari olusturulmakta ve kullanicilara

sunulmaktadir.



Kredi kullanma noktasinda girisimciler agisindan en blyuk
sorun, kredilere karsilik bankalarin talep ettikleri teminatlari
saglamaktir. Genellikle kredi tutarinin 1.5-2 kati oranlarinda
istenen teminatlar kredi kullanimlarini azaltmakta 6zellikle
kuguk isletme kurmak isteyen girigsimciler icin dnemli bir zorluk
olugturmaktadir. Ancak bu noktada girisimcilerin teminat
sorunlari i¢in Kredi Garanti Fonu olusturulmus ve projeleri
basarili bulunan girisimciler adina teminat saglanmaktadir. Bu
tur kuruluslarin sayisi ve sunulan hizmetler arttik¢a projelerini
is planlari ile birlikte hazirlayan ve basarili olma potansiyelini
dokumanlar Uzerinde gosteren girigsimcilerin kredi kullanma

oranlari artacaktir.

Kredi kullanimi durumunda girisimciler, nakit akis ve karlilik
tablolarinda kredi ana para ve faiz 6demelerini géstermek
zorundadirlar. Bu hesaplamalar yapilirken kredi tutari,

kredinin geri 6deme suresi, yillik faiz verileri kullanilir.

Kredi geri 6deme ddénemi cgesitli kredi tlrlerinde 6demesiz
donem ve 6demeli donem olarak ikiye ayriimaktadir.
Odemesiz dénemde borglu kredi anaparasi ddememekte
ancak donem icinde olusan ve kredi toplami Uzerinden
hesaplanan dénem faizini ddemektedir. Odemeli ddnemde ise

anaparay| taksit tutari ile geriye 6demektedir.

Kredi donem faizi hesaplanirken, yillik ya da dénemlik
O0demelere gore kredinin 6denmemis toplam borg tutari

Uzerinden, gegen slreye ait faiz miktari hesaplanmaktadir.



Kredilerde yillik faiz yaninda, 6demelerde ya da kredi

cekilirken hesaplanan ve tahsil edilen fon v.b 6demeler de

bulunmaktadir. Girisimci bu tir 6demeleri de g6z éninde

bulundurmali, gerekli bilgileri kredi kurumlarindan detayli

olarak almalidir. Asagida kredi geri 6deme plani Gzerinde

KOBI Tesvik Kredisinin Normal Yéreler kapsamindaki

uygulamasina drnek bir geri 6deme plani gésterilmistir.

Kredi Geri Odeme Plani

Kredi Miktari: 15.000.000.000 TL

Odemesiz Dénem: o il

Odeme Siiresi 4 vl

Kredi Faizi: %30
Yillar Anapara Faiz Odemesi '[oplam Kalan Borg¢

Odemesi Odeme

1999 3.750.000.000 | 4.500.000.000 | 8.250.000.000 | 15.000.000.000
2000 3.750.000.000 | 3.375.000.000 | 7.125.000.000 | 11.250.000.000
2001 3.750.000.000 | 2.250.000.000 | 6.000.000.000| 7.500.000.000
2002 3.750.000.000 | 1.125.000.000 | 4.875.000.000| 3.750.000.000

Toplam

15.000.000.000

11.250.000.000

26.250.000.000




Finansal Hareketlerin ve isletme Karliiginin
Arastiriimasi

Yapilabilirlik arastirmalarinin finansal degerlendirme
bdlumleri, girisimcilerin bu agsamaya kadar ulastiklari sonuglari
kullanarak, is fikrinin finansal kazang 6zelliklerini analiz

etmelerini saglar.

Girisimci, kurmak istedigi iste ¢esitli sabit yatirim kalemleri igin
harcamalar yapacaktir. Bu sabit yatinm kalemleri igletmeyi
kurmak icin gerekli makine-ekipmanin bedelini, bunlarin
isletmeye nakil masraflarini, vergileri, bina, arazi, tesisat,

donanim harcamalarini icerecektir.

Diger yandan girisimci, isletme giderlerini tahmin ederek
isletmenin igslemesi icin surekli ne dizeyde harcamalar
yapilacagini gorecektir. Girdi harcamalari ile kapasite dizeyi
karsilastirmasini yaparak isletmesini ilk kurdugunda cesitli tur
giderler icin gerekecek isletme sermayesini belirlemis olacak,
isletme sermayesi ve baslangi¢ yatirnm harcamalari
toplamindan da isi kurmaya karar vermeden ne kadar para

bulmasi gerektigini gorecektir.

