FINANSAL PLANLAMA (UZUN VE KISA VADELİ FİNANS GEREKSİNİMİNİN TAHMİNİ) 

1.1. FİNANSAL PLANLAMA

1.2. Finansal Planlamanın Anlamı ve Önemi

Planlama , en genel şekilde , firmalarda uzun dönemli amaç ve hedeflerin belirlenmesi ve bu amaçları gerçekleştirebilmek için gereksinme duyulan kaynakların ayrılarak , uygun faaliyet programlarının hazırlanması olarak tanımlanabilir.

Finansal planlama hakkında yazarlar tarafından birçok tanım ve görüş ortaya atılmış olup, bunlardan en uygun tanımlar şunlar olmaktadır:

“İşletmenin finansal yönetimiyle igili tüm plan ve tasarıların belli programlar haline getirilerek, işletmenin faaliyet planları ile birleştirilip, uyumlaştırılması finansal planlamayı ifade eder.”

Finansal planlama hakkında daha geniş bir tanım vermek gerekirse en uygun tanım şu olacaktır.”İşletmenin tahmin edilen fon ihtiyaçlarının karşılanması için uygun olarak hazırlanan düzenlemelerin tümüdür ve bu planlama ile gelecekteki finansman ve tedarik programları belirlenir.Bu programların gerçekleşip gerçekleşmedikleri ise finansal kontrol aracılığıyla sağlanır.”

Finansal programlamanın önemine gelince; finansal planlama süreci “finans yöneticisinin mesleğinin bütünleyici bir parçasıdır.” Denilerek finans yöneticisinin gelecekte ortaya çıkacak giderler ile elde edilecek gelirlerin bir planını yapması gerektiğini, bu plan yada tahminlerin ise , ancak iyi bir finansal planlama yapılmasıyla gerçekleşeceği savunulmaktadır. 

Finansal planlama, bir tahmin yada öngörüde bulunmaktadır. Diğer bir deyişle bir ön hesaplamadır. Bu nedenle olasılık hesaplarına dayalı bir niteliğe sahiptir. Gelecekte ortaya çıkacak beklenti ve gelişmelerin şansa ve rastlantılara bırakmamak, önceden öngörü ve değerlendirmelerde bulunarak gerekli olan önlemleri tam zamanında alabilmek amacıyla ortaya konulmuş bir hesap sistemidir.

1.3. Finansal Planlamanın Konusu ve Amaçları

Finansal planlamanın konusu ; genel olarak para ve kredi miktarından oluşmaktadır. Para ve kredi hareketleri ise belli bir süreyi ve ödenme alanlarını kapsamaktadır. İşte bu gibi , belli bir süreye bağlı ve herhangi bir anda yapılacak olan ödeme miktarları finansal planlamanın konusunu oluşturur. Bu söz konusu para hareketleri ve miktarları, nakit giriş ve çıkışları olarak adlandırılır.

Finansal planlamanın amacına gelince ; finansal planlamanın en başta gelen amacı , işletme için optimal bir likidite durumunun sağlanmasıdır. Başka bir deyişle işletmenin yükümlülüklerini ve ödevlerini yerine getirebilmesi için sürekli olarak elinin altında likit varlıklar bulundurması , yani likidite durumunu koruması gerekmektedir. 

         1.4. Finansal Planlama Süreci

Finansal planlama açık bir biçimde sınıflandırmaya tabi tutulur. Genellikle her finansal plan , akılcı bir seçim yapabilmek için en az iki olmak üzere , birçok seçenek arasında karar verme işlemini kapsar. Ancak bu şekilde bir karar verebilme, sonucun çık bir şekilde belirlenip ortaya konulmasıyla gerçekleşecektir.

Buna göre finansal planlamada atılacak ilk adım, tüm işletme faaliyetlerinin gerçekleşmesiyle ortaya çıkacak olan gelir ve giderlerin önceden kestirilmesi , yani finansal tahmin ya da öngörü ile başlar. 

Finansal planlamanın ikinci adımı olarak; finansal yönden alternatif olan planın uygulanması gelir. Bunun için finansal tahminlerle ortaya konan sorunun çözümlenebilmesi için, söz konusu seçim olanaklarının saptanması gereklidir.Çeşitli seçim olanaklarının analizinden sonra , optimal seçenekler belirlenecektir.   

Finansal planlamanın üçüncü ve son adımı ;  optimal seçeneklerin saptanmasından sonra , zorunlu olarak karşılaşılan birşey vardır ki , o da karar verme sürecidir. Karar , akılcı bir kimse gibi davranmanın sonucu olarak ,ancak optimum olarak nitelendirilebilen olanak ve olasılıklar için verilebilen bir düşünce tarzıdır.

Sonuç olarak ; finansal planlama süreci , kısa vadeli ve uzun vadeli nakit ihtiyaçlarının tahmininden oluşmaktadır.

2.1. UZUN SÜRELİ FİNANSMAN GEREKSİNMESİNİN TAHMİNİ

Uzun süreli borçlanma ve/veya sermaye artışı bir firmanın bir hesap dönemi içinde sıksık başvurduğu kaynak sağlama yolları değildir. Bankalardan uzun veya orta süreli kredi alınması , tahvil çıkarılması veya sermayenin arttırılması yollarına firmalar, sık olarak nitelendirilemeyecek zaman aralıklarıyla başvururlar. Ayrıca firmalar, küçük tutarlarda sıksık tahvil veya hisse senedi çıkarmaktansa, uzun aralıklarla büyük tutarlarda çıkarmalar yapmayı yeğlemektedirler. Firmaların büyük tutarlarda ve sık olmayan zaman aralıklarıyla uzun süreli kaynak sağlayabilmeleri için, gelecek yıllardaki finansman gereksinmelerini birkaç yıl önceden görebilmeleri gerekir. Bu nedenle de firmalarda uzun süreli finansman gereksinmesinin tahmini büyük önem taşımaktadır.

          2.2. Proforma Mali Tablolar

Gelecekle ilgili beklentilerin uzun veya kısa süreli oluşlarına göre işletmelerin kullanacakları tahmin teknikleride farklı olacaktır. Genellikle işletmeler, bu çalışmalarını proforma (tahmini) mali tablolar yoğunlaştırmayı tercih ederler.

Proforma tablo , cari satış ve giderlerin öngörüsünü yansıtan projekte edilmiş yada tahmini bir mali tablodur. Firmanın gelecekteki mali durumunu sezinlemede ve firmanın faaliyetlerini planlamada yararlı bir araçtır. Örneğin ,gelecek yıla ilişkin bir proforma gelir tablosu cari satış ve gider tahminlerinin karşılanması halinde firmanın performansını özetleyecektir.Gelecek yılın bir proforma bilançosu ise ilgili tarih itibariyle firmanın beklenen mali durumunu özetleyecektir.

