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Online Egitimler

Mali Tablolarin Okunmasi, Analizi, Analitigi ve Yorumlanmasi

Sirket Degerleme ve Finansal Strateji Gelistirme Egitimi

Finansal Okuryazarlik, Finans Matematigi, Analiz / Modelleme

Sirket Degerleme Egitimi

Business Plan (Proje Finansmani, Kaynak Planlama, Degerleme)

Sirket / Proje Finansmani ve Nakit Akisi Modelleme

Muhasebe ve Finans Sektorii Calisanlari icin Excel

Sik Kullanilan Marka Degerleme Yontemleri

Excel - Temelden Uzmanhiga (Full Paket)

Excel Egitimi - Temelden Uzmanliga Kadar

Excel Makro (VBA) - Temelden Uzmanliga Kadar

Excel Power Query

Excel'de Hayat Kurtaran Hizh Céziimler (Ucretsiz)

Yeni Excel ile Veri Analizi

Excel for Everyone From Beginning to Advanced

Is Hayatinda Stratejik Planlama ve Analitik C6ziim Uretme Egitimi

Python Mucizesi - Temelden Uzmanliga (FULL Paket)

Python Mucizesi - Temel, Orta ve ileri Diizey

Python DataScience - Veri Bilimi (Pandas, Numpy, Matplotlib)

MS Word - Temelden Uzmanliga

MS PowerPoint - Temelden Uzmanliga

MS Outlook - Temelden Uzmanliga

Is Hayatinda Excel
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Onsoz
Bircok isletme sahibiyle konustugumda benzer ciimleleri duyarim:

“Satislarimiz iyi ama kasada para yok.”
“Her yil kar ediyoruz ama neden zenginlesmiyoruz?”
“Biiyliyoruz ama i¢im hig rahat degil.”

Bu ciimleler, finansin sadece rakamlardan ibaret olmadigini gosterir. Clinkii
finans, bir sirketin aynasi degildir; finans, sirketin kaderidir.

Bir sirketin basarisi; satis ekibinin performansindan, pazarlama butcesinden ya
da operasyonel verimlilikten énce, finansal kararlarinin kalitesiyle belirlenir. iste
bu noktada CFO devreye girer.

CFO, sadece bilanco okuyan kisi degildir. CFO, belirsizlik icinde yon bulan,
sayilari anlamlandiran ve gelecegi buglinden sekillendiren kisidir.

Bu kitap, finansi 6grenmek isteyenler icin yazilmadi.
Bu kitap, sirketini ydnetmek isteyenler icin yazildi.

e Eger sadece “kar” gormek degil, gercekten “para kazanmak” istiyorsaniz...

e Eger bliylrken batmaktan korkuyorsaniz...

e Eger kararlarinizin arkasinda saglam bir finansal akil olusturmak
istiyorsaniz...

Dogru yerdesiniz.

Kenan Cilman
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BOLUM 1: CFO ZiHNIYETi: RAKAMLARI DEGIL
GERCEGIi OKUMAK

Ali Bey’in sirketi son 5 yildir strekli blylyordu.

Satislar her yil artiyor, gelir tablosu her dénem daha iyi gériintyordu.
Muhasebecisi de memnundu:

“Gayet iyi gidiyoruz, karimiz giizel.”
Ama Ali Bey’in hayati ayni sekilde ilerlemiyordu.

Arabasini degistirememisti.
Evini zor sartlarda almist.
Ve en 6nemlisi... her ayin sonunda bir stres yasiyordu:

“Bu ay maaslari 6deyebilecek miyiz?”

Bir glin sunu sordu:

“Biz gercekten kar ediyor muyuz?”

Bu soru basit gibi gortinir. Ama aslinda bu, bir CFO sorusudur.

Gorinen Gergek ile Gergek Gergek Arasindaki Fark

Bir isletmenin finansal tablolari size her zaman gercegi soylemez.
Daha dogrusu, gercegin tamamini sdylemez.

Gelir tablosu size sunu soyler:
« Ne kadar satis yaptin
» Ne kadar giderin oldu
« Ne kadar kar ettin
Ama size sunu soylemez:
o O satislarin parasini aldin mi?
o Ne kadarini vadeli sattin?
o Ne kadar stokta paran bagli?

« Bankaya ne kadar borcun var?

11 https://finansanalitik.com/



https://finansanalitik.com/online-egitimler
https://finansanalitik.com/online-egitimler
https://finansanalitik.com/

iste CFO zihniyeti burada devreye girer.

CFO, tabloya bakip “kar var” demez.
CFO, su soruyu sorar:

“Bu karin kasadaki karsiligi ne?”

Bir Hikaye: Karli Ama Fakir Sirket

Bir tekstil firmasi distnelim.
o Aylik satis: 1.000.000 TL
o Brit kar marji: %30
o Netkar: 150.000 TL
Kagit Gzerinde mikemmel.
Ama detaylara inelim:
o Miusterilere 90 glin vade veriliyor
o Tedarikgilere 30 giin vade ile 6deme yapiliyor
o Stok siresi: 60 glin
Simdi gercek tabloyu goérelim.

Sirket satis yapiyor ama parasini 3 ay sonra aliyor.
Ama giderlerini 1 ay icinde 6dlyor.

Yani sirket blyudulkce daha fazla para harcamak zorunda kaliyor.
Sonug?

Satis arttik¢a nakit acigi blyuyor.

Bu durum bircok isletme sahibinin anlamadigi bir paradokstur:
“Sirket bayudukge fakirlesiyor.”

iste CFO zihniyeti bu paradoksu erken fark eder.

CFO Ne Yapar?

CFO’nun isi sadece raporlamak degildir.
CFO’nun isi, karar vermektir.
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Bir CFO su sorulari stirekli sorar:
o Bu satis gercekten deger yaratiyor mu?
o Bu blytime surdurlebilir mi?
e Buyatirnmin geri donusu ne olacak?
o Nakit akisimiz bu tempoyu kaldirabilir mi?

Bir muhasebeci ge¢cmisi kaydeder.
Bir CFO gelecegi yonetir.

CFO’nun Bakis Agisi

Ayni sirkete iki kisi bakar:

Birincisi soyle der:
“Bu yil kdarimiz %20 artt.”

ikincisi soyle der:

I”
.

“Nakit akisimiz negatif, bu strdurilebilir degi
ikinci kisi CFO’dur.

Clinkl CFO icin 6nemli olan su degildir:

“Kar var mi?”

Onemli olan sudur:

“Bu sirket ayakta kalabilir mi?”

En Biiyiik Yanilgi: Kar = Para

Bircok isletme sahibinin yaptigi en biylk hata budur.

Kar, muhasebe kavramidir.
Nakit ise gercekliktir.

Bir sirket karh olabilir ama iflas edebilir.

Ama nakdi olan bir sirket, karli olmasa bile ayakta kalabilir.

Bu ylizden CFO’nun ilk prensibi sudur:

“Kar degil, nakit hayatta tutar.”
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Bir Mini Senaryo
iki sirket distinelim:
Sirket A:

« Kar:500.000 TL

o Nakit: 0 TL
Sirket B:
e Kar:0TL

« Nakit: 500.000 TL
Hangisi daha gucla?
Cogu kisi A der.

Ama CFO B der.

Cunki A maas ddeyemez.
B ise ayakta kalir.

CFO Zihniyeti Nasil Gelisir?

CFO olmak icin finans bilmek yetmez.
Dogru sorulari sormak gerekir.

Ornegin:

Yanlis soru:
“Bu ay ne kadar satis yaptik?”

Dogru soru:

“Bu satislarin ne kadari nakde dontstii?”

Yanls soru:
“Karimiz ne kadar?”

Dogru soru:
“Nakit pozisyonumuz ne durumda?”

Boliimiin Sonu: CFO Karari

Ali Bey’in sirketine geri donelim.
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Yaptigimiz analiz sonucunda gergek ortaya ¢ikt:
o Sirket karliydi
o Ama nakit Gretmiyordu
Cozim neydi?
o Vadeleri kisaltmak
« Stok suresini dustirmek
« Gerekirse satis hizini yavaglatmak
Evet, dogru duydunuz.
CFO bazen buyumeyi yavaslatir.
Cunku kontrolstiz bliyiime, en hizli batis seklidir.

CFO Notu

Bir CFO’nun en 6nemli gorevi sirketi buyltmek degildir.

Sirketi hayatta tutmaktr.
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BOLUM 2: FINANSAL TABLOLARIN GERCEK
YOZU

Rakamlar Neden Yeterli Degildir?

Bir Uretim sirketinin sahibi olan Mehmet Bey, her ay finansal tablolarini diizenli
olarak incelemektedir. Gelir tablosu incelendiginde tablo oldukca olumlu
gorunmektedir:

« Satislar artmaktadir

« Giderler kontrol altindadir

o Net kar yukselmektedir
ik bakista sirket saghkli bir bilyiime icerisindedir.
Ancak sahadaki gerceklik farkhdir.

Banka kredi limitleri dolmus, tedarikciler 6deme konusunda baski olusturmaya
baslamis, kisa vadeli yaktumlaltkler sirket Gzerinde ciddi bir stres yaratmistir.

Bu noktada ortaya ¢ikan temel soru sudur:

“Finansal tablolar olumlu gériinmesine ragmen, sirket neden
zorlanmaktadir?”

Bu sorunun cevabi, finansal tablolarin dogasini anlamaktan gegcmektedir.

Finansal Tablolarin Sinirlari

Finansal tablolar gercegi yansitir; ancak bu yansima eksiktir.

Gelir tablosu, bilango ve nakit akis tablosu birlikte degerlendirildiginde anlam
kazanir. Bu (g tablo, sirketin finansal durumunun farkli boyutlarini temsil eder.
Ancak ¢ogu zaman bu tablolar birbirinden bagimsiz sekilde yorumlanur.

Oysa CFO yaklasiminda bu ugll yapi, tek bir butln olarak ele alinir.

Gelir Tablosu: Gorilinen Basari

Gelir tablosu, sirket performansinin en hizli ve en kolay yorumlanan
gostergesidir. Satis artisi ve karlilik, genellikle basari ile eslestirilir.