Girisimciler 6ncelikle bu noktada is kurma sirecine devam
etmeden Once kurduklari is modelini gézden gegirme ihtiyaci
duyabilirler. Ornegin baslangig yatirim ihtiyaci bulabilecegi
kaynaklarin ¢ok étesinde ¢ikmis olabilir. Bu durumda girisimci

Uretim sureci analiz agsamasina geri donerek kendisi igin daha



uygun bir Uretim 6l¢edi ve is modeli kurgulamaya c¢alisacaktir.
Ornegin makinelerinin kapasitelerini tekrar gézden gegirecek,
yatirimi disirmek icin yapabilecegi kesintileri inceleyecektir.
Girisimci, ise baslamak igin kaynaklari ile saglayabilecegi en
kiguk ama hedeflerine uygun kazang getirici isletme 6l¢eginin

ne oldugunu arastiracaktir.

Diger yandan igletme sermayesi ihtiyaci girigimcinin
kaynaklari agisindan olanaksiz bir diizeyde ¢ikmis olabilir. Bu
durumda girisimci igletmenin kapasite kullanim varsayimlarini
yeniden inceleyecek ve isletme sermayesinin hangi kapasite
diizeyinde ne ¢iktigini arastiracaktir. Gerekirse girisimci
isletmesinin kurulu kapasitesini tekrar degerlendirecektir.
Kisaca girisimci igletme ile ilgili mali verilere ulastigi bu
noktada yapilabilirlik arastirmasi boyunca kurmaya ¢alistidi is
modelini uygulanabilirlik agisindan degerlendirecek ve
kaynaklarina uygun is modelleri i¢in gerekirse varsayimlarini
degistirecektir. Yatirim ve isletme sermayesi buyuklUkleri
Uzerinden yukaridaki degerlendirmeleri yapan girisimci,
isletmenin giderlerini potansiyel gelirler ile karsilastirarak
finansal gelir ve giderlerin tutarlihgini ve isletmenin faaliyetler

sonucu sundugu karllik potansiyelini inceler.

Finansal hareketleri ve karlihidi incelemek amaciyla
girisimcilerin kullanabilecedi hesaplamalar asagida
aciklanmigtir. Hesaplamalarin yapilacagi tablolar genel
ozellikleri ile verilmistir. Girisimciler bu tablo tirlerinden

hareketle kendileri icin en uygun formatlari bulmalidirlar:



Gelir-Gider Hesab1

Bu asamada ilk olarak igletmenin tahmini "Gelir-Gider Hesab1"
yapilir ve ilgili tablo hazirlanir. Bu tabloda donemlerine goére
isletme giderleri ve igletme gelirleri karsilikli olarak verilir ve
doénemlik isletme gelir-gider farki bulunur.

isletme gelirleri bélimiinde Uriin ve hizmet sunumu igin tretim
ve satis programlarinda yapilan tahminlere uygun olarak satis
miktarlari ve satis fiyatlari carpimindan isletme geliri elde
edilir. Tabloda her trin grubu ayri ayri belirtilir.

Gider kalemleri ise isletme Giderleri Tablosundan alinir.
Gelir-gider hesabi tablosu igsletmenin sadece yillik isletme brit
gelirini géstermeyi amaglar. isletmenin gelirleri ve bu gelirlerin
olusmasindaki giderleri bir yillik stiregten daha farkli
dénemlerde olusabilir. (Ornegin kasaplik tavuk ciftliklerinde
isletme gelirine ve dogdal olarak giderine esas olan igletme
dénemi ortalama 42 gunduir) Bu durumda yil icerisindeki
donemlik gelir ve gider verileri yilliga gevrilerek gelir-gider
hesabi tablosuna aktarilir. Gelir-gider hesabi tablosu
isletmenin nakit ihtiyacinin ve yil iginde nakit akisinin
hesaplanmasi ve izlenmesinde kullanilmaz. Ayrica, isletme
gelirlerinin net sonuglarini ve yatirim harcamalarinin
karsilanisi gibi mali degerlendirmelerde gerekli diger bilgileri

icermez.