Bu proforma finansal tabloları bir tahmin aracı olarak kullanmanın yanısıra firma bunları yönetim aracı olarak da kullanır. Eğer yönetim bunları cari satış ve masraf tahminlerine dayanarak hazırlarsa ve sonuç tatmin edici olmaz ise o zaman yönetim daha iyi bir sonuç sağlamak için mevcut planlarını değiştirme ihtiyacı duyacaktır. 

2.3. Proforma Bilanço 

Proforma bilançoların düzenlenmesinin asıl amacı , işletmenin gelecekteki faaliyetleri sonucunda ne kadarlık bir fona ihtiyacı olacağını ortaya çıkarmaktır. Bu amaç ile, planlanan faaliyetle ilgili olarak çeşitli aktif kalemlerinden her birinden ne kadar bulundurması gerektiği hesap edilir. Daha sonra ise, mevcut sermayeye söz konusu faaliyetin sağlayacağı ilavenin , yani karın saptanması söz konusudur. Planlanan faaliyetin, çeşitli pasif kalemlerini neduruma getireceği saptandıktan sonra hesaplanan borçlar (banka veya satıcılara olan borçlar gibi) ve dönem sonunda elde edilecek kar mevcut sermayeye eklenerek , bilançonun pasif toplamı bulunur. Bu şekilde hesaplanan pasif tutarı, daha önce hesaplanan aktif tutarı ile karşılaştırılınca genellikle birbirine eşit olmayabilir. Bu durumda, şayet aktif pasiften fazla ise, bu işletmenin sahip olacağı özkaynak ve yabancı kaynaklar aktifleri tam olarak karşılayamıyor demektir. İşletme ek kaynaklara veya fonlara ihtiyaç duyacaktır. Bazen de pasif aktiften fazla olabilir. Eğer öyleyse işletmenin sahip olduğu özkaynak ve yabancı kaynaklar gereğinden fazla demektir. Bu durumda ya bir kısım kaynakları işletmeden çıkarmak (örneğin borç ödemesinde bulunmak gibi) veya iş hacmini genişletmek , yani yatırımlarda bulunmak sözkonusu olabilir. Şayet bu fazla fonların kısa süreli olarak elde tutulması sözkonusu olacaksa, bu fonların “pazarlanabilir menkul kıymetlere” yatırılarak bir gelir elde edilmesi de sözkonusu olabilecektir.

2.3.1. Proforma Bilançonun Düzenlenmesi

Proforma bilanço düzenleyebilmek için öncelikle aktif kalemlerin birer birer tahmin edilmesi gerekir. İşe önce kasada bulundurulması gereken nakit miktarı ile başlanır. İşletme belli tutardaki bir parayı devamlı olarak kasasında bulundurmak ister. Bu aniden çıkabilecek nakit ödemelerini karşılayabilmek amacıyla yapılmaktadır. Bu tutarın ne kadar olacağı önceki deneyimlere, iş hacmine ve işin riskine göre değişebilmektedir. 

İkinci olarak  “Alacaklar” hesabı ele alınır. Bu tutarın ne kadar olacağı, satış miktarına ve satışların ne kadarının kredili olarak yapıldığına ve ne kadar süreli olduğuna bağlıdır. 

Üçüncü olarak da , “Stoklar” hesabı ele alınır. Stoklar hesabı kendi arasında dört kısma ayrılabilmektedir.bunların hesaplamaları şöyle olacaktır. (1) “Hammadde stokları”nı bulmak için dönem başındaki hammadde stokuna o dönem içinde satın alınan hammaddeler eklenir ve kullanılanlar çıkartılır. (2) “Yarı mamül stokları”nı bulmak biraz daha zordur. İşletmenin eski yıllardaki tecrübelerine bakılarak belirli bir üretimi gerçekleştirmek için ne kadar yarı mamül stoku bulundurmak gerekeceğine dair bir bilgi edinilebilir. (3) “Mamül stokları”nı bulmak için , dönem başında mevcut stoklara üretim miktarı eklenir ve satılan miktar çıkarılır. (4) “Malzeme stokları” genellikle belirli bir düzeyde bulunur. Malzeme stoklarının tahmin edilmesi , işletmenin bu konudaki stok politikasıyla yakından ilgili olmaktadır. 

“Duran varlıklar”a gelince bunların ne kadar olacağı ,dönem başında mevcut duran varlıklara dönem içinde satın alınacak yenilerinin ilavesine ve bunların amortismanına bağlı olacaktır. 

Aktif tarafta , işletme faaliyetiyle doğrudan doğruya ilgili olmayan bazı hesaplar da bulunabilir . Bunların da ayrıca tahmin edilmeleri gerekmektedir.

Bilançonun pasif tarafında  “Sermaye hesabı” ve “Dağıtılmayan karlar” başlangıç dönemindeki bilançoda genellikle yer alırlar. 

“Borç hesapları”nın tahmininde genel olarak üç türlü borç konusunda tahminlerin yapılması gerekmektedir. (1) Birinci tür borçlar, işletmenin kredili mal satın almalarından doğar. Bunun ne kadar olacağı satın alma planına ve borçların ödenme süresine bakılarak bulunabilmektedir. (2) İkinci tür borçlar , daha çok işletmenin bankalardan alabileceği borçlardır. Söz konusu işletmenin halen bankada ne kadar kredisi bulunduğu biliniyorsa bunun en üst sınırını saptamak mümkündür. (3) Üçüncü tür borçlar , tahakkuklar veya biriken borçlardır. Gerçekleşmiş her türlü ücretin , stopajı yapılan vergi ve primlerin ödenmemiş kısmı hesaplanacaktır. 

Pasif kısmında hesaplanacak diğer bir hesap ise, “Ödenecek gelir vergisi” dir. Bir önceki yılın gelir vergisi daha sonraki yılda çeşitli taksitlerle ödenir. 

Son olarak yapılması gereken tahmin , ele alınan dönemin “kar”ını hesaplamaktır . bunun için bir proforma gelir tablosu düzenlemek gerekir.  

Tüm tahminlerle ilgili bu çalışmalardan sonra, proforma bilançonun ortaya çıkaracağı fon açığı veya fazlasının bulunmasına , yani “öngörme” faaliyetine sıra gelmektedir. Bunun için aşağıdaki yolun izlenmesi yararlı olacaktır.

Önce banka borcu sıfır olarak düşünülecek ve diğer pasif kalemler toplanarak aktif toplamı ile karşılaştırılacaktır. Eğer aktif toplamı pasiften fazla ise aradaki farkın , örneğin  bankadan borçlanılacağı varsayılacak ve bilançoyu dengeye getirmek için , banka borcu karşısına aktif ile pasif arasındaki farka eşit bir rakam konulacaktır. Bu toplam bankalardaki kredimizden daha düşük ise bir problem yoktur. Ancak banka kredimizden daha fazla ise , bu takdirde yeni kredi temini için anlaşmalar yapılacaktır. Yeni kredi bulunamadığı takdirde, iş hacmini daraltarak aktif kalemlerde indirim yapılması sağlanacaktır. 