Ancak gelir tablosu 6nemli bir sinirlamaya sahiptir:
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Gelir tablosu nakdi degil, muhasebe kayitlarini gosterir.
Ornek Vaka: Karli Ama Nakit Uretmeyen Sirket
Bir e-ticaret sirketi yogun bir kampanya donemi gecirmistir:
« Toplam satis: 5.000.000 TL
« Maliyet: 3.500.000 TL
o Briutkar: 1.500.000 TL
Bu tablo gli¢ll bir performansa isaret etmektedir.
Ancak operasyonel detaylar incelendiginde farkli bir gercek ortaya ¢ikar:
o Satislarin blylik bolima taksitli yapilmistir
« Tahsilatlar ortalama 45 giin sonra gerceklesmektedir
« Stok alimlari pesin finanse edilmistir

Sonug olarak, satis yapilmis olmasina ragmen nakit girisleri gecikmis, buna
karsin nakit cikislari hemen gerceklesmistir.

Bu durum, gelir tablosunda gorilen karhliga ragmen ciddi bir nakit ac¢igina yol
acmistir.

CFO Perspektifi

Finansal analizde temel yaklasim, sadece karhiligi degil, karlihgin nakde
donlisimini incelemektir.

Bu dogrultuda kritik soru sudur:
“Olusan karin nakit karsihgi nedir?”

Bilang¢o: Kaynaklarin Dagilimi

Bilango, belirli bir tarihte sirketin varlik ve yikimlilik yapisini gésterir.
Standart yaklasimda bilango su sekilde yorumlanir:
« Varliklar = Kaynaklar

Ancak CFO yaklasimi farkhidir. Bu yaklasimda bilango su sorular Gzerinden
okunur:
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Nakit varliklar ne diizeydedir?
Alacaklar ne kadar siirede tahsil edilmektedir?
Stoklar ne kadar stireyle elde tutulmaktadir?

Borglarin vade yapisi nasildir?

Ornek Vaka: Stokta Kilitli Sermaye

Bir Gretim sirketinde asagidaki yapi gozlemlenmektedir:

Stok: 10.000.000 TL

Nakit: 500.000 TL

ilk bakista sirket yiiksek varlik seviyesine sahiptir.

Ancak detayli analizde su gercek ortaya cikar:

Stoklar heniz satilmamistir. Satilsa dahi tahsilat stresi dikkate alindiginda, bu
varliklarin kisa vadede nakde donismesi mimkin degildir.

Bu nedenle stok, muhasebe agisindan varlik olsa da, finansal yonetim agisindan

“bagl sermaye” niteligi tasir.

Nakit Akis Tablosu: Gergegin Kendisi

Nakit akis tablosu, sirketin gercek finansal durumunu en net sekilde ortaya

koyan tablodur.

Bu tabloda:

Nakit girisleri
Nakit ¢ikislari

Finansman etkileri

acik sekilde izlenebilir.

Gergek Vaka: Karli Ama Nakit Krizinde Sirket

Bir lojistik firmasi:

18
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o Yatinmlarini artirmaktadir
Ancak bir noktada calisan maaslari 6denememistir.
Detayli analizde:
o Yatirimlarin biyutk boélimu kredi ile finanse edilmistir
o Nakit girisleri diizensizdir
o Borg geri 6deme takvimi yogunlasmistir

Bu durum, sirketin karli olmasina ragmen likidite krizi yasamasina neden
olmustur.

Temel ilke
Nakit akisini yonetemeyen bir isletme, finansal olarak strdurulebilir degildir.

Ug Tablo Arasindaki iliski

Bir satis islemi finansal tablolara farkl sekillerde yansir:
1. Gelir tablosunda gelir olarak yer alir
2. Bilangoda alacak olarak gortnur
3. Nakit akisinda hentiz yer almaz
Bu Uclu yapi birlikte analiz edilmeden yapilan degerlendirmeler eksik kalir.

Biiylime ve Nakit iliskisi

Yaygin bir yanlis varsayim, satis artisinin her zaman olumlu oldugu yéniindedir.
Ancak satis artisi beraberinde su etkileri getirir:
« Stok ihtiyaci artar
o Alacaklar buyir
o Finansman ihtiyaci yukselir
Bu nedenle kontrolsiiz bliyiime, nakit dengesini bozabilir.
Mini Senaryo
Bir isletmenin aylik satislari 1.000.000 Tl'den 1.500.000 TL'ye ¢ikmistir.

Bu artis:
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o Daha fazla uretim
o Daha fazla stok
« Daha fazla finansman
gerektirmektedir.
Eger bu slire¢ dogru yonetilmezse, satis artisi finansal baskiya donusebilir.

CFO Yaklasimi

Finansal tablolar, sadece sonuclari degil, riskleri de analiz etmek icin kullanilr.
Bu kapsamda CFO yaklasimi su unsurlari icerir:

o Karlhgin kalitesi

o Nakit Gretim kapasitesi

o BuylUmenin strdurulebilirligi
Sonug

Finansal tablolar, dogru yorumlandiginda gliclii bir ydonetim aracidir. Ancak tek
basina yorumlandiginda yaniltici olabilir.

Bu nedenle analiz surecinde:
« Gelir tablosu
« Bilanco
« Nakit akis tablosu
birlikte ele alinmalidir.

CFO Notu

Finansal tablolarin amaci sadece ge¢misi gostermek degildir.
Dogru analiz edildiginde gelecege iliskin en glicli sinyalleri verir.

Boliim Sonu: Yonetim Perspektifi

Finansal yonetimde kritik kararlar asagidaki sorulara verilen cevaplara dayanir:
o Karlihk nakde dontstiyor mu?

« Varliklar etkin kullaniliyor mu?
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« Blyume finansal olarak strdurulebilir mi?

Bu sorulara net cevap verilemedigi slirece, finansal tablolarin sagladigi bilgi
eksik kalr.
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BOLUM 3: NAKIT AKISI YONETIMI

Sirketi Hayatta Tutan Sistem

Bir sirketin finansal basarisi gogu zaman yanlis élgulir.

Satis blyumesi basari olarak kabul edilir.
Karhlik glcla bir performans gostergesi olarak gordilir.

Ancak bu gostergelerin higbiri, tek basina sirketin hayatta kalip kalamayacagini
belirlemez.

Sirketleri ayakta tutan tek unsur vardir:
Nakit.

Nakit Neden Bu Kadar Kritik?

Nakit, isletmenin oksijenidir.
« Maaslar nakitle 6denir
o Tedarikgiler nakit ister
« Bankalar geri 6demeyi nakit olarak talep eder

Hicbir calisan, “karl bir sirketin ¢calisaniyim” diyerek maasini beklemez.
Hicbir tedarikgi, “gelir tablosu glicli” oldugu icin sevkiyata devam etmez.

Bu nedenle finansal ydonetimde temel gergek sudur:
Nakit yoksa, sirket yoktur.

Gergek Vaka: Hizli Bliyliyen Ama Bogulan Sirket

Bir dagitim sirketi, agresif bliyiime stratejisi uygulamistir.
o Yeni bayiler aciimis
« Satis hacmi hizla artmis
« Pazar payi genislemistir
ilk yilin sonunda sonuglar etkileyicidir:
« Satislar %70 artmistir

o Gelir tablosu gugcludur
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Ancak ikinci yilin ortasinda sirket ciddi bir kriz yagamistir.
Sebep, finansal tablolarin ylzeyinde degil, nakit akisinda gizlidir:
« Bayilere uzun vadeli satig yapiimistir
» Tahsilatlar gecikmistir
o Buna karsilik tedarikgilere kisa vadede 6deme yapilmistir
Satis arttik¢a, finansman ihtiyaci buyumustur.
Sirket bliylrken nakit kaybetmistir.
Sonug olarak:
o Kredi limitleri dolmus
o Nakit sikisikligi baslamis
« Operasyon yavaslamistir
Bu durum, kontrolsiiz blylimenin en tipik sonucudur.

Nakit Akisi Nasil Olusur?

Bir isletmede nakit akisi lic ana kaynaktan olusur:
1. Operasyonel faaliyetler
2. Yatirim faaliyetleri
3. Finansman faaliyetleri

1. Operasyonel Nakit Akisi

Sirketin ana faaliyetlerinden elde ettigi nakittir.
o Misteri tahsilatlari
« Tedarikci 6demeleri
o Maaslar
« Giderler

Bu alan, isletmenin gercek performansini gosterir.
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2. Yatirinm Nakit Akisi

Sirketin yaptigi yatirrmlardan kaynaklanan nakit hareketleridir.
o Makine alimlari
o Aragyatirmlar
« Teknoloji yatirimlan

Bu kalem genellikle negatif olur, ¢linkl yatirim yapilmaktadir.

3. Finansman Nakit Akisi

Sirketin dis kaynak kullanimi ile ilgilidir:
« Banka kredileri
o Kredi geri 6demeleri
« Sermaye artislari
Kritik Ayrim: Karhilik vs Nakit
Bir sirketin karl olmasi, nakit trettigi anlamina gelmez.
Ornek
Bir firma:
o Netkar: 1.000.000 TL
Ancak:
o Alacaklar: +800.000 TL artmis
« Stoklar: +500.000 TL artmis
Bu durumda:
o Nakit aslinda azalmistir
Bu durum ¢ogu zaman fark edilmez.

Isletme Sermayesi: Nakitin Kilitlendigi Yer

isletme sermayesi, nakit ydnetiminin merkezidir.

Formul basittir:
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isletme Sermayesi = Alacaklar + Stoklar - Borglar
Ornek Vaka
Bir sirket:
o Alacaklar: 2.000.000 TL
« Stoklar: 1.500.000 TL
« Borglar: 1.000.000 TL
isletme sermayesi: 2.500.000 TL
Bu ne demektir?
Sirketin 2.5 milyon TL'si operasyon icinde kilitlidir.
En Biiyiik Tehlike: Tahsilat Suiresi
Bircok isletmenin battigi yer burasidir.
Satis yapilir, ancak tahsilat gecikir.
Gergek Hikaye
Bir insaat tedarik firmasi:
« Blylk projelere malzeme saglamaktadir
« Satis hacmi ylksektir
Ancak:
o Tahsilat sliresi 120 giindir
o Tedarikci 6demeleri 30 gindur

Bu durumda sirket:

e 90 guin boyunca finansman saglamak zorundadir

Bu finansman genellikle banka kredisi ile karsilanir.
Faiz yiku arttikca karliik diser.