Gelir-Gider Hesabi Tablosu

Aciklamalar

Yillar

10

isletme Gelirleri

isletme Gelirleri Toplami

isletme Giderleri

isletme Giderleri Toplami

Gelir-Gider Farki




Nakit Akim Analizi

isletmenin yatirm déneminden baglamak lzere tim
doénemlerinde her tirll nakit girisi ve ¢ikisini gosteren
tablodur. Nakit akim hesaplamalari sonucunda igletmenin
gelir-gider yapisinin 6tesinde yatirim, kredi ddemeleri, vergi
o0demeleri gibi nakit hareketlerinin isletme finansal yapisi

Uzerindeki etkileri goraldr.

Tablonun hazirlanmasinda vyillara karsilik gelecek sekilde Ust
bolimde gorilen nakit giris turlerinin buyuklikleri kaydedilir.
Nakit girisleri arasinda yer alan igletme gelir-gider farki isletme
faaliyetlerinin basladigi donemden itibaren gelir-gider
tablosunun sonug satirindan alinir. Hurda deger, isletmenin
ekonomik émru dolan sabit degerlerinden elde ettigi nakit
girislerini gosterir. Yilbagsi eldeki nakit satirina bir 6nceki yildan
devreden nakit miktari kaydedilir. Bu tablonun en son

satirindaki veri bu bilgiyi verir.

Nakit ¢ikiglari béliminde kaydedilen baglangig¢ sabit yatirim
kalemlerine, yatirrm harcamalari tablosundaki kalemler yazilir.
Sabit yatirim toplami kalemi ayri ayri yazilan yatirim

harcamalarinin toplamini verir.

Kredi faiz 6demeleri, kredi geri 6deme planina goére nakit
cikiglari tablosuna yazilir. Vergi 6demelerine yapilacak nakit
cikiglari, karlihk tablosunda hesaplanan vergi rakamlari ile
belirlenir ve kaydedilir. Nakit ¢ikiglari toplami, sabit yatirim

toplami, igletme sermayesi, toplam kredi 6demesi ve vergi



o6demelerinin toplamidir. Nakit akim tablosunda yil sonu eldeki
nakit satirindaki degerlerin eksi olmamasi gerekir. Bu durum
isletmenin kurulus ve igletme dénemi nakit ihtiyacinin

¢c6zulmedigini gosterir.



Nakit Akim Tablosu

YILLAR

NAKIT GIRISLERI 1 2

A-YATIRIM KREDiSIi

B-OZKAYNAK

C-ISLETME GELIR-GIDER FARKI

D-HURDA DEGER

E. ISLETME SERMAYESI

F-YILBASI ELDEKI NAKIT

G-NAKIT GIRISLERI TOPLAMI
(A+B+C+D+E+F)

NAKIT CIKISLARI

Baslangi¢ Sabit Yatinnmi Kalemleri

H-SABIT YATIRIM TOPLAMI

I-ISLETME SERMAYESI

Kredi Faiz Odemeleri

Kredi Anapara Odemeleri

J-KREDI ODEME TOPLAMI

K-VERGILER

L- NAKIT GIKISLARI TOPLAMI (H+l+J+K)

YIL SONU ELDEKI NAKIT




Nakit akim tablosunda isletmenin karlihgi gorilmez. Ancak, bu
tablo kullanilarak isletmenin yatirim ve isletme dénemindeki
nakit durumu incelenir. Yil sonu eldeki nakit durumunun -
(eksi) olmasi igletmenin zarar ettigi anlamina gelmeyebilir,
ancak o donem icerisinde satislarin artirilarak, borglanilarak
veya kredi kullanilarak giderilmesi gereken bir nakit sikintisi

oldugunu gosterir.

Basabas Noktasi1 Analizi

Basabas noktasi hesabl, igletme gelirleri ile isletme
giderlerinin esitlendigi noktadaki satis diizeyinin bulunmasini

saglar.

Basabas noktasinin hesaplanmasini gerekli kilan neden,
isletmenin faaliyetlerinde elde ettigi gelirler ile sabit giderlerini
ne zaman karsiladigini gérmektir. Eger isletmelerde tim
giderler Gretime bagli degisken giderler olsaydi, isletmeler
uretim yaptiklari ve sattiklari ilk anda kara gecerlerdi. Oysa
isletmelerde Uretim yapildiginda kazancgtan karsilaniimasi
gereken harcanmig sabit giderler vardir. Bagabas noktasi
hesabi isletme cirosu icindeki kar payinin isletmenin sabit

giderlerini de kargiladigi Uretim sayisini gosterir.

Ornegin, yillik sabit giderleri 2 milyar TL olan bir isletme, birim
basina degisken giderleri 1 milyon TL olan bir mamuli 1.5
milyon TL satis fiyati ile satarsa basabas noktasinda satis

miktari nedir?