2.3.2.  Basit Olarak Bir Proforma Bilanço Hazırlama Örneği

Bir spor giyim mağazası açmak isteyen bir girişimcinin ne kadar tutarda bir sermayeye ihtiyacı olduğu belirlenmeye çalışılmaktadır. Bu ihtiyacı tahmin edebilmek için girişimci , aşağıdaki bazı varsayımlardan hareketle bir proforma bilanço düzenlemek istemektedir.

1. 15 milyar TL’sına peşin bir işyeri (mağaza)satın alınacaktır.

2. 200 milyon TL’sına mağazaya raflar yapılıp dekore edilecektir.

3. Mağazada ortalama 400 milyon TL’lık mal stoku bulunacaktır.

4. Kasada ortalama olarak 150 milyon TL’lık nakit para tutulacaktır. 

5. Satışların %30’u kredili yapılacak ve ortalama olarak kredili satışlar 6 ayda tahsil edilecektir.

6. Senelik satışların 26 milyar TL olacağı tahmin edilmektedir.

7. Mal satın almalarının ¼ ‘ü peşin , ¾’ü kredili olacak , kredili alınan malların bedeli 4 aylık sürelerle geri ödenecektir. 

8. Satınalma maliyetine ortalama %30 kar eklenerek satış fiyatı saptanacaktır.

9. Dönem masrafları yılda 4 milyar TL olacaktır.

10. Bankalardan 250 milyon TL kredi almak mümkündür.

Şimdi bu verilere göre söz konusu işletme için bir “işe başlama bilançosu”nu ve bir de “birinci yıl sonundaki bilançosu”nu düzenleyelim. Ayrıca işletmenin birinci yıl sonundaki proforma gelirler tablosu da şöyle olacaktır.

PROFORMA GELİR TABLOSU
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SATIŞLAR                                                            26.000.000.000 TL .

SATILAN MALIN MALİYETİ                            20.000.000.000 TL.

BRÜT SATIŞ KARI                                                6.000.000.000 TL.

DÖNEM GİDERLERİ                                             4.000.000.000 TL.

NET KAR                                                                 2.000.000.000 TL. 
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AKTİF                                   AÇILIŞ BİLANÇOSU                            PASİF
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KASA                                       150.000.000  (4)        SATICILAR                     300.000.000  (5)   

STOKLAR                               400.000.000  (3)        SERMAYE İHT.          15.450.000.000  (6)

TESİSLER                               200.000.000  (2)        (FON AÇIĞI)

BİNA                                  15.000.000.000  (1)

TOPLAM                           15.750.000.000                                                    15.750.000.000
Açıklama:Varsayımlar

(1) 1.Varsayım

(2) 2.Varsayım

(3) 3.Varsayım

(4) 4.Varsayım

 

(5) 7.Varsayım : Yalnız şu varki ,henüz işe başlar başlamaz vade ile mal alınabileceği konusunda bir varsayım yapılıp ,yapılamayacağı bir kuşkulu bir durumdur .Burada alındığı varsayılacaktır. Stoklar 400.000.000 TL. Olduğuna göre bunun 300.000.000 TL’sı kredili satın alınmıştır.

(6)  6. Varsayım  : Gerekli sermaye ihtiyacı 15.750.000.000 TL’dır. Bunun 300.000.000. TL’sı kredili mal alımlarıyla karşılanacağından, Öz sermaye ihtiyacı olarak geriye 15.450.000.000 TL kalır.

1.yıl sonundaki
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AKTİF                                PROFORMA BİLANÇO                            PASİF

KASA                                   150.000.000  (4)             BANKA KREDİSİ             250.000.000 (6)  

ALACAKLAR                  3.900.000.000  (5)             SATICILAR                       300.000.000 (7)

STOKLAR                           400.000.000  (3)              KAR                                2.000.000.000 (8)

TESİSLER                           200.000.000  (2)              SERMAYE İHT.           17.100.000.000 (9)

BİNA                               15.000.000.000  (1) 

TOPLAM                       19.650..000.000                                                          19.650.000.000

Açıklama :Varsayımlar

(1) 1. Varsayım

(2) 2. Varsayım

(3) 3. Varsayım

(4) 4. Varsayım 

(5) 5. Ve 6. Varsayımlar: 26.000.000.000 TL’lık satışın %30’u  yani 7.800.000.000 TL’sı kredili olacaktır. Kredi satışlar 6 ay vadeli olacağından “Alacak” rakamı ortalama olarak;                              

       7.800.000.000/2=3.900.000.000 TL olacaktır. 

(7) 7. Varsayım

(8) 8. Varsayım : 26.000.000.000 TL’lık saıştan sağlanacak kar brüt olarak         

      6.000.000.000 TL’dır. Şöyle ki;

      satış                        maliyet

130                          100

       26.000.000.000           x

      X=(26.000.000.000/130)x100=20.000.000 TL maliyet

      Kar=Satış-Maliyet olduğuna göre,

      26.000.000.000-20.000.000.000=6.000.000.000 TL Brüt kar olur. 

     6.000.000.000 TL dan 4.000.000.000 TL dönem gideri düşülecek olursa ;                      Net kar:2.000.000.000 TL olacaktır.

(9) İşletme için gerekli olan sermaye ihtiyacı  17.100.000.000. TL’dır. Bunun                       550.000.000 TL’ sı yabancı kaynaklardan (borçlar) , kalan 2.000.000.000 TL’ sı     da dönem karından karşılanınca, sermaye yani , kaynak ihtiyacı da    14.550.000.000 TL olacaktır. 

2.4.  Proforma Mali Tabloların Hazırlanmasında Kullanılan Başlıca Analitik                           

      Tahmin Yöntemleri

En genel şekliyle  finansal yönetim alanında ortaya çıkan finansal tahmin ve buna dayalı  olarak proforma finansal tablo hazırlama konularındaki uygulamaların farklılığından söz etmek mümkündür. Uygulamada , işletmelerin uzun süreli finansman ihtiyaçlarının tahmininde satış hedeflerini temel alan başlıca üç temel yöntem kullanılmaktadır. Bu yöntemler;

i-) “Satışların Yüzdesi”nden  yararlanarak finansal tahminlerde bulunma ve proforma tablolar düzenleme ,

ii-) “Finansal Oranlar”dan yararlanarak finansal tahminlerde bulunma,

iii-) “Regresyon Yöntemi”nden yararlanarak finansal tahminlerde bulunma, şeklinde özetlenebilir. 

2.4.1. Satışların Yüzdesi Yöntemi

Firmanın gelecek dönemdeki finansman gereksinmesini saptamada kullanılan yöntemlerden biri , başlıca bilanço kalemlerini yıllık satış tutarının yüzdesi olarak tahmin etmektir. 

Söz konusu yöntemde ilk adım , satışlarla doğrudan ilişkili olarak değişim gösteren bilanço kalemlerini belirlemektir. Bilanço kalemlerinin önemli bir bölümü satışlara koşut olarak ve aynı yönde değişim gösterirler. Yüksek bir satış hacmi düzeyi, faaliyetlerin yürütülebilmesi için daha fazla para mevcuduna , alacaklara ve stoklara gereksinme gösterdiği gibi , üretim kapasitelerinin genişlemesi için duran varlıklara eklemeler yapılmasını da gerekli kılar. 