Bir noktadan sonra sirket:

o Karli gorinmesine ragmen zarar etmeye baslar
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CFO Yaklasimi: Nakit Dongiisu
CFO bakis agisinda kritik metriklerden biri:
Nakit Doniis Siiresi (Cash Conversion Cycle)
Bu sure sunu gosterir:
“Bir Granun satin alinmasindan, nakde déntsmesine kadar gecen stire”
Bu slire ne kadar uzunsa:
« Nakit ihtiyaci o kadar blyur
Mini Senaryo
Bir isletme:
o Stok suresi: 60 glin
« Tahsilat stiresi: 90 giin
« Odeme siiresi: 30 giin
Nakit donus suresi:
60 +90 - 30 =120 giun
Bu ne demektir?
Sirket 120 glin boyunca kendi cebinden finansman saglamaktadir.

Nakit Krizinin Belirtileri

Bir isletmede asagidaki durumlar gézlemleniyorsa, nakit riski olusmustur:
o Surekli kredi kullanimi
o Ceklerin cevrilmesi
» Tedarikgi baskisi
o Maas 6demelerinde gecikme
Bu belirtiler genellikle geg fark edilir.

Cozim Yaklasimi

Nakit akisini iyilestirmek icin ti¢c temel alan vardir:
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1. Tahsilat Surelerini Kisaltmak
o Pesin satis tesvikleri
o Erken 6deme indirimleri
o Riskli musteriler icin limit belirleme
2. Stok Yonetimini Optimize Etmek
o Gereksiz stok birikimini dnlemek
« Talep tahminini iyilestirmek
3. Odeme Siirelerini Yonetmek
» Tedarikcilerle vade pazarligi
o Nakit cikislarini planlamak
Kritik Gergek
Bircok isletme su hatayi yapar:
“Satis arttikga sorunlar ¢ozulur.”
Oysa dogru yaklasim sudur:
“Nakit yonetimi yapilmadan bliylime strdirilemez.”
Sonug
Nakit akisi yonetimi, finansal yonetimin merkezinde yer alir.
Karhlik 6nemlidir, ancak strdurilebilirlik nakit ile saglanir.

CFO Notu

Nakit akisi bir sonug degil, yonetilmesi gereken bir slirectir.

Bolim Sonu: Yonetim Perspektifi

Nakit yonetimi kapsaminda asagidaki sorularin net sekilde cevaplanmasi
gerekir:

o Tahsilat stiresi kontrol altinda mi1?
o Stok seviyesi optimum mu?

o Finansman ihtiyaci surdurilebilir mi?
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Bu sorularin cevabi, sirketin finansal saghgini belirler.
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BOLUM 4: KARLILIK VE MARJ ANALIzi

Ciro Artarken Kar Neden Artmaz?

Bir gida Uretim sirketi son iki yildir hizli bir blylime slreci yasamaktadir.
o Satis hacmi surekli artmaktadir
« Yeni musteriler kazaniimistir
« Uriin gami genislemistir

Yonetim acgisindan bakildiginda tablo olduk¢a olumlu gériinmektedir.

Ancak yil sonu finansal sonuglari incelendiginde beklenmeyen bir durum ortaya
cikmistir:

Karliik artmamis, hatta bazi donemlerde gerilemistir.
Bu durum ilk bakista celiskili gbrinar.

e Satis artiyorsa, karin da artmasi beklenir.
e Ancak finansal gerceklik gogu zaman bu kadar basit degildir.

Karlihk Nedir?

Karlilik, sadece elde edilen kar tutari degildir.
Karlilik, elde edilen gelirin ne kadarinin kara donustiginu ifade eder.

Bu nedenle CFO yaklasiminda mutlak kar kadar, marjlar da 6nemlidir.
Temel Marj Tiirleri
Bir isletmenin performansi lic ana marj lizerinden degerlendirilir:
o Brit kar mariji
o Faaliyet kar mariji
o Net kar marji
Bu marijlar, sirketin farkh katmanlardaki verimliligini gésterir.
Briit Kar Marji: Temel Saghk Gostergesi

Brit kar marji, satislardan direkt maliyetlerin cikarilmasiyla hesaplanir.
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Bu marj, Grlinlin veya hizmetin temel karliligini gosterir.
Ornek

« Satis: 1.000.000 TL

« Maliyet: 700.000 TL

o Britkar: 300.000 TL

o Brut kar marji: %30

Bu oran, Urlnin temel seviyede ne kadar deger yarattigini gosterir.

Gercek Vaka: Fiyat Rekabetinin Bedeli

Bir tekstil firmasi, rekabetin yogun oldugu bir pazarda fiyatlarini diistirmustur.

Sonug:

« Satis hacmi artmistir

o Musteri sayisi ylkselmistir
Ancak:

o Brit kar marji %35’ten %22’ye dismustir
Toplam satis artmasina ragmen, karhlik baski altina girmistir.
Bu durum, sik karsilasilan bir hatayi ortaya koyar:
“Ciro artisi, her zaman deger yaratmaz.”

Faaliyet Kari: Operasyonel Gergek
Faaliyet kari, sirketin operasyonel verimliligini gosterir.
Bu asamada:

o Personel giderleri

o Pazarlama giderleri

o Genel yonetim giderleri
devreye girer.

Ornek Vaka
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Bir teknoloji sirketi, agresif bliylime stratejisi kapsaminda:
« Reklam butgesini artirmigtir
« Satis ekibini genisletmistir
Satislar artmistir.
Ancak ayni donemde:
o Pazarlama giderleri %80 artmistir
o Personel maliyetleri yukselmistir
Sonug olarak faaliyet kari dismustdar.
Bu durum, biylmenin maliyetinin dogru hesaplanmadigini gosterir.

Net Kar: Sonu¢ Ama Tek Basina Yeterli Degil

Net kar, tim gelir ve giderlerin sonucudur.
Ancak CFO yaklasiminda net kar tek basina yeterli degildir.
Guankd:
« Finansman giderleri etkiler
« Vergi yapisi etkiler
« Tek seferlik gelir/giderler etkiler
Bu nedenle net kar, detayli analiz gerektirir.

En Kritik Kavram: Birim Ekonomi (Unit Economics)

CFO bakis agisinda en dnemli analizlerden biri, birim bazh karhliktir.
Ornek
Bir Grun:

« Satis fiyati: 100 TL

o Maliyet: 70 TL

o Brutkar:30TL

ilk bakista Girtin karhdir.
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Ancak:
o Pazarlama maliyeti: 20 TL
o Operasyon maliyeti: 15 TL
Toplam maliyet: 105 TL
Sonug:
Uriin aslinda zarar etmektedir.

Gergek Hikaye: Bliyiiyen Ama Zarar Eden Sirket

Bir e-ticaret sirketi hizla buylimustir.
« Satislar artmistir
o Siparis sayisi ylkselmistir
Ancak detayli analizde:
o Her satis basina zarar edildigi gortlmustur
Bu zarar:
o Reklam maliyetleri
« Lojistik giderler
. lade oranlari
nedeniyle olusmaktadir.
Sirket blyudukege zarar blylmuastar.

Bu durum su gercegi ortaya koyar:

“Zarar eden bir modeli blyltmek, zarari blyitmektir.”

Marj Diisuisiiniin Nedenleri

Bir isletmede marjlarin diismesinin baslica sebepleri sunlardir:

o Fiyat rekabeti
o Maliyet artisi

» Verimsiz operasyonlar
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« Yanls musteri segmenti

o Kontrolsliz bliyime
Mini Senaryo
Bir firma:

o Satiglarini %50 artirmistir
Ancak:

« Maliyetler %70 artmistir
Bu durumda:

o Marjlar diser

o Karhlik azalir

CFO Yaklasimi

Karhlik analizi su sorular tGzerinden yapllir:
o Hangi trinler gercekten karli?
o Hangi musteriler zarar ettiriyor?
« Hangi kanallar daha verimli?
Bu analiz yapilmadan biliyliime stratejisi olusturulamaz.

Kritik Gergek

Bircok isletme su hatayi yapar:
“Satis artarsa kar artar.”

Ancak dogru yaklasim sudur:
“Karh satis artarsa deger olusur.”

Sonug

Karhlik analizi, sadece finansal sonuclari degil, is modelinin strdurulebilirligini

gosterir.

Marijlar, isletmenin saghgini 6lgen en 6nemli gostergelerden biridir.
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CFO NOTU

Ciro bliyimesi, kontrol edilmediginde karhlig1 yok edebilir.

Boliim Sonu: Yonetim Perspektifi

Karhlik yonetimi kapsaminda asagidaki sorular kritik neme sahiptir:
« Uriin bazinda karlilik nedir?
o Musteri bazinda karhlik analiz ediliyor mu?
o Marjlar surdurulebilir mi?

Bu sorularin cevaplari, isletmenin uzun vadeli basarisini belirler.
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BOLUM 5: YATIRIM KARARLARI

Dogru Yatirim Nedir, Nasil Segilir?

Bir sanayi sirketi, Uretim kapasitesini artirmak amaciyla yeni bir makine yatirbmi
planlamaktadir.

Makinenin maliyeti yuksektir. Ancak satis ekibi oldukca iyimserdir:
“Talep cok yliksek, bu yatirimi yaparsak satislari rahathkla artiririz.”
Yonetim, bu goris dogrultusunda yatirim karari alir.
Makine satin alinir. Uretim kapasitesi artar.
Ancak bir yil sonra beklenen tablo olusmaz:

» Talep beklenen seviyeye ulasmaz

« Kapasitenin onemli bir kismi atil kalir

o Finansman maliyetleri artar
Sirket, yaptigl yatirimin finansal yikiini tagimakta zorlanir.

Bu durum, yatirim kararlarinin sadece “beklentilerle” alinmasinin ne kadar riskli
oldugunu gosterir.

Yatirim Karari Nedir?

Yatirnm karari, buglinki bir kaynagin gelecekteki getiriler icin kullanilmasidir.
Ancak burada kritik bir unsur vardir:

Belirsizlik.

Gelecek hicbir zaman kesin degildir.

Bu nedenle yatirim kararlari, varsayimlar Gzerine kurulur.