Bu 6rnekte birim basina kazang 500,000 TL'dir. 2 milyar TL
sabit giderin kag¢ Urlindn satigi ile kargilanacagini gérmek icin
sabit gider toplaminin birim satigtan elde edilen kara

boliunmesi gerekir.

Basabas noktasinda Uretim miktari; 2,000,000,000,000
/500,000 = 4,000 adet

Bu satis dizeyinden sonra Urinin her satisinda degisken
giderlerden sonra kalan gelir igsletmeye kazang olacaktir. Bu

nedenle bu noktaya kara gecis noktasi da denir.

Karlilik Hesabn

Karlilik hesabi isletmenin baslangi¢ sermayesi, isletme
sermayesi ihtiyaci dahil tim gelir ve gider kalemlerini goz
onlne alarak, is fikrinin dénemsel ve toplam kar/zarar

durumunun incelenmesini saglayan hesaplamadir.

Karlilik hesabi tablosu hazirlanirken dncelikle satis gelirleri
kaydedilir. Bu veri isletme gelir-gider tablosundan alinir.
Ciroyu gosteren bu rakamdan isletme giderleri ¢ikarilir.

Aradaki fark igletmenin brut kazancini géstermektedir.

Verginin hesaplanmasi icin brit gelirden vergiden dusuilecek
giderlerin ¢ikariimasi gerekir. Bu nedenle karlilik hesabi
tablosunda sabit yatirim kalemlerinin toplam ekonomik

Omudrlerine gore (amortisman sireleri) yillik deger kayiplarinin



belirlenmesi ile elde edilen amortisman tutarlari brit gelirden
cikarilir. Finansman faizleri brit gelirden vergi 6éncesi dusilen
bir diger gider turtdir. Karllik hesabi tablosunda brtt gelirden
bu iki gider tird disdldikten sonra vergiye esas gelir ortaya
cikar.

Vergi hesaplamasi yapildiktan sonra bulunan vergi miktari
karlilik hesabi tablosunda vergi éncesi gelirden c¢ikarilir.

Bu noktada karlilik hesabi tablosunda vergiye esas miktarin
disurilmesi yéninde etki yapan amortismanlar gergekte bir
nakit cikisi degildir. Bu nedenle nakit olarak kazanci

etkilemezler ve vergi sonrasi gelire tekrar eklenirler.

Karlilik hesabi tablosunun esas amaci bu noktaya kadar
hesaplanan net gelirin igletmenin kurulmasi igin yatirilan
toplam baslangi¢ finansmanini karsilama dizeyini gérmektir.
Bu nedenle net gelirden yatirrm harcamalari ¢ikarilir. Bu
asamada hesaplanan net nakit akim yillik kazang durumunu
toplam net nakit akim ise toplam olarak girisimcinin baslangi¢
yatirimlari ve isletme dénemi net gelirleri karsilastirmasi ile

toplam karllik duzeyini gosterir.

Karlilik hesabi sonucunda elde edilen yillara gére net nakit

akimlar satiri ile Net Bugiinkii Deger ve ic Karlilik Orani

Analizleri yapilir.

Toplam net nakit akimlar satiri ise kendi bagina bir

gOstergedir ve yatirimin geri donus suresini gosterir. Bu



satirdaki rakamlarin -(eksi)'den +(arti)'ya déntstigi dénem
ise isletmeye baglanan toplam sermayenin kendisini geri

doéndirdagi dénemi ifade eder.

Net Bugiinkii Deger Analizi

Yatirim projelerinde yatirim ve igletme sermayesi harcamalari
ile isletme déneminde isletme net karindan olusan yillik net
nakit akimlar s6z konusudur. Bu rakamlar Karlilik Tablosunun
Net Nakit Akimlar satirinda yer alir. Bu harcama ve karlarin
yillara yayiliginin piyasa i¢in gegerli bir indirgeme orani ile
buglne ¢ekilerek proje net nakit akimlarinin buginki

degerinin bulunmasi yéntemine Net Bugunkt Deger (NBD)

Analizi denir.

Net nakit akimlarin bugtnku degerinin bulunmasi icin net nakit
akimlar tablosunda yer alan tum yillara ait degerler, girisimci
tarafindan yillik kazang dizeyi beklentisi olarak belirlenen bir
oran ile indirgenerek buglne cekilir. Asagida karlilik
tablosunun net nakit akimlar ve toplam net nakit akimlar
tablolarina bir 6rnek hazirlanmigtir. Bu 6rnek Uzerinden ve
%90 indirgeme oranina goére net buglinki deger hesaplamasi

yapilacaktir.