Bilançonun kaynakları (pasif) bölümünde kısa süreli satıcı kredilerinin (ticari borçların) , ödenecek (tahakkuk etmiş) giderler ve tahakkuk etmiş vergi , resim ve sigorta prim borçlarının , satışlara koşut bir gelişme göstereceği beklenir. Yedek akçelerin de, firmanın karlılığı arttığı ve karın tamamının ortaklara dağıtılmadığı sürece , yükselmesi normaldir.

Satış hacmiyle kar dolayısıyla dağıtılmamış karlar (yedek akçeler) arasında bir ilişki olmakla beraber; bu ilişkiyi sabit bir oranla belirlemek çoğu kez olanaksızdır. Daha açık bir deyişle, satış hacmi genişledikçe, firmanın dağıtılmamış karlarının (yedek akçelerinin) da artması olağandır. Ancak yedek akçelerdeki değişme, firmanın izlediği kar dağıtım politikasına da bağlıdır.

Satış hacmi, birçok bilanço kaleminin tutarını belirleyen başlıca etken olmakla beraber , bazı bilanço kalemleriyle satış hacmi arasında doğrudan bir ilişki kurmak güçtür.

Firmanın iştiraklerinde, finansal borçlarında, ödenmiş sermayesinde, çıkarmış olduğu tahvil ve ipotekli borç senetlerinde , satışlara paralel olarak kendiliğinden bir gelişme beklenmez. Başka bir deyişle , bu sayılan bilanço kalemleriyle satışlar arasındaki doğrudan ilişki zayıftır.

Satış hacmiyle bilanço kalemleri arasındaki ilişki şematik olarak şöyle özetlenebilir.

Satışlara bağlı olarak                                            Satışlardan bağımsız 

değişen bilanço kalemleri                                           bilanço kalemleri

VARLIK                     KAYNAK                       VARLIK                   KAYNAK   


Hazır Değerler            Ticari Borçlar                  İştirakler                Banka Kredileri

Alacaklar                    Ödenecek Giderler                                         Tahviller                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

                                                                                              İpotekli borç senetleri    

Stoklar                        Ödenecek vergi                                              Ödenmiş sermaye

Maddi duran varlıklar   prim borçları         

                                                                        Dağıtılmamış Karlar

                                                                            (Yedek akçeler)

Satışların yüzdesi yönteminde ikinci adım ; firmanın geçmiş yıl bilançolarının incelenerek , satışlarla bilanço kalemleri arasındaki ilişkilerin yüzde olarak saptanmasıdır. Yeni kurulan bir firma için proforma bilanço düzenlenecekse aynı endüstri kolundaki benzer firmaların satışlarıyla bilanço kalemleri arasındaki ilişkiden yararlanılabilir

         (Satışların Yüzdesi Yöntemi’nin Bir Örnek Üzerinde Açıklanması

Örnek I: Satış hacmini gelecek hesap döneminde 4.500 milyar TL. den       6.000 milyar TL’ye yükseltmeyi planlayan bir firmanın, geçmiş yıllarda bilanço kalemlerinin satışlarının yüzdesi olarak ifadesi şöyledir: Hazır değerler %3 , Alacaklar %12,5 , Stoklar %25, Maddi duran varlıklar net %30, Ticari borçlar %10, Ödenecek giderler %2,5 , Tahakkuk etmiş(ödenecek) vergi ,resim ve prim borçları %6 , Firmanın net kar marjı (vergiden sonra kar/satışlar) %8 , Kar dağıtım oranı (dağıtılan kar/net kar) %50 , kullandığı kısa süreli banka kredili 700 milyar TL , dönem başındaki ödenmiş sermayesi 500 milyar TL. ve yedek akçeleri (kanuni ve ihtiyari yedek akçeleri) toplamı 1.140 milyar TL’dir.

Firmanın proforma bilançosu ve 6.000 milyar liralık satış hacmine ulaşabilmesi için gerekli ek finansman ihtiyacı aşağıda gösterildiği gibidir: 

                                        PROFORMA BİLANÇO                         (Milyar TL)

VARLIK                                         1998 YILI                                      KAYNAK

Dönen Varlıklar                                               Kısa Süreli Yabancı Kaynaklar

Hazır değerler                               180              Banka Kredileri                       700

Alacaklar                                       750              Satıcı Kredileri                        600

Stoklar                                         1.500             Ödenecek Vergi

                                                                           Resim ve Primler                    360

Dönen Varlıklar Toplamı            2.430             Ödenecek Giderler                  150  

Maddi DuranVarlıklar, net          1.800            Kısa Sür. Yab. Kay. Top.     1.810

                                                                          Uzun Süreli Yab. Kay.                –

                                                                          Öz Sermaye
                                                                          Ödenmiş Sermaye                   500

                                                                          Yedek Akçeler                      1.380

                                                                          TOPLAM                               3.690

                                                                          Finansman Açığı                      540 


VARLIK TOPLAMI                    4.230           KAYNAK TOPLAMI          4.230             

. 

Alternatif bir yol olrak ek finansman gereksinmesi şu şekilde de hesaplanbilir.

SATIŞLARIN YÜZDESİ OLARAK BİLANÇO KALEMLERİ   

Hazır Değerler                  %3.0           Satıcı Kredileri                      %10.0

Alacaklar                          %12.5         Ödenecek Vergi,                                                                                                                                                                                            

Stoklar                              %25.0         Resim ve Primler                   %6.0

Maddi Duran Varlıklar     %30.0        Ödenecek Giderler                 %2.5

TOPLAM                         %70.5        Kendiliğinden Oluşan  

                                                             Kaynaklar Toplamı               %18.5 

Varlık Toplamı (Satışların yüzdesi olarak)      %70.5

Kendiliğinden oluşan kaynaklarda artış(-)       %18.5

                       Satışlardaki artışın ek finansman kaynakları

İle karşılanması gereken kısmı                        %52.0

Yukarıdaki verilere göre , örnekteki firmanın satışlarının artması için varlıklara, artan satışların % 70.5 oranında yatırım yapılması gerekmekte ve varlıklara yapılacak yatırımın bir bölümü (artan satışların %18.5 ‘i) kendiliğinden oluşan kaynaklarla karşılanmakta , fakat artan satışların % 52.0 oranında ek finansmana ihtiyaç duyulmaktadır. Firma satışlarını bir önceki döneme kıyasla  1.500 milyar TL arttırmayı planladığına göre ek finansman gereksinmesi  (1.500 10^9 x %52.0 ) 780.0.10^9 TL dır. Ancak ek finansman gereğinin bir bölümü , firmanın o yıl elde edip dağıtmayarak bünyede bırakacağı karla (oto finansman yoluyla ) karşılanacaktır. Şirketin net kar marjı (vergiden sonra kar/satışlar ) %8 olduğuna göre satışların 6.000 milyar liraya yükselmesi halinde net kar (6.000 10^9 x %8 ) 480 milyar liraya ulaşacak ve dağıtılacak kar/ net kar oranı % 50 olarak kararlaştırıldığından, karın 240 milyar liralık kısmı ortaklara dağıtılacak ve kalan 240 milyar liralık bölümü de yedek akçelere eklenecektir. Bu durumda firmanın ek finansman gereksinmesi (780.10^9 –240.10^9)840.10^9 Tl olmaktadır.

