
BAŞLAMADAN ÖNCEBAŞLAMADAN ÖNCEBAŞLAMADAN ÖNCE

SORU 1 SORU 2 SORU 3 HAYDİ
BAŞLAYALIM!Sizce değerlemenin

anahtarı (en önemli
unsuru) nedir?

Sizce bir firmanın en
önemli mali tablosu

hangisidir?
BİLANÇO- GELİR
TABLOSU- NAKİT
AKIM TABLOSU

Sizce bir firmanın
çarpanı kaçtır?
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3 6

FİRMA
 DEĞERLEME

Neden?

Firmalar yatırımcılardan
yatırım alarak büyürler. İlk
aşamada piyasa verileri ve iş
planı olmazsa olmazdır.
Beklentileri İş Planı-
Fizibilite’ni NAKİT
AKIMLARINA dayalı sunmak.

Farkı Ne?

ESKİ-YENİ
VERİ SAĞLAMLIĞI VE TESTİ

VE ÖNGÖÜ
OLUŞTURABİLME

Ne Zaman?

Finansman Bulma
M&A ve Ortaklık Kurma
Stratejik
Lisanslar
Vergi ve Raporlama

İş Planı Çok mu
Önemli?

EN ÖENMLİ FAKTÖR
TUTARLI

PİYASA VERİLERİ
DESTEKLENEBİLEN İŞ
PLANI HAZIRLAMA...

Amaç

EN KRİTİK SORU’DUR...
Öncelikle ihtiyaç net olarak
belirlenmeli ve değerleme
planı ona göre
yapılmalıdır...

Yöntemler

EN AZ 7 YÖNTEM VAR AMA
HANGİSİ?
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02 06

01 07

Fiyatlama

Kritik bir çok metrik
de belirsizlik

Müşteri
Kazanımları 

Yeni başlayan ve
sağlamlığı kontrol

edilemeyen bir
Gelir Yaratma

Modeli

Rekabet Analizi

Benzer şirket azlığı
Ürün/Hizmet/

Servis Maliyetleri
Büyüme Hızı

Finansman
Maliyeti Belirsiz

Sermaye
Maliyetinizi

Hesaplayabilecek
Kaynak Yapısı

Eksikliği 
AOSM?

Beklenen Getiri?

Geçmiş
Performans
Göstergeleri

Bir Satış Trendi?
Karlılığınız?

EBITDA?
ROE?

???????

FİRMA DEĞERLEMESİNDEKİ ZORLUKLAR
Konvansiyel Değerlemeden Farkları Anlamak Değerlemeyi Anlamanızı Sağlar

Finansal Trend
Analzi

Agreisf karlılık ve
büyüme hedefleri

Karşılaştırma
Analizi Yapamama

Yüksek Risk
Faktörü

BELİRSİZLİK
KARŞILAŞTIRAMAMA



Firmalar için İş Planı çok
önemlidir. Açık net ve tutarlı
olmalıdır. Piyasa Verileri ve 3.
parti verilerle desteklenmeldir.
Doğru hazırlanmalıdır.
Senaryolara uyarlanabilmelidir.

İYİ BİR İŞ
PLANI

Stratejik
Büyüme
Planı

01
02

03

04

05

Piyasa
Araştırması

İş Modeli ve
Faaliyetlerin
Tanımlanması
Büyüme Statejisi
Zaman Planı

Büyüme planını
desteklemeli...
Büyüklük- Rekabet-
Hedef Müşteri - Ürün
ve Hizmetler - Fiyatlar

Gelir Tablosu
Nakt Akım Tablosu
Yatırım İhtiyacı
İşletme Sermayesi
İhtiyacı
Finansman
İhtiyaçları

Finansal
Model

Takım
Tanıtımı

Risk Planı

Aslında
yatırımcılar
Firmalarda ilk
takıma ve
sürekliliğne bakar...

İyi bir B-C-D..-Z
Planınız var mı?
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03 04

Şirket değerlemesi, farklı metodolojiler kullanılarak firmanın gerçek

piyasa değerinin belirlenmesini amaçlar.

Firma Değeri Hesaplama Yöntemleri

Şirketin borsada işlem gören hisse fiyatı

ile toplam hisse sayısının çarpılmasıyla

hesaplanır.

 Piyasanın şirkete biçtiği anlık değeri

gösterir.

Piyasa Değeri

Şirketin gelecekte yaratması beklenen nakit

akımlarının bugünkü değere indirgenmesi

esasına dayanır.

 Değerleme çalışmalarında en yaygın

kullanılan yöntemlerden biridir.

İndirgenmiş Nakit Akımları

Şirketin sahip olduğu varlıkların (aktiflerin)

toplam değerinden yükümlülüklerin

çıkarılmasıyla hesaplanır.  Özellikle tasfiye

veya yeniden yapılandırma senaryolarında

kullanılır.

.

Varlık Bazlı Değerleme

Benzer şirketlerin piyasa çarpanları (F/K,

FD/FAVÖK vb.) kullanılarak değerleme

yapılır.

 Piyasa bazlı karşılaştırmalı bir yaklaşımdır.

Göreceli Değerleme





DEĞERLEME YOLUNDA!!!

HİKAYE01

02

03
04

Bir hikaye anlatmanız
gerekiyor...

SAYISALLAŞTIRMA

Hikayeninizi rakamlarla
ifade edebiliyor
musunuz???

KARARLILIK

Paylaşmaya kararlı
mısınız???

PAHALI BİR İŞ

Her kaliteli işin bir fiyatı
vardır ödemeye razı
mısınız???



DEĞERLEME KONKORDATO

Bu şirket yaşayabilir mi ve ne kadar değer üretme kapasitesi var?”

DEĞERLEME VE KONKORDATO

Devam Değeri

Ödeme Kapasitesi

İskonto Oranı

Nakit Akımı

“Şirket yaşatılırsa mı daha çok değer yaratır, yoksa

tasfiye mi?”

Tasfiye Değeri

Risk Gerçeği (Faiz)

İyi yapılmamış bir değerleme = gerçekçi olmayan

konkordato planı

Konkordato sürecinde doğru değerleme yapılmazsa;

 ya yaşayabilecek şirketler batırılır,

 ya da batması gereken şirketler yapay olarak yaşatılır.”
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