Ornek:
(*1,000,000 TL)

YILLAR

6 7 8 9 10
NET NAKIT
-18,300 | 4,300 | 8,100 | 15,000 | 30,000 | 60,000 | 100,000 | 180,000 | 300,000 | 440,000 | 545,000
AKIMLAR
TOPLAM NET
. -18,300 | -14,000 | -5,900 | 9,100 | 39,100 | 99,100 | 199,100 | 379,100 | 679,100 | 1,119,100 | 1,664,100
NAKIT AKIMLAR




Net bugtinkli deger hesaplamasinda bir yil sonraki net nakit

akimi bugtine ¢ekmek i¢in asagidaki hesaplama yapilir:

NBD= Net Nakit Akim/(1+indirgeme Orani) hesaplamasi kullanilir.

1. Yilin NBD'si= 4,300,000 /(1 +0.90)
1. Yilin NBD'si= 4,300,000/(1.9)
1. Yilin NBD'si= 2,263,157 TL.

Bu deger 1. Yila ait net nakit akim olan 4,300,000 TL'nin, %90

gelir beklentisine gore 0. Y1l olan baslangi¢ anindaki degeridir.

Diger yillarin net nakit akimlari her yil i¢in yukaridakihesap
tekrarlanarak yapilir. Ornegin 2. Yildaki net nakit akim olan
8,100,000 TL'nin 6nce bir dnceki yildaki degeri bulunur. Bu
deger tekrar ayni hesaplama ile baglangi¢ yilindaki degere

donusturaldr.

2.Yilin 1. yildaki NBD'si= 8,100,000/(1+0.9)= 4,263,157

Bu degerin 0. Yil olan baslangi¢ yilindaki degerini bulmak igin
4,263,157 TL tekrar %90 indirgeme orani ile bir yil geriye
cekilir.

2. Yilin 0. Yildaki NBD'si= 4,263,157 / (1+0.9)
2. Yilin 0. Yildaki NBD'si= 4,263,157 / (1.9)
2. Y1ilin 0. Yildaki NBD'si= 2,243,766 TL



Benzer hesaplamalarla 3. yila ait net nakit akim olan
12,400,000 TL'nin 0. Yildaki NBD'si bulunur. Bu deger %90
indirgeme oranina gore 2,186,908 TL bulunur. Proje tahmin
dénemi olan 10 yillik periyot igindeki tin net nakit akimlar igin

benzer 0. yildaki bugtnki deger hesaplamasi yapilir.

0. yildaki yatirrm harcamalarini gésteren 18,300,000 negatif
net nakit akim gostermektedir ve O.yilda yapilan bir harcama

oldugu i¢in bugiinkl degerdedir, ayrica indirgeme yapilmaz.

Degerlendirmenin son adiminda Toplam NBD bulunarak,
projenin %90 gelir oranini saglama duzeyi incelenir. Eger
toplam NBD=0 g¢ikarsa projenin karlilik oraninin tam %90
oldugu anlagilir. E§er NBD 0'dan buyuk ise proje %90'dan
fazla gelir getirmektedir. Bu iki durum girisimci icin projenin
kabul edilir olmasini saglar. Ancak NDB 0'dan kuguk cikarsa
projenin gelir potansiyeli %90'dan az demektir ve girisimcinin

beklentilerini karsilamamaktadir.

Toplam NDB= -18,300,000,000 TL + isletme Dénemi Nakit akimlari
NBD'leri

Toplam NBD= -18,300,000,000 TL + 19,580,000 TL

Toplam NBD= 1,280,000,000 TL

Toplam NBD olarak bulunan rakam 0'dan buyuk oldugu i¢in
bu projenin yatirrm harcamalari bayuklagu ve 10 yilhk
dénemdeki tahmini isletme net nakit akimlari cergevesinde

yillik %90 kazan¢ beklentisini kargiladig1 gérilmektedir.



NBD analizi yapilirken kullanilan indirgeme orani genellikle
piyasada nakit paranin en basit degerlendirme yéntemi olan
banka faizleridir. Bu durumda karsilastirma sonucunda s6z
konusu igletmeye yapilacak yatirrmin, paranin bankaya
yatirilmasindan daha iyi bir yatirnm alternatifi olup olmadigi

irdelenir.

