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STAJ BASLATMA
MALI TABLOLAR ANALizi

BOLUM 1
MALI TABLOLAR

EK MALIi TABLOLAR
= FON AKIM TABLOSU

TEMEL MALI TABLOLAR = NAKIT AKIM TABLOSU
= BILANCO = NET ISLETME SERMAYESI DEGISIM TABLOSU
= GELIR TABLOSU » (OZKAYNAK DEGISIM TABLOSU
= KAR DAGITIM TABLOSU
» SATILAN MALLARIN MALIYETI TABLOSU
MALI TABLO TURLERI
BILANCO

TANIMI: Isletmenin belli bir tarihteki varliklarinin dagilimini, bu varliklarn finansmaninda
kullanilan kaynaklarin tutarlarini ve dagilimini gosteren finansal tablodur. Isletmenin finansal
durumu hakkinda bilgiler verir.

TMS YE GORE BiLANCO TiPiNiN NITELIKSEL OZELLIKLERI:
Bilango net deger esasina gore hazirlanmaktadir. Diizenleyici kalemler ilgili olduklar1 kalemin
altinda indirim kalemi olarak yer alirlar. Bilango diizenlenirken likidite esasina gére uyulmaktadir.
Aktif en likit olandan en az likit olanina dogru siralanir. Aktif, donen varliklar ve duran varliklar
seklinde siralanir. Pasif ise 0deme giiciine gore siralanir. Pasifte kisa ve uzun vadeli yabanci
kaynaklar ve 6zkaynaklar yer alir. Bilangoda yer almayan agiklamalar ise dipnotlara yazilir. Bilango
hesaplar1 arasinda mahsup yapilamaz. Tabloda “diger” baslig1 altinda yer alan bir kalem tutarinin ait
oldugu grubun toplam tutarinin %20 sini asmas1 durumunda bu kalem ayr1 bir baslik altinda
ayrica gosterilir.
** Bilancoda hesap siiflari:
I. Dénen Varliklar III. Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
II. Duran Varliklar IV. Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

V. Ozkaynaklar
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BILANCO TURLERI

SEKIL BAKIMINDAN

HESAP TIiPi: T seklinde
hazirlanan bilancodur. Isletmenin
varliklar1 sol tarafta kaynaklari sag
tarafta olmak tizere iki siitun halinde
siralanir.

RAPOR TiPi: Varliklarin ve
kaynaklarin alt alta siralandig1
bilangodur. Bu tip bilangolar
karsilastirma yapmay1 kolaylastirir.

KAPSAM BAKIMINDAN

ISLETME: Bir tek isletmenin belli
bir tarihteki finansal durumunu
gosterir.

KONSOLIDE: Ana sirkete bagl
bulunan isletmelerin belirli bir
andaki finansal durumlarinin
toplulastirilmig olarak gosterildigi
bilancodur.

ANALIZ BAKIMINDAN

= ANALITIK: Hesap tutarlar1 yaninda
hesap tutarlarinin degisik agilardan
oransal ifadeleri de yer alir.

» KARSILASTIRMALI: isletmenin
herhangi bir tarihine ait ilangosunda
yer alan tutarlar, isletmenin diger
doénemleriyle veya diger isletmelerin
bilangolarindaki tutarlarla
karsilastirmali olarak yer alir.

VERGI HUKUKU BAKIMINDAN

MALI: Vergi yasalarindaki emredici
hiikiimlere uygun olarak hazirlanmis
bilangodur.

TICARI: Ticari yasamin gereklerine gore
hazirlanan bilangodur.

BILANCO
l. DONEN VARLIKLAR 1. KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR
IV. UZUN VADELI YABANCI
I, DURAN VARLIKLAR KAYNAKLAR

V. 0Z KAYNAKLAR

AKTIF TOPLAMI

PASIF TOPLAMI
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Donen varliklar en fazla bir yil iginde tahsil edilebilecek, satilabilecek, kullanilabilecek,
tilkketilebilecek varliklar ile eldeki nakit ve bankadaki mevduattan olusur.