CFO yaklasimi, bu varsayimlari sistematik sekilde analiz etmeye dayanir.

En Temel Soru

Her yatirim icin sorulmasi gereken temel soru sudur:

“Bu yatirim, alternatiflerine gore daha fazla deger yaratiyor mu?”
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Paranin Zaman Degeri

Finansal kararlarin temelinde yer alan en 6nemli kavramlardan biri paranin
zaman degeridir.

Buglinki 1 TL, gelecekteki 1 TU'den daha degerlidir.
Gunka:

« Enflasyon etkisi

o Alternatif yatirim firsatlan

o Risk faktori
bu degeri degistirir.

Net Bugiinkii Deger (NPV)

NPV, bir yatirnmin gelecekte yaratacagi nakit akislarinin buglinkii degerini
hesaplar.

Ornek
Bir yatirnm:

o ilk yatirm: 1.000.000 TL

« 5yl boyunca her yil 300.000 TL nakit akisi
Basit bakis acisi:

Toplam gelir: 1.500.000 TL
Kar var gibi gorindr.

Ancak CFO yaklasiminda bu yeterli degildir.
Gelecekteki nakit akislari bugtine indirgenir.
Eger indirgenmis deger:
« 1.000.000 TL'den buiylikse = yatirim yapilabilir
o Kugukse - yatirnm degersizdir

Gercek Vaka: Karli Gériinen Ama Deger Yaratmayan Yatirm

Bir perakende zinciri yeni bir magaza agmistr.
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« Beklenen satis: yiksek
o Karhlik: olumlu gériinmektedir
Ancak analizde:
o Kira maliyetleri yuksektir
o ilk yatirim maliyeti biiyiktir
o Nakit akislari dizensizdir
NPV hesaplandiginda sonug negatiftir.
Bu, yatirrmin muhasebe kari tretse bile deger yaratmadigini gosterir.

i¢ Verim Orani (IRR)

IRR, yatirimin getiri oranini ifade eder.
Bu oran, yatirimin kendi i¢ getiri performansini gosterir.
Ornek
Bir yatirimin IRR’si %18 ise:
Bu yatirim yillik %18 getiri saglamaktadir.
Ancak bu tek basina yeterli degildir.
Bu oran, sermaye maliyeti ile karsilastirilmalidir.
Kritik Nokta: Karsilastirma
Eger:
o IRR > Sermaye maliyeti - yatirim kabul edilir
o IRR < Sermaye maliyeti - yatirim reddedilir

Gergek Hikaye: Yanhs Yatirim Karari

Bir lojistik firmasi, yeni arag yatirrmi yapmistr.
o IRR: %15
Yonetim bu orani yeterli gormustur.

Ancak:
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o Sirketin sermaye maliyeti %25"tir
Bu durumda yatirim:
« Getiri sagliyor gibi goriinse de

o Aslinda deger yok etmektedir

Bu hata, bircok isletmede yaygin olarak gorulir.

Geri Odeme Siiresi (Payback Period)

Geri 6deme siiresi, yapilan yatirimin ne kadar stirede kendini amorti ettigini

gosterir.
Ornek
e Yatirim: 1.000.000 TL
o Yilhik nakit akisi: 250.000 TL
Geri 6deme siresi: 4 yil
Bu yontem basit ve anlasilirdir.
Ancak onemli bir eksikligi vardir:
o Paranin zaman degerini dikkate almaz
o 4 vyildan sonraki getirileri gbz ardi eder
Bu nedenle tek basina kullanilmamalidir.

Yatinm Kararlarinda Yapilan Hatalar

Bircok isletmede su hatalar gézlemlenir:
e Asiriiyimser tahminler
o Risklerin goz ardi edilmesi
o Alternatiflerin degerlendirilmemesi
« Nakit akisi yerine kara odaklaniimasi
Mini Senaryo
iki yatirim secenegi:

Yatirim A:
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o Dusguk risk
« Stabil nakit akisi
Yatirnm B:
o Yuksek risk
o Yiksek potansiyel
CFO yaklasimi, sadece getiriyi degil riski de degerlendirir.

CFO Yaklagimi

Yatirim analizi su unsurlariicerir:
« Nakit akisi projeksiyonu
« Risk analizi
o Duyarlilik analizi
« Senaryo c¢alismalari

Duyarlilik Analizi

Bir yatirimin farkh kosullarda nasil performans gosterecegini analiz eder.
Ornek
Satislar %20 diserse:
e NPV neolur?
Maliyetler %15 artarsa:
« IRR nasil etkilenir?
Bu analizler yapilmadan alinan kararlar eksik kalir.
Sonug
Yatirim kararlari, sirketin gelecegini belirler.
Yanlis bir yatirim, yillarca slirecek finansal baskiya yol acabilir.

CFO NOTU

Karli goriinen her yatirrm, deger yaratmaz.
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Boliim Sonu: Yonetim Perspektifi

Yatinnm kararlarinda su sorular kritik 6neme sahiptir:
o Buyatinm gercekten deger yaratiyor mu?
« Riskler dogru analiz edildi mi?
o Alternatif kullanim senaryolari degerlendirildi mi?

Bu sorularin cevaplari, dogru yatirim kararlarinin temelini olusturur.
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BOLUM 6: SERMAYE MALIYETI (WACC)

Sirketin Gercek Maliyeti Nedir?

Bir Uretim sirketi, yeni bir fabrika yatirimi planlamaktadir.
Yatirimin detayli analizi yapilir:
« Beklenen getiri orani: %22
o Nakit akislari olumlu
o Pazar bliyiime potansiyeli gliclu
Yonetim yatirirm kararini hizli sekilde onaylar.
“%22 getiri oldukca iyi.”
Ancak birkag yil sonra yatirrm beklendigi performansi gostermez.

Sebep, tahminlerde degil...
kullanilan varsayimlardan birinde sakhdir.

Sirketin gergek sermaye maliyeti %28'dir.
Yani yatirim, aslinda basindan itibaren deger yok etmektedir.

Sermaye Maliyeti Nedir?

Sermaye maliyeti, bir sirketin finansman saglamak icin katlandig gercek
maliyettir.

Bu maliyet iki temel kaynaktan olusur:
o Ozsermaye
e Borg
Bu iki kaynagin agirlikh ortalamasi ise WACC olarak adlandirilir.

Temel Mantik

Bir sirketin kullandigi her finansman kaynaginin bir maliyeti vardir.
« Banka kredisi kullaniliyorsa = faiz 6denir

« Ozsermaye kullaniliyorsa > yatirimci getiri bekler
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Bu nedenle sermaye “licretsiz” degildir.

WACC Neden Onemlidir?

WACGC, bir sirket icin “esik getiri oranidir”.

Baska bir ifadeyle:

Bir yatirimin kabul edilebilmesi igin, getirisinin WACC’In lizerinde olmasi gerekir.

Gergek Vaka: Yanlis Referans Noktasi

Bir perakende sirketi yatirim kararlarinda sadece banka faiz oranini dikkate

almaktadir.
o Kredi faizi: %20
Bu nedenle %22 getiri saglayan yatirimlar kabul edilmektedir.
Ancak goz ardi edilen 6nemli bir unsur vardir:
Ozsermaye maliyeti.
Yatirnmcilar aslinda %30 getiri beklentisine sahiptir.
Bu durumda:
o Gergek sermaye maliyeti %25 civarindadir
%22 getiri saglayan yatirim, bu maliyetin altinda kalmaktadir.
Sonug:
Sirket bliyimekte, ancak deger yaratmamaktadir.

Ozsermaye Maliyeti

Ozsermaye maliyeti, yatinmcilarin sirkete koydugu sermaye karsiliginda
bekledigi getiridir.
Bu maliyet ¢ogu zaman goz ardi edilir.
Guankd:
o Nakit ¢ikisi yaratmaz

o Muhasebede gorinmez

Ancak finansal acidan en kritik maliyetlerden biridir.
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Ornek
Bir yatirimci, parasini su alternatiflerde degerlendirebilir:
« Devlet tahvili
o Borsa
o Baska bir sirket
Eger bir sirkete yatirim yapiyorsa, bu alternatiflerin Gzerinde bir getiri bekler.
Bu beklenti, 6zsermaye maliyetini olusturur.

Bor¢ Maliyeti

Bor¢ maliyeti, sirketin kredi kullanimi karsiliginda 6dedigi faizdir.
Bu maliyet daha gorindrdur.
Ancak 6nemli bir avantaji vardir:
« Vergi avantaji saglar
Faiz giderleri vergiden dusulebilir.
Bu nedenle bor¢ maliyeti, vergi sonrasi hesaplanir.

WACC Hesabi

WACC, 6zsermaye ve bor¢ maliyetlerinin agirlikli ortalamasidir.
Ornek
Bir sirketin finansal yapisi:
e %60 6zsermaye
e %40 borg
Maliyetler:
« Ozsermaye maliyeti: %30
o Bor¢ maliyeti (vergi sonrasi): %15
WACC:

(%60 x %30) + (%40 x %15) = %24
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Bu ne demektir?
Sirketin yaptigl her yatirrm en az %24 getiri saglamalidir.
Kritik Gergek
Bircok isletme su hatayi yapar:
“Sermaye maliyeti dusuk kabul edilir”
Bu hata, yanlis yatirrm kararlarina yol acar.
Tirkiye Gergegi
Yuksek enflasyon ve risk ortaminda:
« Ozsermaye maliyeti yiiksektir
o Risk primi artmistir
o Finansman maliyetleri dalgahdir
Bu nedenle sermaye maliyeti dogru hesaplanmadiginda, analizler yaniltici olur.

Gercek Hikaye: Yanlis Degerleme

Bir girisim sirketi yatirnm almak istemektedir.
Yapilan degerleme:
o Beklenen blyime: yiksek
o Karlihk projeksiyonlari gl
Ancak kullanilan iskonto orani disuktar.
Sonug:
o Sirket degeri oldugundan ytksek hesaplanir
Yatirimcilar bu durumu fark eder ve yatirim siireci basarisiz olur.