Ortaklara kar üzerinden ödenecek payların ertesi yıl ödenmesi öngörülüyorsa , proforma bilanço düzenlenirken , ek finansman gereksinmesinin hesaplanmasında , bu hususun da dikkate alınması gerekir. Bu halde , kar üzerinden ertesi yıl ödenecek paylara , kısa süreli borçlar arasında yer verilmesi doğru olur. 

Satışların yüzdesi yöntemi ile bir firmanın ek kaynak gereksiniminin hesaplanması şu şekilde formüle edilebilir.

Ek Fon ihtiyacı = Varlıklarda Beklenen Artış (-) Borçlarda Kendiliğinden Oluşan Artış (-) Dağıtılmayan Karlardaki Artış

Veya;

EFİ = (A/S) (S – (L/S) (S – MS1 (1 – d)

EFİ = Ek Fon İhtiyacı

A/S = Dönen Varlıkların Satışlara Oranı

L/S =  Kısa Süreli Borçların Satışlara Oranı

S    =  Yeni Sona Eren Döneme Ait Satışlar

S1  =  Gelecek Yılda Artması Düşünülen veya Beklenen Satışlar

(S =  Satış Artış Miktarı

M   =  Satışlarda Kar Marjı (karlılık oranı)

 d   =  Dağıtılan Kar Payı Oranı (d = 1-b)

 b   =  Dağıtılmayan Kar Payı Oranı (b = 1-d)

Bir firmanın varlıklarının satışlara oranı %72 , kısa süreli borçların satışlara oranı %20, ilgili hesap dönemi için planlanan satış hedefi 2.300 milyar TL, önceki hesap dönemine kıyasla satışlarda öngörülen artış 700 milyar TL , satışlardaki kar marjı %8 ve geçmiş yıl karı üzerinden ödenecek vergi ve kar payları toplamı 120 milyar TL ise , söz konusu firmanın ek finansman gereksinimi ; 

(%72) (700.10^9) – (%20) (700.10^9) – [(%8 (2.300.10^9) – 120.10^9)]

300 milyar olarak hesaplanabilir.

2.4.2. Oranlar (Rasyolar) Yöntemi

Özellikle yeni kyrulmuş bir firmanın finansman gereksinmesinin saptanmasında , oranlardan (rasyolardan)  bir mali planlama aracı olarak yararlanılmaktadır. 

Endüstriye ilişkin  tipik oranlardan yada benzer firmaların oranlarından yararlanılarak proforma bilanço düzenlenebilmesi için (a) firmanın faaliyette bulunduğu endüstri kolunun  , (b) firmanın gelecek dönemleri için planlanan satış hacminin öncelikle bilinmesi gerekir. 

Söz konusu yöntemde, firmanın faaliyette bulunduğu veya bulunacağı endüstri kolundaki tipik oranlar veya benzer firmaların oranlarının ortalaması ile ilgili firma için planlanan satış hacminin bilinmesi, proforma bilanço düzenlemek için yeterli olmaktadır. 

(Oranlar Yöntemi’nin Bir Örnek Üzerinde Açıklanması

Örnek II:Gelecek hesap dönemi için satış hacmi 7.000 milyar TL. olarak planlanan bir firmanın , faaliyette bulunduğu endüstri kolundaki tipik oranlar şöyledir:

Cari Oran                                                             :%160

Yabancı Kaynak/ Öz Sermaye                             :%150

Stok Devir Hızı                                                    :5

(Satışlar/Ortalama Stok)

Alacakların Ortalama Tahsil Süresi                     :45 gün

Öz Sermaye Devir Hızı                                        :3.5

Kısa Sür. Yab. Kay./Varlık (kaynak) Toplamı     :%30

Maddi Duran Varlıklar, net/ Öz Sermaye             :%130 

Bu verilere göre örnekteki firmanın proforma bilançosu  şu şekilde düzenlenebilir.

                                                                                                               Milyar TL.

Öz Sermaye                   Satışlar / Öz Sermaye Devir Hızı

                                       7.000 / 3.5                                                                    2.000.0

Yab. Kay. Toplmı          Yab. Kay. / Öz Sermaye =%150

                              2.000 x 1.5                                                                   3.000.0

Kısa Süreli Yab. Kay.    Varlık yada Kaynak Toplamını %30’u 

                                       (2.000+3.000) x %30                                                   1.500.0

Uzun Sür.Yab. Kay.       Yabancı kay. – Kısa Süreli Yab. Kay.   

                                        3.000 – 1.500                                                              1.500.0

Stoklar                             Satışlar / Stok Devir Hızı

                                        7.000 / 5                                                                      1.400.0

Alacaklar                         Satışlar / 360 :alacakların Ort. Tahsil Süresi

                                        (7.000 /360:45 )                                                             875.0

Dönen Varlıklar              Kısa Süreli Yab. Kay. X Cari Oran       

Toplamı                           15.000 x 1.6                                                                2.400.0

Hazır Değerler                 Dönen Varlıklar Toplamı – (Alacaklar +Stoklar)

                                        2.400 – 2.275                                                                 125.0

Duran Varlıklar, net        Duran Varlıklar,net / Öz Sermaye =%30

                                        2.000 x 1.3                                                                  2.600.0

Varlık Toplamı               Dönen varlıklar Toplamı+ Duran Varlıklar net

                                        2.400+2.600                                                                5.000.0

Kaynak Toplamı             K.V. Ybb. Kay. + U. V. Yab. Kay. + ÖzSermaye

                                        1.500+1.500+2.000                                                     5.000.0 

PROFORMA BİLANÇO

                                                            31/12/1998                                        (Milyar TL.) 

VARLIK                                                                                                        KAYNAK

Dönen Varlıklar

Hazır Değerler                      125.0               Kısa Süreli Yab. Kay.                   1.500.0

Alacaklar                              8.750.              Uzun Vadeli Yab. Kay.                 1.500.0 

Stoklar                                  1.400.              Öz Seramaye                                 2.000.0

Dönen Varlıklar Top.           2.400. 

Maddi Duran Varlıklar,net   2.600.

VARLIK TOPLAMI            5.000               KAYNAK TOPLAMI                  5.000.0   

Proforma bilanço düzenlenirken , endüstri kolunda tipik (standart) oranlar yerine , alternatif bir yöntem olarak , büyüklük , kuruluş , faaliyette bulunulan coğrafi yöre itibariyle benzerlik gösteren firmaların oranlarının ortalamasından yararlanılabilir.

