BOLUM 3

Kurulus Calismalari

3.1. / Fizibilite Analizi ve Kurulus Finansmani

S. Oznur SAKING?

(@:« Ogrenim Hedefleri

Okuyucu, bu béliimii okuyarak;

1. Fizibilite analizini ve nasil yapildigini bilir.

[

isletmelerde yatirim cgesitlerini bilir.

e

Finansman Kaynaklarini bilir.

E

Finansman ve kaynak seg¢iminin 6nemi nelerdir?

GIRiS

Isletmelerin kaynaklarini kullanirken en dikkatli davranmalar1 gereken varlik
yatirimi duran varlik yatirimidir. Duran varlik yatirimlar: donen varliklara gore
paraya cevrilebilme siiresi ve maliyeti karsilayip getiriye doniistiirme zamani
da uzundur. Ayrica duran varliklara yapilacak yatirim tutar: donen varliklara
kiyaslandiginda miktar olarak ¢ok daha fazla olmaktadir. Isletmelerin yapacaklar
mevcut durumu genisletme faaliyetleri, yeni is kollarina yapacaklar1 yatirimlar

hem dikey hem de yatay olarak biiytime faaliyetleri duran varlik yatirimlarina
girmektedir. Bu yatirimlar yapilmadan once etkin bir analiz yapilmas
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Isletmenin 6z kaynak olarak ikinci kullanabilecegi kaynagi kar kalemidir.
[sletmenin elinde kalan dagitilabilir kar isletme igin iyi bir oto finansman
kaynagidir. Isletme bu karindan yedek ayirabilir ve ortaklara kar pay1 dagitabilir.
Zorunlu yedek disinda yedek ayrimadiginda ayrilmayan bu yedek tutar:
isletmede kaynak kullanimina hazir bir fon olusturmaktadir. Kar pay1 dagitimi
ile ilgili politikanin isletme tarafindan dikkatli bir sekilde olusturulmas: gerekir.
Hissedarlarin (ortaklarin) yatirimlarindan elde edecekleri getiri iki kisimdan
olusmaktadir. Bunlar sermaye kazanci ve kar payidir (temettii). Sermaye kazanci
piyasadaki sirketin hisse senedi fiyatina baglh olarak degiskenlik gosterdiginden
yatirim yaparken yatirimci igin 6nemli olan kardan elde edecegi paydir. Kar
payr politikas1 olusturulurken zorunlu haller disinda kardan pay dagitilip
dagitilmayacagina, dagitilacaksa ne kadar ve nasil dagitilacagina karar vermek
gerekir. Kar dagitimi hem isletmenin kullanabilecegi kar kaynagini azaltirken
hem de fon ¢ikigina neden olmaktadir. Bu nedenlerle boyle bir yatirim zamaninda
gerekirse ortaklari da ikna ederek olabildigince az kar pay1 dagitilmalidir. Kardan
kalan kisim projenin finansmaninda kullanilir (Damodaran, 2010, s. 154).

Dis Kaynaklar

Isletmenin dig kaynak kullanabilecegi kaynaklar borglaridir. Dis kaynak
kullanirken maliyetine, vadesine ve miktarina dikkat etmek gerekmektedir.
Alman her borg isletmeye faiz yiikii gibi maliyetlerin yaninda isletmenin disa
bagimhihigini da artirmaktadir. Isletmenin kullanabilecegi borg¢ kaynaklarindan
bazilar1 sunlardir (Hubbard, 2009, s. 87).

» Banka Kredisi
» Tahvil
> Bonovs.
Bu kaynaklarin kullanma esneklikleri ve maliyetleri isletmenin buytkligi,

kredibilitesi gibi faktorlere bagli olmaktadir. Vade uzadik¢a bu kaynaklarin
maliyetleri de artmaktadur.
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