WACC ve Yatirim Karari

Bir yatirimin degerlendirilmesinde WACC kritik bir referanstir.
Senaryo

o Yatirim getirisi: %20
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o WACC: %25

Bu durumda yatirim:
o Karl gibi gériinse de
o Deger yok etmektedir

Duyarhilik

WACC kuguk degisimlere karsi oldukg¢a hassastir.
Ornek

o WACC: %20 - NPV pozitif

o WACC: %25 - NPV negatif
Bu nedenle dogru hesaplama blyik 6nem tasir.

CFO Yaklagimi

Sermaye maliyeti analizinde su unsurlar dikkate alinir:
« Piyasa kosullar
o Risk primi
o Sirketin borgluluk yapisi
o Sektor dinamikleri

Sonug

Sermaye maliyeti, finansal kararlarin temelini olusturur.
Yanlis hesaplanan bir WACC, tim yatirim analizlerini gecersiz hale getirebilir.

CFO NOTU

Sermaye Ucretsiz degildir.
Her kaynak, bir getiri beklentisi tasir.

Bolim Sonu: Yonetim Perspektifi

Sermaye maliyeti degerlendirilirken su sorular dnemlidir:
o Sirketin gercek finansman maliyeti nedir?

o Riskler dogru yansitiliyor mu?
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« Yatirimlar bu maliyetin lizerinde getiri sagliyor mu?

Bu sorularin dogru cevaplanmasi, deger yaratiminin temelidir.
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BOLUM 7: BUYUME VE KARLILIK DENGESI

Buyumek mi, Kazanmak mi?

Bir teknoloji girisimi, kisa stirede pazarda dnemli bir yer edinmistir.
« Kullanici sayisi hizla artmaktadir
o Satis hacmi blylimektedir
o Marka bilinirligi yikselmektedir
Yatinnmcilar memnundur. Yonetim agresif bir bliylme stratejisi izlemektedir.

Ancak sirketin finansal tablolari incelendiginde dikkat ¢ekici bir durum ortaya
cikar:

Sirket zarar etmektedir.
Yonetim bu durumu su sekilde agiklamaktadir:
“Su an karllk énceligimiz degil. Once biiyiimek istiyoruz.”

Bu yaklasim belirli kosullarda dogru olabilir. Ancak kontrol edilmediginde ciddi
riskler barindirir.

Biiylime Her Zaman iyi midir?

Blylme, isletmeler icin dogal ve gerekli bir hedeftir.
Ancak blylmenin tird énemlidir.
Her bliyime deger yaratmaz.
iki Farkli Biiyiime Tiirii
Finansal acidan bliyime iki sekilde gerceklesir:
1. Karh biiyiime
2. Zarar ederek biiyiime
Karh Biliyiime
o Her satis katki saglar

e Marjlar korunur

47 https://finansanalitik.com/



https://finansanalitik.com/online-egitimler
https://finansanalitik.com/online-egitimler
https://finansanalitik.com/

o Nakit Gretimi devam eder
Bu model surdurdlebilirdir.
Zarar Eden Biiyiime
o Her satis zarar Uretir
« Maliyetler kontrol disina ¢ikar
o Nakit tuketimi artar
Bu model disg finansmana bagimhdir.

Gergek Vaka: Hizlh Buyliyen Girisim

Bir e-ticaret girisimi:
o Yogun reklam harcamalari yapmaktadir
o Misteri kazanimi hizla artmaktadir
Ancak her musteri icin:
e 120 TL reklam harcamasi yapilmakta
« Ortalama satis geliri 100 TL olmaktadir
Bu durumda:
Her yeni misteri, sirket icin zarar anlamina gelmektedir.
Sirket bliyldiikce zarar blylumektedir.

Birim Ekonomi ve Bliyiime

Blylmenin saglikli olup olmadigi, birim ekonomi tGzerinden anlasilir.
Temel Mantik
Bir Grlin veya misteri bazinda:

o Gelir > Maliyet - saglikli bliyime

o Gelir < Maliyet - riskli bliyime

Gergek Hikaye: Bliyiimeyi Durduran Karar

Bir yazilim sirketi, musteri kazaniminda hizli biiyiime yakalamistr.
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Ancak yapilan analizde:
o Bazi misteri segmentlerinin zarar ettirdigi gorilmustir
Yonetim su karari almistir:
o Zarar eden musteri segmentlerinden cikilmistir
Kisa vadede blyime yavaslamistir.
Ancak:
o Karhlik artmis
« Nakit akisi gliclenmistir
Bu karar, uzun vadede sirketin degerini artirmistir.

Biiylimenin Finansal Bedeli

Bliylime beraberinde su ihtiyaclari getirir:
o Daha fazla stok
« Daha fazla personel
« Daha fazla finansman
Bu nedenle blylime, finansal olarak planlanmalidir.

Kontrolsiiz Buyiime

Kontrolsliz bliyiime su sonuclara yol acgabilir:
« Nakit acigi
o Operasyonel karmasa
« Kalite diistist
« Finansal stres
Mini Senaryo
Bir Gretim sirketi:
» Kapasitesinin Gzerinde siparis alir

Sonug:
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« Teslimatlar gecikir
o Misteri memnuniyeti diser
« Ek maliyetler olusur
Bliyime, kontrol edilmediginde risk Uretir.

Ne Zaman Biiyiime?

CFO yaklasiminda bliylime karari su sorulara dayanir:
« is modeli karli mi?
o Nakit akisi destekliyor mu?
o Operasyonel kapasite yeterli mi?
Ne Zaman Karlihk?
Bazi durumlarda 6ncelik karhlik olmalidir:
« Nakit sikisikhig varsa
o Finansman erisimi sinirliysa
o Marjlar dusuyorsa
Kritik Denge
Blyume ve karlilik arasinda bir denge kurulmalidir.
Bu denge, sirketin bulundugu asamaya gore degisir.

Gergek Vaka: Dengeli Biiyiime

Bir Gretim sirketi:

o Heryil %15 blylime hedefi belirlemistir
Bu buyime:

o Nakit akisi ile uyumludur

o Marjlari korumaktadir
Sonug:

o Stabil blyime
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o Surdurilebilir karhlik

CFO Yaklagimi

Stratejik finans yonetimi su prensibe dayanir:
“Blyume, finansal gergeklik ile uyumlu olmalidir”

Sonug¢

Bliyime, tek basina bir basari gostergesi degildir.
Onemli olan, biiylimenin nasil gerceklestigidir.

CFO NOTU

Zarar eden bir is modelini blyutmek, sorunu buyitmektir.

Boliim Sonu: Yonetim Perspektifi

Blylme stratejisi belirlenirken su sorular kritik 6neme sahiptir:
o Blylme karli mi?
o Nakit akisi bu bluyimeyi destekliyor mu?
« Is modeli siirdirtilebilir mi?

Bu sorulara verilen cevaplar, dogru stratejinin temelini olusturur.
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BOLUM 8: FINANSAL MODELLEME

Gelecegi Sayilarla Kurmak

Bir sirketin gecmisi finansal tablolarla anlasilir.
Ancak bir sirketin gelecegi, finansal modellerle kurulur.

Bir yonetim ekibi, 6nimuzdeki 5 yil icin bliyime plani yapmaktadir.
e Yeniyatirimlar planlanmistir
« Yeni pazarlara giris hedeflenmektedir
« Satislarin ciddi sekilde artmasi beklenmektedir

Bu hedefler oldukca etkileyicidir.

Ancak su soru kacinilmazdir:

“Bu plan finansal olarak mimkin m?”

Bu sorunun cevabi, finansal modelleme ile verilir.

Finansal Modelleme Nedir?

Finansal modelleme, bir sirketin gelecekteki finansal performansinin sayisal

olarak kurgulanmasidir.
Bu model:
« Gelir projeksiyonlarini
« Maliyet yapilarini
« Nakit akislarini
« Finansman ihtiyacglarini
bir araya getirir.

Gergek Vaka: Plansiz Bliyiime

Bir Gretim sirketi, yeni bir fabrika yatirimi planlamaktadir.
Yonetim:

« Satislarin artacagini
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« Kapasitenin dolacagini
« Karhligin yukselecegini

varsaymaktadir.

Ancak herhangi bir finansal model olusturulmamistr.

Yatinnm gerceklestirilir.
Bir yil sonra:
« Beklenen satis gerceklesmez
o Sabit maliyetler artar
o Nakit akisi bozulur
Sorun, yatirimda degil; planlamadadir.

Modelin Temeli: Varsayimlar

Her finansal model, varsayimlar Gzerine kurulur.
Bu varsayimlar sunlari icerir:

« Satis bluylime orani

« Fiyat seviyeleri

« Maliyet oranlari

o Tahsilat ve 6deme sureleri
Kritik Gergek
Model ne kadar karmasik olursa olsun:
Sonuglar, varsayimlar kadar dogrudur.

Basit Bir Modelin Yapisi

Bir finansal model genellikle su adimlardan olusur:
1. Satis projeksiyonu
2. Maliyet tahmini

3. Karhlik hesaplamasi
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4. Nakit akigi analizi
5. Finansman ihtiyaci
Ornek: 3 Yillik Basit Model

Bir sirket icin varsayimlar:

ik yil satis: 1.000.000 TL

Blylme orani: %20

Brit kar marji: %30

Faaliyet giderleri: satisin %15’i

Hesaplama
1.yl

Satis: 1.000.000 TL

o Brutkar: 300.000 TL
« Gider: 150.000 TL

« Faaliyet kari: 150.000 TL

« Satig: 1.200.000 TL

» Faaliyet kari: 180.000 TL
3.Yil:

« Satis: 1.440.000 TL

« Faaliyet kari: 216.000 TL

Bu model ilk bakista olumlu gériinmektedir.

Modelin Eksik Tarafi

Yukaridaki modelde kritik bir unsur eksiktir:

Nakit akisi

Genisletilmis Analiz
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Eger:

« Tahsilat sliresi 90 giin

« Odeme siiresi 30 giin
ise, sirketin biyume ile birlikte nakit ihtiyaci artacaktr.
Bu analiz yapilmadan model eksik kalr.
Gergek Hikaye: Model Kurtardi
Bir yazilim sirketi, agresif blylme plani hazirlamistir.
Finansal model olusturuldugunda:

« 6. ayda ciddi nakit acig1 olusacagi gorilmustir
Bu tespit sayesinde:

o Blylme hizi dustrilmas

o Ek finansman planlanmis
Bu sayede sirket kriz yasamadan blylimeye devam etmistir.
Senaryo Analizi
Finansal modelleme sadece tek bir sonug Giretmez.
Farkli senaryolar olusturulur:

« lyimser senaryo

o Temel senaryo

o Kotumser senaryo
Ornek
Satis buylmesi:

« lyimser: %25

o Temel: %15

o Kotumser: %5

Bu analiz, riskleri gérmeyi saglar.
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Duyarhlk Analizi
Modeldeki degiskenlerin sonuglara etkisini dlger.
Ornek

o Marj %30’dan %25’e duserse:
- Kar ne kadar etkilenir?

o Tahsilat siiresi uzarsa:
- Nakit akisi ne olur?