Proforma bilanço düzenlenirken , endüstrinin standart oranlarından veya benzer firmaların oranlar ortalamasından yararlanılması gerek kuramsal gerek pratik açılardan sağlıklı sonuçlara ulaşılması yönünden eleştirilebilir. Gerçekten firmaların eskiliği, büyüme hızları , ortakların sayısı  kontrolün belirli şahıs veya ailelerin elinde olup olmaması , yönetici kadroların risk alıp almamaları konusundaki tutumları, firmaların finansal yapılarını ve finansman politikalarını etkilemektedir. Bu nedenle proforma bilançosu düzenlenen firmanın oranları , endüstri veya benzer firmaların ortalamasından farklılık gösterebilir. Böyle bir durumda , endüstri veya diğer firmalar oranlar ortalamasını veya ortancasını , proforma bilanço düzenlenmesinde ilk hareket noktası olarak almak sonra firmanın özelliklerine göre gereken düzenlemeleri yapmak uygun olur. Ancak oranları endüstri veya diğer firmalar ortalamasından önemli ayrılışlar gösteren firmalarca hazırlanan proforma bilançolarda bu ayrılışlar ve nedenleri , inandırıcı şekilde belirtilmeli ve dayanılan varsayımlar hakkında gerekli açıklamalar yapılmalıdır.

2.4.3. Regresyon-Korelasyon Yöntemi

Bir firmanın proforma bilançosu düzenlenirken kullanılabilecek yöntemlerden biri de regresyon yöntemidir. Bu yöntem ancak satışlara doğrudan bağlı olan , satışlardan etkilenen bilanço kalemlerinin tahmininde kullanılabilir.

Söz konusu yöntemde bilanço kalemleri, satışların bir fonksiyonu olarak ele alınır, başka bir deyişle bilanço kalemleri bağımlı değişken , satışlar açıklayıcı(bağımsız) tek değişken olarak kabul edilir;regresyon analizi yapılarak tahmin edilecek bilanço kalemi ile satışlar arasındageçmiş yıllarda var olan ilişki saptanır ; bu ilişkiye en uygun düşen regresyon denklemi bulunur. Gelecek yıllara ait satış tahminleri önceden yapıldığından, bulunan regresyom denklemi aracılığı ile ilgili bilanço kaleminin gelecek yıllarda alacağı değerler hesaplanır.

Özellikle uzun süreli tahminler için regresyon yönteminin , diğer yöntemlerden daha sağlıklı sonuçlar vereceği ileri sürülmesine karşılık; regresyon yöntemi kullanılmak yoluyla bilanço kalemleri tahmininin kuramsal yönden sakıncaları , eksiklikleri olduğu, oranlar veya yüzdeler aracılığı ile yapılan tahminlerin , regresyon yönteminden daha iyi sonuçlar verdiği de savunulmaktadır.

(Regresyon Yöntemi’nin Bir Örnek ile Açıklanması

Örnek III: Bir firmanın 1990-1996 dönemine ait satış ve alacak tutarları iki seri halinde aşağıda gösterilmiştir:

Yıllar                              Satışlar(Mil.TL.)                        Alacaklar(Mil.TL.) 

1990                                  15.600                                               2.500

1991 15.650                                               2.530

1992 16.700                                               3.180

1993 20.400                                               3.470

1994 21.500                                               4.000

1995 22.030                                               4.460

1996 22.850                                               5.200

Alacaklarla satışlar arasındaki ilişkinin doğrusal olduğu kabulüne göre regresyon denklemi :  


Y: bağımlı değişken (alacakları)

X: Bağımsız değişken (satışları)

a0: Satış olmaması halinde alacakların tutarını ,

a1: Satışların bir birim değişmesine karşılık alacaktaki değişme tutarını (regresyon katsayısını) göstermektedir.

Örnekte yer alan verilere göre a0 katsayısının değeri –2,116;(mil.), a1 katsayısının ise 0.2983 dür 
.

Alacaklarla satışlar arasındaki bağıntıyı gösteren a0 ve a1 katsayılarının değerlerinin yerine konulmasıyla denklem şu şekilde yazılabilir.

Y = -2.116+0.2983 X (milyar TL)

Gerçekten yukarıdaki denklem , alacaklarla satışlar arasındaki bağıntıyı iyi şekilde ortaya koymaktadır. Korelasyon katsayısı r= 0.942 yüksek , dağılım oranı ise %8.6 gibi oldukça düşük bir değerdir
. 

Satışlarda bilanço kalemleri arasındaki ilişki doğrusal olmayabilir. İş hacmi genişledikçe firmalar ,genel olarak varlıklarını daha ekonomik şekilde kullanmak olanağını elde ettiklerinden , varlıklardaki artış hızının satışlardaki artış hızından daha yavaş olması olağandır. Özellikle bu gibi durumlarda , satışlarla ilgili bilanço kalemi arasındaki ilişki eğriseldir.

Proforma bilanço hazırlanırken , kredi kurumlarının öngördüğü sınırlamalar (cari oranın, net işletme sermayesinin belirli bir düzeyinin altına düşmemesi ,yabancı kaynak/öz sermaye oranının belirli bir sınırı aşmaması, kar dağıtımının yapılmaması veya belirli bir oranda yapılması gibi) ile yasal zorunluluklar (vergi karşılıkları , yedek akçe ayrılması gibi) da dikkate alınmalıdır.

2.5. Finansal Planlamada Kullanılan Diğer Tahmin Yöntemleri

2.5.1. Duyarlılık Analizi

Finansal planlama yapılırken gelecekle ilgili tahminlerde ortaya çıkabilecek bir takım değişiklikler ve bunun sonucunda ortaya çıkabilecek sapma ve hatalar hiçbir zaman gözden uzak tutulmamalıdır. İşte “Duyarlılık Analizi” gelecekte ortaya çıkabilecek  bu değişiklikleri saptamamızı ve ona göre önceden hazırlıklı olmamızı sağlayan bir yöntemdir.

Duyarlılık analizi “eğer” ile başlayan soruların resmi adı olarak da ifade edilmektedir. Şöyleki ; Eğer Aktel’in 1999 yılındaki satışları 1998 yılı satışlarına oranla %50 yerine %40 bir büyüme gösterseydi ne olurdu? Eğer satılan malların maliyeti, satışların %93’ü yerine %95’ i olarak gerçekleşseydi durum nasıl olacaktı?vb.gibi. duyarlılık analiziyle çok yakından ilgili olan bu durum , proforma mali tablolarda temel olarak alınan ve tahminle ilgili sonuçların ortaya nasıl çıktığının gözlemlenmesine dayanan varsayımlardan birisinin, sistemli bir şek,lde değişmesini kapsamaktadır.

