BASLAMADAN ONCE

A
il

SORU 1

Sizce degerlemenin
anahtari (en onemli
unsuru) nedir?

3-C

SORU 2

Sizce bir firmanin en
onemli mali tablosu
hangisidir?
BILANCO- GELIR
TABLOSU- NAKIT
AKIM TABLOSU

&

SORU 3

Sizce bir firmanin
¢arpani kactir?

HAYDI
BASLAYALIM!




Neden?

Firmalar yatirrmcilardan
yatirim alarak bayurler. ilk
asamada piyasa verileri ve is
plani olmazsa olmazdir.
Beklentileri is Plani-
Fizibilite'ni NAKIT
AKIMLARINA dayali sunmak.
Ne Zaman?

Finansman Bulma
M&A ve Ortaklik Kurma
Stratejik

Lisanslar

Vergi ve Raporlama

Amac

EN KRITIK SORU'DUR...
Oncelikle ihtiyac net olarak
belirlenmeli ve degerleme
plani ona gore
yaptimalidir...

FIRMA
DEGERLEME

Farki Ne?

ESKI-YENI

VERI SAGLAMLIGI VE TEST]
VE ONGOU
OLUSTURABILME

Is Plan1 Cok mu
Onemli?

EN OENMLI FAKTOR
TUTARLI

PIYASA VERILERI
DESTEKLENEBILEN IS
PLANI HAZIRLAMA...

Yontemler

EN AZ 7 YONTEM VAR AMA
HANGISI?



Finansal Yonetim Acisindan Amac;

Bilanco
Danen Varliklar

Duran Varhklar
Toplam Varliklar
KVYK

UWYE
Ozkaynaklar
Toplam Kaynaklar
Aktif Biyim esi

Gelir tablosu
Satiglar

Satislanin maliyeti
Briit Kar

Briit Kor Blydmesi
Faaliyet Gideri
VOK

VOK Biiyiimesi
Vergi

Net Kar

Net Kar Biyidmesi

Piyasa Degeri

2020/09

$143.713.000.000
$180.175.000.000
$323.888.000.000
$105.392.000.000
$153.157.000.000
$65.339.000.000
$323.888.000.000

2020/09
$274.515.000.000
$169.559.000.000

$104.956.000.000

$38.668.000.000
$67.091.000.000

$9.680.000.000
$57.411.000.000

+2.255.000.000.000

2021/09

$134.836.000.000
$216.166.000.000
$351.002.000.000
$125.481.000.000
$162.431.000.000
$63.090.000.000
$351.002.000.000
8%

2021/09

$365.817.000.000
$212.981.000.000
$152.836.000.000
46%
$43.887.000.000
$109.207.000.000
63%
$14.527.000.000
$94.680.000.000
65%

+2.5901.000.000.000

2022/09

$135.405.000.000
$217.350.000.000
$352.755.000.000
$153.982.000.000
$148.101.000.000
$50.672.000.000

$352.755.000.000

%4

2022/09

$394.328.000.000
$223.546.000.000
$170.782.000.000
12%
$51.345.000.000
$119.103.000.000
9
$19.300.000.000
$99.803.000.000
5%

+2.066.000.000.000

2023/09

$143.566.000.000
$209.017.000.000
$352.583.000.000
$145.308.000.000
$145.129.000.000
$62.146.000.000
$352.583.000.000
0%

2023/09

$383.285.000.000
$214.137.000.000
$169.148.000.000
-1%
$54.847.000.000
$113.736.000.000
-5%
$16.741.000.000
$96.995.000.000
-3%

+2.5955.000.000.000

Deger Maksimizasyonu
y




Firmanin Amaci Nedir?

» O halde firmanin amacj;

Firmanin buginku degerini hissedarlari
acgisindan maksimum kilmaktr...