Girisimciler bugun bilgisayarlarda yaygin olarak kullanilan
matematiksel hesaplama ve tablolama programlarini (Excel)
kullanarak kolayca net buginki deger hesaplamalarini

yapabilirler.

ic Karlihk Analizi

ic Karlilik Orani, Net Bugtinkii Degeri sifirlayan indirim

oranidir.

ic karlilik orani yatirimcinin bekledigi yatirim kazanci orani ile
karsilastirilir ve beklentisinden yliksek ise yatirima gegilir. i¢
karlilik orani hesaplamasinda ortaya ¢ikan indirim orani
Tarkiye gibi enflasyonist bir ekonomi yapisina sahip ulkelerde
enflasyon orani ve yatirimcinin kar beklentisinin toplamini
karsiliyor olmasi gerekir. Yatirimcinin/girisimcinin birden fazla
is fikrine sahip olmasi durumunda bu asamada hesaplanan
indirim orani is fikirlerinin karsilastirimasinda

degerlendirmeye alinan etkenlerden dnemli bir tanesidir.



ic karlilik orani hesaplamasinin elle yapilmasi olduk¢a zaman
alicidir. Girigsimciler NBD'de oldudu gibi matematiksel

hesaplama ve tablolama programlarindan yararlanabilirler.

Yukaridaki 6rnekte verilen net nakit akim serisinin i¢ Karlilik
Orani %93'tur. Yani bu seri %93 indirgeme orani kullanilsaydi
toplam NBD'yi 0 olarak verecekti. Bu degerlendirme kriterinde
ic Karlilik Oraninin hedeflenen yillik gelir oranindan yiiksek
olmasi durumunda proje kabul edilir. Bu 6rnekte IKK orani

daha blyuktdr ve proje girisimcinin beklentilerine uygundur.

Karhilik Hesabi Tablosu

YILLAR 1 2 10

SATIS GELIRLERI

-ISLETME GIDERLERI

-FINANSMAN GIDERI

-AMORTISMANLAR

VERGI ONCESI KAR

-VERGILER

VERGI SONRASI KAR

AMORTISMANLAR

-ISLETME SERMAYESI

-SABIT YATIRIM

NET NAKIT AKIMLAR

TOPLAM NET NAKIT AKIMLAR




4 iSIiN KURULMASI

Girisimcinin, is plani rehberi ydnlendirmesi isiginda yaptigi
calismalarin is kurma éncesi son asamasi is planinin
tamamlanmasidir. Girisimci, rehberde yer alan yapilabilirlik
arastirmasi kapsamindaki agiklamalar ve sorular
cercevesinde yUrattigu arastirma ile is fikrinin her tirlt
dzelligini ele almig, analiz etmistir. is plani dosyasi ile aldigi
kararlari ve en uygun secenekleri tanimlayarak kurmak

istedigi is modelinin tasarimini tamamlamistir.

Bu galismalari tamamlayan girisimcinin dnlinde son asama
olarak kurulus ve igletmeyi faaliyete sokma asamalari vardir.
Girisimci, planh ¢alisma aliskanhiginin bir parcasi olarak bu
asamalarin iginde yer alan alt aktiviteleri g6z 6nunde tutarak,
detayli bir calisma plani hazirlamalidir. Asagida bdyle bir
kurulug donemi ¢calisma planinda girisimcinin karsi kargiya

olacagi aktivitelerden bazilari siralan siralanmistir.

o Isletmeninyasal kurulug islemlerinin ylritiimesi

o llgili kamu kurumlari ve meslek érgdtleri ile iligkilerinin
gercgeklestiriimesi, gerekli bagvurularin yapiimasi

o Kredi kuruluglarina bagvurularinyapilmasi

o lIsletme tesisinin ve liretim sisteminin kurulmasi
(makine,hammadde, isglicl temini)

o lIsletmenin idari yapisinin kurulmasi (mali yénetim,
muhasebe, personel ydnetimi)

o Pazarlama ve satig sisteminin kurulmasi
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Girisimciler is kurma sirecinin bu asamasinda planladiklari
isletmelerin kurulus dénemini cok daha detayl aktivitelerle
planlamalarini saglayacak bilgilere sahip olacaklardir. Bu
bilgilere dayali olarak girisimci, is plani dosyasinin son
baliminde "is kurma Siireci Detayli Aktivite Planini”

hazirlamalidir.
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Kaynak: KOSGEB, Geng girisimci gelistirme projesi, Girisimciler i¢in is plani rehberi, Ankara, 2003.
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