Bu çalışma en az iki şekilde yararlı olabilmektedir. Birincisi, duyarlılık analizinin olası sonuçların kapsamı ve boyutu hakkında bizlere bilgi sağlaması şeklinde sağlamış olduğu yarardır. Bir örnek verilecek olursa, gelecekle ilgili erişilecek satış hacmine bağlı olarak bir şirketin 150 ile 200 milyar TL. arasında değişebilen dış finansman ihtiyacının “Duyarlılık Analizi”ile açıklanacağını bir an için varsayınız. Bu durum , gelecekle ilgili olarak mevcut borca ilave olarak 50 Milyar TL. daha ekleyen şirketin , finansal planlarında yeterli esnekliğe sahip olacağının bir göstergesi olarak yönetime bilgi verir. Duyarlılık analizinin ikinci yararı, istisnalarla yönetime ait olarak sağlanan yarardır. Duyarlılık analizi bu yönüyle geleceğe en güçlü bir şekilde etki edecek varsayımlarla , ikincil derecede olanların belirlenmesini  yöneticilere mümkün kılan bir yöntemdir. Bu ise , yönetimin veri toplamada yoğunlaşmasını ve en kritik varsayımlar üzerindeki tahminlerle ilgili çabaların ortaya çıkmasını yönetime mümkün kılan bir yaklaşım tarzı olmaktadır.

Günümüzde proforma mali tabloları bilgisayarlar aracılığıyla hazırlanmaları, şimdiye kadar işletme kararlarının alınmasında sıkça uygulanagelen  “Duyarlılık Analizi” nin ilgi çekiciliğini daha da arttırmıştır.

2.5.2. Simulasyon

Simulasyon , duyarlılık analizinin bilgisayar destekli , özenle gerçekleştirilmiş ve genişletilmiş bir halidir. Simulasyon yönteminden yararlanabilmek için , tahmin içinde yer alan ve kesin olmayan her eleman için olasılık dağılımını belirlemekle işe başlamak gerekir. Bu dağılım her değişkenin alabileceği olası değerleri gösterir ve oluşan her değerin de gerçekleşme olasılığını açıklar. Bundan sonraki adım , olmayan değişken için tesadüfi bir değer bulunmasını ve seçilen değerler üzerine kurulacak bir proforma mali tablo hazırlamasını bigisayardan istemektedir. Bigisayar aracılığı ile bu şekilde bir deneme meydana gelmiş olur. Son adıma ulaşmak için bilgisayarın çok sayıda denemeler üretmesi gerekecektir.

“Simulasyon”un “Duyarlılık Analizi”ne göre üstünlüğü, tüm kesin olmayan verilerin bir kerede değişmesine izin vermesidir. Simulasyonun başlıca eksik yönlerinden birtanesi , sonuçların yorumlanmasındaki zorluktur denebilir. Bu konudaki önemli nedenlerden bir tanesi , yöneticilerin çok azının gelecekle ilgili olayların olası sonuçları hakkında düşünebilme yeteneğine sahip olabilmeleridir.                                       

3.1. KISA SÜRELİ  FİNANSMAN GEREKSİNİMİNİN TAHMİNİ

3.1.1. Nakit Akış Tahminleri:

Nakit akışlarının tahmini süreci , tahmin edilen süreler üzerinden şirket doğru olan tüm beklenen nakit girişleri ile yine şirketçe gerçekleştirilen, şirketten dışarıya doğru olan nakit çıkışlarının tam bir listesini kapsamaktadır. Tahmin edilen kaynaklar ile kullanımlar arasındaki fark  “Finansman açığıdır” ve dış finansmana dayalı olarak sağlanması gereken ilave tutardır.

3.1.2. Bütçeleme:

Bütçeleme , tarihsel gelişimi itibariyle önceleri giderleri denetim altında tutma ve sınırlamada kullanılan bir araç olmasına rağmen , artık günümüzde yöneticilerin elinde firmanın finansal kaynaklarını en verimli şekilde kullanılmasını sağlamaya yönelik bir araç olmuştur. Bunun sonucu olarak , finansman yöneticileri planlama görevlerini yerine getirirken , bir finansal planlama aracı olan bütçeleme tekniğinden de geniş ölçüde yararlanmaya başlamışlardır.

3.1.2.1 Bütçelemenin Yararları

Bütçeleme sistemi , bir  firma için başlıca şu yararları sağlayabilmektedir.             

· Makul ölçüde düşünmeyi , planlamayı ve önemli kararlar almadan önce tüm ilgili faktörlerin göz önünde alınmasını sağlar.
· Geleceği düşünme ve tahmin yeteneği kazandırır.
· Takip edilecek işletme politikalarının önceden belirlenmesini gerektirir.
· Faaliyet sonuçlarının karşılaştırılmasında ve ölçülmesinde kullanılacak standartların ortaya konmasını sağlar.
· Faaliyetlerin etkili bir şekilde denetimine imkan sağlar.
· Yöneticilerin rutin işlerden uzaklaşarak planlama için daha fazla zaman ayırmasına imkan sağlar.
· Yöneticilerin , iş hayatındaki gelişmelerin firmanın faaliyetleri üzerindeki muhtemel etkilerini önceden görerek tedbir almalarını sağlar.
· Üretim faktörlerinin firma yöneticilerince en verimli en verimli şekilde kullanılmasına katkıda bulunur.
· Firma içinde çeşitli bölümler arasında daha iyi bir koordinasyon kurulmasına imkan sağlar.
·  İş programlarının hazırlanmasını ve finansal kurumlardan kredi alınmasını kolaylaştırır.
3.1.2.2. Bütçelemenin Sakıncaları
Bütçelerin birçok faydalı yönüne karşılık birtakım sakıncalı yönleri de vardır. Bütçelemenin başarısını kısıtlayan başlıca sakıncalı yönler şöyle özetlenebilir.

· Bilimsel olmayan ve sağlıklı verilere dayanmayan verilerle bütçe hazırlama.

· Bir formalite kabilinden , gerekli önem verilmeden bütçe hazırlama.

· Girişimci ya da yöneticilere ait bazı hayallerin bütçe olarak ifade edilmesi.

· Yöneticilerin , bütçelemenin kendilerini başarıya ulaştıracak bir araç olduğunu gözden kaçırarak , bütçelerin her derde şifa olduklarına inanmaları ve çok şey beklemeleri .

· Bütçelerde tayin edilen hedeflerin gerçekleştirilmesine aşırı önem verilerek , temel amaçların ikinci plana itilmesi.

· Bütçelerin üst yönetim tarafından aşağı kademe yöneticilerinin üstünde bir baskı aracı olarak kullanılması.

· İşletmenin organizasyon yapısının , etkili bir bütçeleme sistemine uygun olması.

· Bütçe düzenlenirken aşırı şekilde ayrıntılara gidilerek asıl amacın gözden kaçırılması.

3.1.2.3. Bütçeleme Sisteminin Türleri
işletmeler faaliyetlerine göre çeşitli bütçeler hazırlarlar. İşletmenin fonksiyonlarını kapsayan bütçelere “genel” veya “ana bütçe” adı verilir.

Genel bütçe işletmenin türlü fonksiyonlarını içine alan bütçelerin bir araya getirilerek özetlenmesi yoluyla hazırlanır ve aynı zamanda işletmenin ulaşılacağı genel amacı gösterir.