FIRMA DEGERLEMESINDEKI|I ZORLUKLAR

Konvansiyel Degerlemeden Farklari Anlamak Degerlemeyi Anlamanizi Saglar

ouf
& Onll
Gecmis . Yuksek Risk
Performans Fiyatlama Rekabet Analizi Finansal Trend Faktéri
Gostergeleri Analzi .
Kritik bir cok metrik Benzer sirket azhgi _ BELIRSIZLIK
Bir Satis Trendi? de belirsizlik Urtin/Hizmet/ Agreist karlilik ve KARSILASTIRAMAMA
Karlliginiz? Servis Maliyetleri blydme hedefleri
EBITDA? BUyUme Hizi Karsilastirma

ROE? Analizi Yapamama
plelalolalale]




IYI BIR IS
PLANI

Firmalar icin Is Plani cok
onemlidir. Acik net ve tutarl
olmalidir. Piyasa Verileri ve 3.
parti verilerle desteklenmeldir.
Dogru hazirlanmalidir.
Senaryolara uyarlanabilmelidir.
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01

Is Modeli ve
Faaliyetlerin
Tanimlanmasi
BlUyUme Statejisi
Zaman Plani

Piyasa
Arastirmasi

02

BUyUme planini
desteklemeli...
BUyuUklUk- Rekabet-
Hedef MUsteri - Urdn
ve Hizmetler - Fiyatlar

Finansal
Model

03

Gelir Tablosu

Nakt Akim Tablosu
Yatirim Ihtiyaci
Isletme Sermayesi
lhtiyaci

Finansman
Ihtiyaclari

Takim

Tanitimi

04

Aslinda
yatirimcilar
Firmalarda ilk
takima ve
surekliligne bakar...

05

lyi bir B-C-D..-Z
Planiniz var mi?



Firma Degeri Hesaplama Yontemleri

Sirket degerlemesi, farkli metodolojiler kullanilarak firmanin gercek
piyasa degerinin belirlenmesini amaclar.

Piyasa Degeri

Sirketin borsada islem goren hisse fiyati
ile toplam hisse sayisinin ¢arpilmasiyla
hesaplanir.

Piyasanin sirkete bictigi anlik degeri
gosterir.

Varlik Bazli Degerleme

Sirketin sahip oldugu varliklarin (aktiflerin)
toplam degerinden yukumluluklerin
cikariimasiyla hesaplanir. Ozellikle tasfiye
veya yeniden yapilandirma senaryolarinda
kullantlir.

indirgenmis Nakit Akimlar

Sirketin gelecekte yaratmasi beklenen nakit
akimlarinin bugtinkd degere indirgenmesi
esasina dayanir.

Degerleme calismalarinda en yaygin
kullanilan yontemlerden biridir.

Goreceli Degerleme

Benzer sirketlerin piyasa ¢arpanlar (F/K,
FD/FAVOK vb.) kullanilarak degerleme

yaplilir.
Piyasa bazli karsilastirmal bir yaklasimdir.




INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI

Firma Degeri =

Makro Ekonomik Analiz
Dinya  Tiirkiye
Sektor Analizi

Firma Analizi

Bilanco Oran
Gelir Tablosu Analizi
Net Nakit Akimlari (NNA)

NNAg Sonsuz Deger g

£, (1+ AOSM)" * T + A0SM)”

Deger Suriclleri

- Satislarin Buyumesi

- SMM Marij)

- Faaliyet Gideri / Satislar
- Amortisman / Satislar

- Net isletme Sermayesi

- Sermaye Harcamalar

Finansal Borglar
- Kaldirag (Risk)
- Maliyet

Ozkaynaklar

- Beta (B)

- Risksiz Faiz Orani
- Maliyet

Agirhkh Ortalama
Sermaye Maliyeti

(AOSM)



01

HIKAYE

Bir hikaye anlatmaniz

gerekiyor...

DEGERLEME YOLUNDA

02

SAYISALLASTIRMA

Hikayeninizi rakamlarla
ifade edebiliyor
musunuz???

03

KARARLILIK

Paylasmaya kararli
mISINIZ???

04

PAHALI BiR iS

Her kaliteli isin bir fiyati
vardir 6demeye razi
misiniz???



DEGERLEME VE KONKORDATO

Bu sirket yasayabilir mi ve ne kadar deger Uretme kapasitesi var?”

Devam Degeri Tasfiye Degeri

“Sirket yasatilirsa mi daha cok deger yaratir, yoksa
tasfiye mi?”

Odeme Kapasitesi
e .

Risk Gercegi (Faiz)

Nakit Akimi

iskonto Orani

(’ Konkordato strecinde dogru degerleme yapiimazsa;
,_/ ya yasayabilecek sirketler batirilir,

ya da batmasi gereken sirketler yapay olarak yasatilir.”
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