En Biiylik Hata: Asiri Karmasikhk
Bir¢ok model gereginden fazla karmasik kurulur.
Bu durum:
« Anlasilabilirligi azaltir
« Hata riskini artirir
lyi bir model:
o Basit
« Esnek
o Seffaf
olmahdir.

CFO Yaklasimi

Finansal modelleme su amaclarla kullanihr:
o Yatirim kararlari
o Blyume planlamasi
o Finansman ihtiyaci analizi
o Risk yonetimi

Kritik Gergek

Finansal model, gelecegi tahmin etmez.

Finansal model, olasi gelecekleri simiile eder.
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Sonug¢

Finansal modelleme, stratejik kararlarin temel aracidir.

Dogru kurulan bir model, belirsizligi azaltir ve riskleri gorinir hale getirir.

CFO NOTU

Modelin dogrulugu, kullanilan varsayimlarin kalitesine baghdir.

Boliim Sonu: Yonetim Perspektifi

Finansal modelleme siirecinde su sorular kritik 6neme sahiptir:
« Varsayimlar gercekci mi?
o Nakit akisi dikkate alindi mi?
« Risk senaryolari analiz edildi mi?

Bu sorularin cevaplari, modelin degerini belirler.
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BOLUM 9: RiSK YONETIMI

Goriinmeyen Tehlikeleri Yonetmek

Bir ithalat sirketi, uzun yillardir istikrarh sekilde faaliyet gdstermektedir.
« Satislar diizenlidir
o Karhlik makul seviyededir
o Pazar payl korunmaktadir
Sirketin en blyuk avantaji, yurtdisindan uygun fiyatla tGriin temin edebilmesidir.
Ancak bir yil igcinde her sey degisir.
Doviz kuru hizla ylkselir.

Sirketin maliyetleri artar.
Ancak satis fiyatlari ayni hizda glincellenemez.

Sonug:
« Marjlar hizla erir
« Nakit akisi bozulur
o Finansal yapi zayiflar

Sirket aslinda operasyonel olarak gli¢lidur.
Ancak risk yonetimi yapilmadigi icin finansal olarak zarar gérmustdr.

Risk Nedir?

Risk, belirsizligin finansal sonuglara etkisidir.
Her isletme risk tasir.
Ancak 6nemli olan riskin varhgi degil, yonetilip yonetilmedigidir.

Temel Risk Tiurleri

Bir isletmenin karsi karsiya oldugu baslica finansal riskler sunlardir:
o Kur riski

e Faiz riski
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« Likidite riski
o Operasyonel risk
Kur Riski
Kur riski, doviz cinsinden islemlerden kaynaklanir.
Ornek
Bir sirket:
o USDile drin alir
o TLile satis yapar
Kur yukseldiginde:
o Maliyet artar
o Karllik duser
Gergek Hikaye
Bir elektronik ithalatgisi:
« Uriinlerini dolar ile satin almaktadir
« Satislarini TL Gzerinden yapmaktadir
Kur 18 TLUden 25 Tl'ye ylkselmistir.
Sirket:
« Eski fiyatlardan satis yapmaya devam etmistir
« Yeni maliyetleri fiyatlara yansitamamistir
Sonug:
o Her satis zarar lUretmeye baslamistir
Bu durum, kur riskinin yonetilmedigini gosterir.
Faiz Riski
Faiz riski, 6zellikle borglu sirketler icin kritik Gneme sahiptir.

Ornek
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Bir sirket:

« Degisken faizli kredi kullanmaktadir
Faiz oranlari arthiginda:

o Finansman maliyetleri ylkselir

o Karllk duser
Gergek Vaka
Bir Uretim sirketi:

o Dusuk faiz doneminde yiiksek kredi kullanmistir
Ancak faizler ylkseldiginde:

o Geri 6deme yuku artmistir

o Nakit akisi baski altina girmistir

Likidite Riski

Likidite riski, sirketin kisa vadeli yikimluliklerini karsilayamama riskidir.

Ornek
Bir sirket:
« Yiksek satis hacmine sahiptir
« Ancak tahsilatlar gecikmektedir
Sonug:
o Maas 6demelerinde zorluk
» Tedarikgi baskisi
Bu durum, likidite riskinin en yaygin ornegidir.
Operasyonel Risk
Operasyonel risk, stireclerden kaynaklanan riskleri ifade eder.
Ornek

o Tedarik zinciri aksakliklari
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« Uretim hatalari
o Sistemsel problemler
Bu riskler dogrudan finansal sonuglara yansir.

Riskler Neden Yonetilmez?

Birgok isletmede risk ydonetimi ihmal edilir.
Bunun baslica sebepleri:
o Risklerin gériinmemesi
» Kisa vadeli odaklanma
e Asiriiyimserlik
Risk Yonetimi Nasil Yapilir?
Risk yonetimi tic asamadan olusur:
1. Risklerin tespiti
2. Risklerin 6lcilmesi
3. Risklerin yonetilmesi
Kur Riski Yonetimi
Kur riskine karsi alinabilecek 6nlemler:
o Doviz bazli fiyatlama
« Dogal dengeleme (natural hedge)
« Finansal enstrimanlar
Ornek
Bir sirket:

o USD ile alim yapiyorsa

o USD ile satis yaparak riskini dengeleyebilir

Faiz Riski YOnetimi

o Sabit faizli kredi kullanimi
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« Vade yapisinin optimize edilmesi
Likidite Riski Yonetimi

« Nakit rezervi olusturmak

» Tahsilat stireglerini iyilestirmek

« Kisa vadeli borglari kontrol etmek

Gergek Hikaye: Risk Yonetimi Fark Yaratir

iki benzer sirket:
Sirket A:
e Kur riskini yonetmemistir
Sirket B:
o Doviz pozisyonunu dengelemistir
Kur artigi sonrasi:
o Sirket A zarar eder
« Sirket B etkilenmez
Ayni sektor, farkli sonug.

En Kritik Yaklagim: Senaryo Duslincesi

Risk yonetimi, gelecegi tahmin etmek degildir.

Farkli senaryolara hazirlikli olmaktr.
Ornek

o Kur %20 artarsa ne olur?

o Faizler yukselirse ne olur?

« Satislar diiserse ne olur?

Bu sorularin cevaplari dnceden analiz edilmelidir.

CFO Yaklagimi

Risk yonetimi su prensiplere dayanir:
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« Olciilemeyen risk ydonetilemez
« Riskler gorinir hale getirilmelidir
« Proaktif yaklasim benimsenmelidir
Kritik Gergek
Riskler ortadan kaldirilamaz.
Ancak etkileri yonetilebilir.
Sonug
Risk yonetimi, finansal stirdurulebilirligin temel unsurlarindan biridir.
ihmal edildiginde, en giicli sirketleri bile zayiflatabilir.

CFO NOTU

Riskler kriz yaratmaz.
Yonetilmeyen riskler kriz yaratir.

Boliim Sonu: Yonetim Perspektifi

Risk yonetiminde su sorular kritik 5neme sahiptir:
« Sirket hangi risklere maruz?
o Burisklerin finansal etkisi ne?
o Buriskler nasil yonetiliyor?

Bu sorularin cevaplari, sirketin dayanikliigini belirler.
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BOLUM 10: BANKALAR VE FINANSMAN

Bankalar Bir Sirkete Nasil Bakar?

Bir isletme sahibi, bankaya kredi basvurusunda bulunur.

Sirketi buyumektedir.
Satislar artmaktadir.
Yeni bir yatirim planlanmaktadir.

Basvuru dosyasi hazirlanir ve bankaya sunulur.

Bir stire sonra cevap gelir:

“Kredi talebiniz uygun bulunmamistir.”

isletme sahibi bu duruma anlam veremez:

“Sirket blyuyor, kar ediyor. Banka neden kredi vermiyor?”

Bu sorunun cevabl, bankalarin sirketlere nasil baktigini anlamaktan gecer.

Banka Perspektifi

Bir isletme sahibi sirketine iceriden bakar.
Banka ise disaridan bakar.

Bu iki bakis acisi arasinda énemli farklar vardir.
isletme sahibi sunu diistinir:

« Satislar artiyor

o Pazar blylyor

» Gelecek parlak
Banka ise su sorulara odaklanir:

o Busirket borcunu geri 6deyebilir mi?

« Nakit akisi yeterli mi?

o Risk seviyesi nedir?

Banka Ne ister?

Bankalar i¢in en 6nemli konu:
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“Geri 6deme glivencesi”
Bu nedenle bankalar, kardan ¢ok nakit akisina odaklanir.

Gercek Vaka: Karli Ama Kredibilitesi Dusiik Sirket

Bir perakende firmasi:
o Karlidir
« Satis hacmi yuksektir
Ancak:
« Tahsilatlar gecikmektedir
o Nakit akisi diizensizdir
Banka bu durumu riskli olarak degerlendirir.
Sonug:
Kredi talebi reddedilir.