Genel bütçe içinde özetlenen ve işletmenin belli başlı fonksiyonlarına bağlı olarak ayrı ayrı hazırlanıp kullanılan bütçeler üç gruba ayrılır.

I.    Pazarlama fonksiyonu ile ilgili bütçeler.

· Satış bütçesi

· Satış giderleri bütçesi

· Satın alma bütçesi

II.  Üretim fonksiyonu ile ilgili bütçeler

· Materyal (malzeme ) bütçesi

· İşgücü bütçesi

· Genel üretim giderleri bütçesi

         III. Öteki finansal bütçeler

· Genel yönetim giderleri bütçesi 

· Yatırım bütçesi 

· Nakit ve benzeri değerler bütçesi

3.1.2.4 Bütçeleme Safhaları

I. Bütçelemede ilk aşama , işletmenin temel amaçlarını tespit etmek ile başlar. İşletmenin tespit edilen bu amaçları doğrultusunda , uzun vadeli planlar yapılır. İşletmenin uzun vadeli planlarının sağlıklı bir şekilde yapılabilmesi için gelecekte işletmenin satışlarının ne miktara ulaşacağının öncede kestirilmesi gerekmektedir.

Satışlar tahmin edilip , üretilecek malların çeşitleri ve nitelikleri belirlendikten sonra her mal için kısa vadeli satış tahmini yapmak gerekmektedir.

II. İşletmenin satışları ve üretim ile ilgili bütçelenmiş rakamları saptadıktan sonra bütçenin uygulanma aşamasına gelinir. Bütçenin uygulanma aşamasında bütçelenmiş finansal raporlardanönemli ölçüde yararlanılır.

Bütçelemede finansal rapor olarak ; nakit bütçesi , proforma bilanço ve proforma gelir tablosundan yararlanılır. Ancak , finansal yöneticilerin kısa süreli bütçeleme için daha çok yaralandıkları nakit bütçesi olmaktadır.

3.1.3. Nakit Bütçesi Kavramı ve Nakit Bütçesi Düzenleme Örneği

proforma bilanço ve proforma fon akım tablosu, firmanın uzun süreli finansman ihtiyaçlarının belirlenmesi açısından uygun araçlar olmasına karşın kapsadıkları süreler içinde nakit akışlarını göstermezler. Daha açık  ifadeyle , mesela proforma bilançoya göre , bir firmanın belli bir süre sonunda ek finansman ihtiyacı olmasına karşın ,söz konusu süreler içinde önemli miktarlara ulaşan fon açıkları veya fazlaları olabilir. Bu nedenle nakit bütçeleri , proforma bilanço ve proforma fon akım tablolarını tamamlayan , finans yöneticilerinin elindeki en önemli araçlardan birisi olmuştur. 

Nakit bütçesi düzenlemekten amaç , belirli bir süre içinde para giriş ve çıkışlarıyla ilgili tahminleri ayrıntılı olarak göstermek yoluyla , firmanın nakit ihtiyacı miktarını belirlemek ve bu ihtiyacı karşılıyacak likit fonların gerekli zamanlarda mevcut olup olmayacağını ortaya koymak, likidite sıkışıklığını önlemek , firmanın her an içinde ödeme gücünü kontrol etmek , elde birikebilecek fonların atıl kalmasına engel olmaktır.

3.1.3.1. Nakit Bütçesinin Yararları

Nakit bütçesi başlıca şu yararları sağlayabilmektedir.

· Her bütçe dönemi sonunda tahmini para mevcudunu ,

· Tahmini nakit açığını veya fazlasını,

· Ek finansman sağlanmasının gerekli olup olmadığını ,

· Ek finansman gerekli ise , bunun zamanını ve nerelerden sağlanabileceğini ,

· İlave fonlara ihtiyaç duyulan süreyi ,

· Ortaya koyarak , finansal yönetim için gerekli ve faydalı bilgileri sağlar.

3.1.3.2. Nakit Bütçesinin Hazırlanması
Nakit bütçesi düzenlenirken başlıca şu amaçlar güdülmektedir.

i. Bütçenin kapsayacağı sürenin saptanması: Nakit bütçesi düzenlemesinde ilk adım , söz konusu bütçenin kapsayacağı sürenin , başka bir deyişle zaman aralığının saptanmasıdır. Nakit bütçesi düşünülebilen ,tüm zaman aralıkları için düzenlenebilir.  Örneğin; günlük , haftalık , aylık , üç aylık ve hatta yıllık gibi.

ii. Para (nakit) girişlerinin tahmini: Para girişlerinin miktarı ve zamanı ile satışlar arasında yakın ilişki olduğundan firmanın nakit bütçesi düzenlenmeden önce, satış tahminlerinin yapılması ancak iyi hazırlanmış bir satış bütçesi temeli üzerine kurulabilir. Satış tahminlerinin ışığı altında atılacak ikinci adım , bu satışlardan sağlanacak para girişlerinin saptanmasıdır. Para girişinin saptanabilmesi için , firmanın satış koşullarının veyabu konulardaki varsayımlarının ve firmanın tahsilat politikasının bilinmesi gerekir.

iii. Nakit çıkışlarının (ödemelerin) tahmini: Bir firmanın nakit çıkışlarını gerktiren işlemleri dört grup altında toplayabiliriz.

1. Firmanın cari faaliyetleri

2. Borç ödemeleri

3. Yatırım giderleri

4. Kar payı ödemeleri,firma sahiplerinin işletmeden yaptıkları çıkış, sermayenin azaltılması gibi.

iv. Net nakit akışı ve nakit dengesi: Belirli zaman aralıkları itibariyle muhtemel nakit giriş ve çıkışları tahmin edildikten sonra bu tahminlerin birleştirilmesi sonucu her süre itibariyle nakit açığı veya fazlasını saptamak mümkün olabilir. Dönem başı nakit mevcudunun bu rakama eklenmesi ve firmanın asgari olarak bulundurulması gerekli nakit tutarının da indirilmesi gerekir. Bu şekilde zaman aralıkları itibariyle nakit açıkları veya fazlalıkları saptandıktan sonra , nakit açığı olan dönemler için bu açığı giderecek likiditesi yüksek finansal varlıklara yatırılması finansal yöneticinin görevleri arasındadır.

� EMBED Equation.3  ���





� EMBED Equation.3  ���











� Finansal yönetim, Dr.Öztin Akgüç


� Finansal yönetim, Robert W. Kolb , Ricardo J. Rodriguez


� Finansal Yönetim , Robert W. Kolb Ricardo J. Rodriguez


� Finansal Yönetim , Prof.Dr.Muharrem Özdemir 








�   � EMBED Equation.3  ���katsayılarının değerleri şu şekilde hesaplanır.


      � EMBED Equation.3  ���            � EMBED Equation.3  ���


� Korelasyon katsayısı aşağıdaki formül yardımıyla hesaolanmaktadır.


� EMBED Equation.3  ���� EMBED Equation.3  ���        Yt:Yıllar itibariyle tahmin edilen alacak tutarı.


                                                  Y. :Serinin ortalaması


                                                   Y  :Gerçek değerler.
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