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Isletme Sermayesi
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+ Isletme sermayesi, isletmelerin giinliik isletme faaliyetlerini
yurutebilmeleri bakimindan gerekli olan nakit ve benzeri
varliklar ile bir yil icinde nakde donusebilecek varliklarin
timuind ifade eder.

* Gunldk isletme faaliyetleri, isletmenin tam kapasite
calismasinin, tretime kesintisiz devam edebilmesinin, kisa
vadeli borclarini  ve faizlerini 6deyebilmesinin  vb.
saglanmasi icin gereken faaliyetlerdir.

* Bu faaliyetlerin basarnli bir sekilde yuratilebilmesi icin,
isletmelerin yeterli diizeyde nakit ve benzeri varliklar ile bir
yildan daha kisa strede nakde cevrilebilme 6zelligi tasiyan
varliklara sahip olmasi gerekir.
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+ Isletmeler, trettikleri mallari veya hizmetleri satmadan ya
da satilan mallarin veya hizmetlerin bedelleri tahsil
edilmeden 6nce bu faaliyetlerinin finansmaninda
kullanilacak nakde gereksinim duyarlar.

+ Isletmenin mevcut Uretim kapasitesi yliksek uzun
yatirimlari gelecek vaat edecek sekilde yapilmis olsa da
gunlik nakit gereksinimlerini karsilamaya yetecek isletme
sermayesine sahip degillerse, ciddi 6deyememe riskleri ile
karsilasirlar.

+ Odeyememe durumuna dismis isletmeler; icra, iflas,
tasfiye durumlariyla karsilasabilirler.



+ Isletme sermayesi gereksinim

neden, nakit giris ve cikislarr arasindaki
uyumsuzluk ve nakit giris ve cikislarinin
gerceklesme tarihleri ve tutarlarinin 6nceden
kesin olarak bilinememesidir.

* BOyle bir olanagin olmasi durumunda, isletme
sermayesine gereksinim olmayabilirdi. Gercek
isletme kosullarinda, “tam belirlilik" kosullarinin
saglanmasi olanaksizdir.
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+ Satislari, mevsimsel dalgalanmalar gosteren
isletmelerde, isletme sermayesi gereksinimi de
dalgalanma géstermektedir.

+ Dalgalanma ve degisiklikler, belirsizligi ve buna
bagli olarak riski dogurmaktadir.

+ Isletme sermayesi gereksinimi; belirsizlik ve risk
kosullarinda artar.

+ Isletme sermayesi, esas olarak likidite sikintisina
diismemek icin bulundurulmaktadir.



\

Normal kosullarda, herhangi bir isletmede herhangi
bir anda isletme sermayesi olmaldir.

Isletme sermayesi, temel olarak;

likidite ve emniyet amacli olarak bulundurulmakla
birlikte,

islem yapma ve spekiilasyon amaclariile de
bulundurulmaktadir.
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+ Isletme sermayesinin bir bolimi de mevsimlik
dalgalanmalarin etkisi ile veya isletme
yonetiminin izledigi politikalar sonucu
dalgalanma gosteren isletme sermayesine,
degisken isletme sermayesi denir.

+ Isletme sermayesi gereksinimleri ile ilgili
acitklanan durumlar izleyen sunuda sekil
yardimi ile gosterilmeye calisiimistir.
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Finansal Yéneticilerin isletme Sermayesi ile ilgili Temel Kararlari
Hangileridir?

Finansal ydneticilerin i%l_et.me sermayesi ile ilgili olarak su (¢ soruya
cevap olusturacak bicimde karar almalarr gerekir:

1) isletmenin ihtiyac duydugu isletme sermayesi miktari ne kadar
olmalidir?

2) Belirlenen isletme sermayesi miktari, dénen varlik kalemlerine
nasil dagitilacaktir?

3) Belirlenen isletme sermayesi miktarinda yapilacak dénen varlk
yatinmlart hangi kaynaklarla finanse edilecektir.

Yukaridaki sorularda 6zet olarak, isletme sermayesine iliskin tutar,
bilesim ve finansman kararlarr vurgulanmaktadir.
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isletme Sermayesi Yonetimi Neden

onemlidir?-1
‘\

+ Isletme sermayesi, bir isletmenin hem risk diizeyi hem
de beklenen getirisi (kar) tizerinde etkilidir.

+ Isletme sermayesine yapilacak yatirim belirlenirken
likidite riski ve karlilik g6z dntinde bulundurulmaldir.
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isletme Sermayesi Yonetimi Neden

onemlidir?-2
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* Uzun vadeli kararlar isletme basarisi icin onemlidir.
Ancak uzun vadeli kakarlar uygulama asamasinda
“kisa vadeli” niteligi kazanirlar.

+ Isletme y6neticilerine yonelik olarak yapilan
arastirmalar isletme yoneticilerinin, calisma
saatlerinin onemli bir kismini isletme sermayesi
yonetimi ve denetimi ile gecirdigini
gOstermektedir.
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isletme Sermayesi Yonetimi Neden

onemlidir?-3
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+ Isletme sermayesinin (dénen varliklar), isletmelerin
tim varliklari (yatinmlarr) icindeki payr genellikle
yuksek oranlarda olmaktadir.

* Bu oran, sektorden sektdre, isletmenin niteligine
(sanayi, ticaret, hizmet) olmasi durumuna gore
degismektedir.
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isletme Sermayesi Yonetimi Neden

onemlidir?-4
o

isletmenin Uretim ve satis diizeyi ile isletme sermayesi diizeyi
arasinda yakin bir iliski bulunmaktadir.

Diger sartlar degismedigi surece is hacmi arttlkia isletme
sermayesine yapilacak yatirim miktari da artmaktadir. Ancak bu artis
dogrusal oranda bir artis degildir.

Isletmenin Gretim ve satis diizeyi artikca; isletme sermayesi diizeyi
azalan oranlarda artmaktadir. Isletme sermayesi diizeyinin is
hacmine bagli olarak azalarak artmasinin nedeni artan donen
varliklarin dogurdugu sineriji ile aciklanabilir.

Ornegin, bir isletmenin musterilerin incelemesine sunmak igin
stoklarinda bulundurdugu urtinleri, isletmenin tretim sayisi (cesidi
degil) artikca artmasina gerek yoktur en azindan tiretimdeki artis
orani kadar artirmasi gerekmez. Boyle bir durum, bayik 6lcekli
isletmelerde stok devir hizinin yikselmesi seklinde kendini
gosterebilir.
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isletme Sermayesi Yonetimi Neden

onemlidir?-5
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+ Isletmelerdeki isletme sermayesi diizeyi, yoneticilerin riske karsi
tutumlarina gore de farkliliklar gosterebilmektedir. Yoneticiler,
riske karsi tutumlarina gore farkli politikalar uygulamaktadirlar.

# Bu politikalar riskli, ihmli ve ihtiyatl (sakingan) politikalar olarak
gruplandirilabilir.

+ lhtiyath politikalar, fazla isletme sermayesi bulundurarak giinliik
ddemeleri yerine getirememe riskini (likidite riski) en aza indirme
amaci varken; riskli politikalarda az isletme sermayesi
bulundurarak, karhhgr en yiksek diizeye cikarma amaci vardir.

* |hml politikalar ise, bu iki politikanin amaclarinin bir sekilde
uzlastirilmaya calisildigi politikalardir.
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