Bankalarin Baktigi Temel Gostergeler

Bankalar bir sirketi degerlendirirken belirli finansal gostergelere bakar.
1. Likidite
Sirketin kisa vadeli ylukimlultklerini karsilayabilme kapasitesidir.
Ornek
o Carioran
« Nakit oran
Bu oranlar distikse, banka risk gordir.
2. Borgluluk
Sirketin finansal kaldirag seviyesini gosterir.
Ornek
« Borg / Ozsermaye orani

« Toplam borg seviyesi
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Asiri borglu sirketler riskli kabul edilir.
3. Karhlik
Sirketin gelir Gretme kapasitesini gosterir.
Ancak bu tek basina yeterli degildir.
4. Nakit Akisi
En kritik unsurdur.
Banka su soruya cevap arar:
“Bu sirket borcunu nakit olarak 6deyebilir mi?”
DSCR (Debt Service Coverage Ratio)
Bankalarin en 6nemli metriklerinden biridir.
Bu oran, sirketin bor¢ 6deme kapasitesini olcer.
Ornek

o Yillik nakit akisi: 1.000.000 TL

o Yillik kredi geri 6demesi: 700.000 TL
DSCR =1.43
Bu oran 1’in lizerindeyse:

« Sirket borcunu 6deyebilir

Gergek Hikaye: Reddedilen Kredi

Bir Gretim sirketi kredi basvurusunda bulunur.
o Karhdir
« Satislari artmaktadir

Ancak:
« DSCR orani 0.9°dur

Bu durumda:

« Nakit akisi borc 6demesine yetmemektedir
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Banka krediyi reddeder.

Teminat Gergegi

Bankalar sadece finansal performansa bakmaz.
Teminat da 6nemli bir faktordur.
Ornek
o Gayrimenkul ipotegi
o Kefalet
o Ticari varliklar
Teminat, bankanin riskini azaltir.
Gergek Vaka: Teminatin Etkisi
iki sirket:
Sirket A:
o Guglu finansal yapi
o Diuslk teminat
Sirket B:
« Orta seviyede finansal yapi
o Glgcli teminat
Bankalar cogu zaman Sirket B’ye daha kolay kredi verir.

Finansman Tiirleri

Sirketler farklh finansman kaynaklarina erisebilir:
« Banka kredileri
o Leasing
« Faktoring
o Sermaye yatirmi

Her kaynagin maliyeti ve riski farkhdir.
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Yanlhs Finansman Sec¢imi

Bircok isletme su hatayi yapar:
» Kisa vadeli kredi ile uzun vadeli yatirrm yapar
Bu durum:
« Nakit akigini bozar
o Finansal stresi artirir
Ornek
o Syilhk yatirim
e 1 vyilhk kredi
Bu yapi stirdirulebilir degildir.

CFO Yaklagimi

Finansman yonetimi su prensiplere dayanir:
o Vade uyumu
« Maliyet optimizasyonu
« Risk dengesi

Banka ile iletisim

Bankalarla iliskiler sadece finansal degil, ayni zamanda stratejiktir.
Oneriler
« Seffaf iletisim
o Diuzenli raporlama
o Proaktif yaklasim
Kritik Gergek
Bankalar riskten kaginir.
Bu nedenle gliven olusturmak kritik 6neme sahiptir.

Sonug
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Finansman ydnetimi, isletmenin blylimesini dogrudan etkiler.
Dogru yapilandiriimis finansman:

o Blyumeyi destekler

« Riski azaltir

CFO NOTU

Kredi almak basari degildir.
Dogru krediyi dogru sartlarla kullanmak basaridir.

Boliim Sonu: Yonetim Perspektifi

Finansman kararlarinda su sorular kritik 6neme sahiptir:
o Nakit akisi borcu destekliyor mu?
o Finansman vadesi dogru mu?
« Maliyet ve risk dengesi uygun mu?

Bu sorularin cevaplari, saglikli bir finansal yapi olusturur.
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BOLUM 11: CEO VE CFO iLISKISi

Sirket icinde Finansin Gergek Rolii

Bir sirketin CEO’su, agresif bir blylime plani sunmaktadir.
« Yeni pazarlara giris
o Yuksek satis hedefleri
o Bulylk 6lcekli yatirimlar
Sunum oldukga etkileyicidir.
Toplanti odasinda herkes heyecanlidir.
Ancak CFO soz alir ve su soruyu sorar:
“Bu buylmeyi finanse edecek nakit akisi nereden gelecek?”
Odadaki hava bir anda degisir.
Bu soru, planin zayif noktasini ortaya ¢cikarmistr.

CEO ve CFO: iki Farkh Bakis Agisi

CEO ve CFO, ayni sirkete farkl acilardan bakar.
CEO Perspektifi
o Blylme odakhdir
o Firsatlari gorur
« Risk almaya daha aciktir
CFO Perspektifi
o Surdurdlebilirlik odaklidir
« Riskleri analiz eder
« Finansal dengeyi korur
Denge Noktasi

Basarili sirketlerde bu iki bakis agisi dengelenir.
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Ne sadece blylime odakli, ne de sadece riskten kaginan bir yapi
surdirulebilirdir.

Gergek Hikaye: Kontrolsiiz Biiyiime

Bir perakende zinciri:
o Hizla yeni magazalar acmistir
o Pazar payini artirmistir
CEO’nun stratejisi basarili gorinmektedir.
Ancak CFO’nun uyarilari dikkate alinmaz:
« Nakit akisi zorlanmaktadir
o Finansman ihtiyaci artmaktadir
Bir sure sonra:
o Magazalarin bir kismi kapatilmak zorunda kalir
« Sirket kiicilmeye gider
Bu durum, finansal disiplinin ihmal edilmesinin sonucudur.

CFO’nun Rolii

CFO’nun gorevi buytumeyi engellemek degildir.
CFO’nun gorevi:
“Blyumeyi surdirulebilir hale getirmektir.”
Karar Suirecinde CFO
CFO, karar sureglerinde su katkilari saglar:

« Finansal analiz

o Risk degerlendirmesi

o Nakit akisi projeksiyonu

Gercek Vaka: Dogru Miidahale

Bir Gretim sirketi:

o Buylk bir yatirirm planlamaktadir
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CEO yatirimin gerekli oldugunu savunur.
CFO analiz yapar:

« Nakit akigi yetersizdir

o Finansman maliyeti yuksektir
Sonug:
Yatirim ertelenir.
Kisa vadede bliyime yavaslar.
Ancak:

» Sirket finansal olarak gticlenir

o Daha saglikli bir yatirim yapilir

CFO’nun iletisim Dili

CFO’nun en kritik yetkinliklerinden biri, finansal bilgiyi dogru sekilde
aktarmaktr.

Yanhs yaklagim

o Karmasik tablolar

o Teknik jargon

« Detaylarda kaybolmak
Dogru yaklasim

o Net mesajlar

o Karar odakh sunum

« Sayilari hikdyeye donustiirmek
Ornek
Yanlis ifade:
“Faaliyet kar marji %2 disti.”

Dogru ifade:
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“Mevcut trend devam ederse yil sonunda 3 milyon TL daha az kar olusacak.”

CFO ve CEO Arasinda Giiven

Finansal kararlarin saglikli alinabilmesi icin gliven iliskisi kritik 6neme sahiptir.

Giiven nasil olugsur?

o Seffaflik

o Tutarhlik

» Veriye dayali yaklasim
Gergek Hikaye: Giivenin Giicii
Bir sirket:

e Zor bir donemden ge¢cmektedir
CFO, riskleri acik sekilde ortaya koyar.
CEO bu analizlere glivenerek:

o Maliyetleri dustrir

o Yatinnmlari erteler
Sonug:

Sirket krizi atlatir.

Catisma Dogal mi?

Evet.

CEO ve CFO arasinda zaman zaman gorus ayriliklari olabilir.
Bu durum sagliklidir.

Guankd:

o Farkh bakis acilari

o Daha iyi kararlar Uretir
Kritik Gergek

CFO’nun gorevi sadece “evet” demek degildir.
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Gerektiginde “hayir” diyebilmektir.

CFO Yaklagimi

Etkili bir CFO:
o Stratejik disunir
« Finansal disiplini korur
« YOnetim ekibine yon verir
Sonug
CEO ve CFO iliskisi, sirketin yonunu belirler.
Bu iki rol arasindaki denge, stirdurilebilir basariyi saglar.

CFO NOTU

Dogru kararlar, dogru sorularla baslar.

Boliim Sonu: Yonetim Perspektifi

Yonetim slrecinde su sorular 6nemlidir:
« Kararlar finansal olarak stirdurdlebilir mi?
« Riskler yeterince analiz edildi mi?
« Nakit akisi dikkate alindi mi?

Bu sorularin cevaplari, glicli bir yonetim yapisinin temelini olusturur.
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BOLUM 12: CFO SENARYOLARI

Zor Kararlar, Gergek Sonuclar

Finansal yonetim, ¢ogu zaman formillerle degil; zor kararlarla sekillenir.

Bu bolimde, teorinin otesine gecilerek gercek hayatta karsilasilan kritik
durumlar ele alinacaktir.

Bu senaryolarin her biri, bir CFO’nun nasil diisindiglini ve nasil karar verdigini
ortaya koymaktadir.

SENARYO 1

“Karli Ama Batmak Uzere Olan Sirket”
Bir Gretim sirketi:
o Hervyil diizenli kar aciklamaktadir
« Satislari artmaktadir
o Pazar payi buyimektedir
Ancak ayni zamanda:
o Banka kredileri stirekli artmaktadir
o Nakit sikisikligr yasanmaktadir
» Tedarikciler 6deme baskisi yapmaktadir
Detayli analizde:
o Tahsilat sliresi 120 giin
o Odeme siiresi 45 giin
o Stok suresi 75 gun
Nakit donus suresi olduk¢a uzundur.
CFO Karari
Bu durumda alinan kararlar:

o Musteri vadelerinin kisaltilmasi
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« Riskli musterilerle galismanin sinirlandirilmasi
« Stok seviyelerinin azaltilmasi
Kisa vadede satislar dlismustar.
Ancak:
o Nakit akisi dizelmis
« Finansal yapi gliclenmistir
Ogrenilen Ders
Karhlik, nakit Gretmedigi slirece strdurilebilir degildir.

SENARYO 2

“Hizh Bliyiime Krizi”
Bir e-ticaret sirketi:
o Yogun reklam kampanyalari ylritmektedir
« Satislari hizla artmaktadir
Ancak:
o Her siparis basina zarar edilmektedir
Detay:
o Reklam maliyeti: 80 TL
o Uriin kan: 50 TL
Her satis zarar Uretmektedir.
CFO Karari
o Reklam butcesi optimize edilmistir
o Zarar eden kampanyalar durdurulmustur
o Karli Grinlere odaklaniimistir
Sonug:

o Blylme hizi dismustur
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o Ancak zarar ortadan kalkmistir
Ogrenilen Ders
Zarar eden blyume surdurilemez.

SENARYO 3

“Yanhs Yatirnm Karan”
Bir sanayi sirketi:

e Yeni bir Gretim hatt kurmustur
Beklenti:

« Satislarin artmasi
Gergek:

o Kapasite kullanimi distik kalmistir
Sebep:

« Talep yanhs tahmin edilmistir
CFO Karari

o Yeniyatirim durdurulmustur

« Mevcut kapasite optimize edilmistir
Ogrenilen Ders
Yatinnm kararlari varsayimlara degil, analizlere dayanmalidir.

SENARYO 4

“Kur Soku”
Bir ithalatgi firma:
o Doviz ile alim yapmaktadir
o TLile satis yapmaktadir
Kur hizli sekilde yukselmistir.

CFO Karari
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« Fiyatlama glincellenmistir

« Doviz pozisyonu dengelenmistir

« Risk politikasi olusturulmustur
Ogrenilen Ders
Kur riski yonetilmediginde karhlik hizla erir.

SENARYO 5

“Kredi Tuzag!”
Bir sirket:
o Kisa vadeli kredi ile uzun vadeli yatirrm yapmistir
Sonug:
« Nakit akisi bozulmustur
o Geri 6deme baskisi olusmustur
CFO Karari
» Borg yapisi yeniden diizenlenmistir
o Vade uyumu saglanmistir
Ogrenilen Ders
Finansman yapisi, yatirimin siiresi ile uyumlu olmalidir.

SENARYO 6

“Yanhis Musteri”
Bir sirket:

o Buyuk bir musteri ile cahsmaktadir
Ancak:

« Odeme siiresi uzundur

» Fiyat baskisi yuksektir

CFO Karari
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o Bu mugsteriile ¢alisma sinirlandiriimigtir
Kisa vadede satis dismustir.
Ancak:
o Karlihk artmistir
o Nakit akisi iyilesmistir
Ogrenilen Ders
Her musteri deger yaratmaz.

SENARYO 7

“Sessiz Kriz”
Bir sirket:
« Finansal tablolarinda sorun gérinmemektedir
Ancak:
« Nakit rezervi hizla azalmaktadir
CFO Karari
o Harcamalar kontrol altina alinmistir
« Nakit yonetimi sikilastirilmistir
Ogrenilen Ders
Krizler cogu zaman sessiz baslar.

SENARYO 8

“Firsat mi, Risk mi?”

Bir yatirim firsati:
o Yuksek getiri potansiyeli
o Ancak yuksek risk

CFO Karari

o Detayli analiz yapilmistir
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o Senaryo ¢alismalari uygulanmistir
Sonug:
« Riskli yatirnm reddedilmistir
Ogrenilen Ders
Her firsat, degerlendirilmesi gereken bir yatirnm degildir.
Genel Degerlendirme

Bu senaryolar, finansal yénetimin sadece teorik bilgilerden ibaret olmadigini
gostermektedir.

Her karar:
« Belirsizlik igerir
« Risk barindirir
o Sonug uretir
CFO Yaklasimi
Basaril bir CFO:
« Veriye dayanir
« Riskleri analiz eder
o Zor kararlar alir

SONUC

Finans, bir sirketin sadece ge¢cmisini degil, gelecegini de belirler.
Bu kitap boyunca ele alinan konular:

o Nakit yonetimi

o Karhlik analizi

o Yatirim kararlari

o Risk yonetimi

bir biittiin olarak degerlendirildiginde anlam kazanr.
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SON CFO NOTU

Finansal basari, dogru kararlarin sonucudur.
Dogru kararlar ise dogru sorularla baslar.

KAPANIS

Bir sirketin buylmesi mimkindur.
Bir sirketin karli olmasi mimkuandr.

Ancak bir sirketin strdurilebilir olmasi,
ancak glicl bir finansal akil ile mimkandur.
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EKLER: (APPENDIX)

Hizmetler

Online Araglar

Bu kitapta 6grendiginiz analizleri uygulamak igin asagidaki araglar
kullanabilirsiniz:

« Sirket Degerleme (DCF): https://finansanalitik.com/finansal-analiz-dcf-
hesaplama

« WACC Hesaplama: https://finansanalitik.com/finansal-analiz-wacc-
hesaplama

« Finansal Modelleme: https://finansanalitik.com/finansal-analiz-business-
plan

— Detayli araglar:
https://finansanalitik.com/finansal-analiz

59 Profesyonel Hizmetler

Daha detayli analiz ve profesyonel destek icin:
o Sirket degerleme
o Fizibilite raporu hazirlama
« Finansal modelleme

o CFO danismanhgi

= lletisim:
info@finansanalitik.com
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Online Egitimler

Mali Tablolarin Okunmasi, Analizi, Analitigi ve Yorumlanmasi

Sirket Degerleme ve Finansal Strateji Gelistirme Egitimi

Finansal Okuryazarlik, Finans Matematigi, Analiz / Modelleme

Sirket Degerleme Egitimi

Business Plan (Proje Finansmani, Kaynak Planlama, Degerleme)

Sirket / Proje Finansmani ve Nakit Akisi Modelleme

Muhasebe ve Finans Sektorii Calisanlari icin Excel

Sik Kullanilan Marka Degerleme Yontemleri

Excel - Temelden Uzmanhiga (Full Paket)

Excel Egitimi - Temelden Uzmanliga Kadar

Excel Makro (VBA) - Temelden Uzmanliga Kadar

Excel Power Query

Excel'de Hayat Kurtaran Hizh Céziimler (Ucretsiz)

Yeni Excel ile Veri Analizi

Excel for Everyone From Beginning to Advanced

Is Hayatinda Stratejik Planlama ve Analitik C6ziim Uretme Egitimi

Python Mucizesi - Temelden Uzmanliga (FULL Paket)

Python Mucizesi - Temel, Orta ve ileri Diizey

Python DataScience - Veri Bilimi (Pandas, Numpy, Matplotlib)

MS Word - Temelden Uzmanliga

MS PowerPoint - Temelden Uzmanliga

MS Outlook - Temelden Uzmanliga

Is Hayatinda Excel
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https://www.udemy.com/course/finansal-mali-tablolar-okunmasi-analizi-analitigi-yorumlanmasi/?referralCode=3799F16E55E719685A8A
https://www.udemy.com/course/sirket-degerleme-ve-finansal-strateji-gelistirme/?referralCode=F9B6DDD2BE16448336B7
https://www.udemy.com/course/finans-matematigi-ve-excel-uygulamalari/?referralCode=B0EC10E81FE35F6EDBD6
https://www.udemy.com/course/sirket-degerleme/?referralCode=C38E80B4F28B0A9AF30C
https://www.udemy.com/course/business-plan-proje-finansman-kaynak-planlama-degerleme/?referralCode=D36D153A9B62C0C24D27
https://www.udemy.com/course/sirket-proje-finansman-ve-nakit-akis-modelleme/?referralCode=465CC902C9EC4C1A7670
https://borfin.com/tr/courses/2456/finans-muhasebe-icin-excel
https://borfin.com/tr/courses/2475/sik-kullanilan-marka-degerleme-yontemleri
https://www.udemy.com/course/excel-temelden-uzmanlga-full-paket-excel-excel_excel/?referralCode=8BA61D4A26C9673782B0
https://www.udemy.com/course/excel-egitimi-temelden-uzmanlga-kadar/?referralCode=E4C5D7977147085A1FAD
https://www.udemy.com/course/excel-makro-vba-egitimi-temelden-uzmanliga-kadar/?referralCode=3E08D7FC1754BB094C68
https://www.udemy.com/course/excel-power-query-egitimi/?referralCode=C6F6B1D8E96DAABA448F
https://www.udemy.com/course/excel-excel-excelde-hayat-kurtaran-hzl-cozumler-ucretsiz/?referralCode=006C451A196DD70470B5
https://www.udemy.com/course/excel-dinamik-veri-analizi/?referralCode=7473F779CF0D2788689F
https://www.udemy.com/course/excel-for-everyone-business-from-beginning-to-advanced/?referralCode=076DECDD94927587A208
https://www.udemy.com/course/stratejik-planlama-ve-analitik-cozum-uretme/?referralCode=9A42313CE8ECAC96B4E7
https://www.udemy.com/course/python-mucizesi-temelden-uzmanlga-full-paket/?referralCode=5653F55FF46331053C20
https://www.udemy.com/course/python-mucizesi-temel-orta-ve-ileri-duzey/?referralCode=92401C78F81E56815A00
https://www.udemy.com/course/python-mucizesi-veri-bilimi-pandas-numpy-ve-matplotlib/?referralCode=2DB14FCCFB82491F51FF
https://www.udemy.com/course/microsoft-word-temelden-uzmanliga-her-seviye/?referralCode=3143F355448B2177FDD5
https://www.udemy.com/course/ms-powerpoint-temelden-uzmanliga/?referralCode=D4FD4F1C14D6FD1F2D5C
https://www.udemy.com/course/microsoft-outlook/?referralCode=0664B5AA40FD7830DD7C
https://www.udemy.com/course/excelde-pratik-cozumler/?referralCode=C05862F8B96DD0E1E195

FINANS, SADECE RAKAMLAR DEGIL,
HAYATI KARARLAR DEMEKTIR!

Bu kitap, sirket yoneticileri ve girisimciler icin finans diinyasinin kapilarinin
ardinda uzanan gercekleri ortaya koyuyor.

Kar tuzaklarindan nakit carklarina, banka iliskilerinden risk yonetimine
kadar her yoneticinin bilmesi gereken finansal sirlari anlatiyor.

Bu kitapta, su sorulara yanit bulacaksiniz:

& Kar etmek neden bazen yetmez?
& Nakit akisi neden hayati onem tasir?
& Bankalar bir sirkete nasil bakar?

& Yatinim kararlarinda hangi hatalar yapilir?
& Riskler nasil kontrol altina alinir? |
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—“Karli sirket batabilir.”

— “Zarar eden biiyilyebilir.”

- — “Risk almir ama yonetilmezse kriz olur.”

GERCEK DUNYADAN ORNEKLER, ZOR KARARLAR, DEGERLi DERSLER...
FINANSAL AKLI GUCLENDIRMEK iCIN YANINIZDA!
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