Hazir Degerler

Menkul Kiymetler

Ticari Alacaklar (Kisa vadeli)

Diger Alacaklar (Kisa Vadeli)

Stoklar

Gelecek Aylara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklar1
Diger Donen Varliklar

NOT: Dénen Varlik toplamina Briit Calisma (Isletme) Sermayesi denir. Dénen varliklar Kisa Vadeli
Borglarin édenmesinde ve giinliik faaliyetlerin siirdiiriilmesinde kullanilir. Isletmenin yeteri kadar
briit caligma sermayesi yani donen varligi olmasi gerekir. Bu donen varlik dyle biiyiikliikte olmali ki,
hem kisa vadeli borglar 6denebilsin hem de isletme giinliik faaliyetlerini rahatlikla siirdiirebilsin.
Yani Donen Varliklarin Kisa Vadeli Borglardan biiyiik olmast istenir.

YORUM ESASI:

Kisa vadeli yabanci kaynaklar donen varliklar i¢in kullanilmalidir.
Oz kaynaklar oncelikle duran varliklarin finansmani i¢in tercih edilmelidir.

Uzun vadeli yabanci kaynaklar yiliksek oranda faiz maliyetine katlanilacagi icin gilinliik
ihtiyaclardan olusan donen varliklarin finansmani yerine uzun vadeli yatirimlardan olusan
duran varliklari finanse etmek igin tercih edilmelidir.

Yabanci kaynaklar (KVYK+UVYK) her ne kadar bor¢ niteligi tasisa da makul dlciilerde
olduklar1 stirece isletmenin faaliyetlerinde bir kaldirag pozisyonu tasir. Ancak unutmamak
gerekir ki burada tistlenilen risk makul 6l¢iilerde olmalidir. Genel olarak bu bor¢lanmanin 6z
kaynaklar1 asmamasi arzu edilir. Yani kaynak dagilimini gosteren Pasif tarafin %50, %50
olacak sekilde dagilim gdstermesi arzulanir.

Varliklarin yer aldig1 Aktif tarafin ise isletmenin tiiriine gore sekillenmesi beklenir. Soyle ki
isletme sayet bir ticaret isletmesi ise daha ¢ok giinliik faaliyetleri gergeklestirecek varliklara
ihtiya¢ duyacaktir. Bu da isletmenin Donen Varliklarinin fazla olmasi anlamina gelir. Ancak
isletme bir iiretim isletmesi ise bu igletmenin modern ve seri iiretim yapan alet ve makinelere
ithtiyact olacaktir. Bu durumda bu isletmelerin ise Duran Varliklarinin yogun oldugu bir
varlik dagilimina ihtiyaglar1 olacaktir.

Isletmelerde en 6nemli unsurlardan biri de net ¢alisma sermayesine sahip olmalaridir. Dénen
varliklar1 daima KVYK’larin1 karsilamaya yetecek ve giinliik faaliyetleri i¢in yeterli diizeyde
olmalidir.
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GELIR TABLOSU

Isletmenin belirli bir dénemde elde ettigi tiim gelirler ile ayn1 dénemde katlandig1 biitiin maliyet ve
giderleri ve bunlarin sonucunda isletmenin elde ettigi donem net karin1 veya zararini gosteren

dinamik bir finansal tablodur. Gelir tablosu asagida belirtilen bes ana béliimden olusur.

*Briit Satis Kér1 veya Zarari
*Faaliyet Kar1 veya Zarari
*Olagan Kar veya Zarar
*Donem Kari veya Zarari

*Donem Net Kar1 veya Zarari

GENEL KURALLARI:

60.Briit Satiglar +

61.Satis Indirimleri )

NET SATISLAR

62.Satiglarin Maliyeti )

BRUT SATIS KARI/ZARARI

63.Faaliyet Giderleri (-)

FAALIYET KARI/ ZARARI**

64.Diger Faal. Olagan Gelir ve Karlar +
65.Diger Faal. Olagan Gider ve Zararlar  (-)

66.Finansman Giderleri )
OLAGAN KAR / ZARAR

67.Diger Faal. Olagandis1 Gelir ve Karlar +
68.Diger Faal. Olagandis1 Gider ve Zararlar )
DONEM KARI / ZARARI

69.Vergi ve Diger Yasal Yukiimlilik Kargiliklar1 (-)
DONEM NET KARI / ZARARI
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Gelir tablosu bilango gibi cift tarafli olmayip esitlik ilkesine dayanmaz. Gelirlerden giderlerin
indirilmesi yoluyla isletmenin bir donem icinde elde ettigi karin hesaplanmasi amaciyla kullanilir.
Bu yiizden asagida gelir tablosundan gelebilecek sorulara yonelik kisa hatirlatmalara yer verilmistir:

*Gelir tablosu verilerinin analizinde, oranlarin hesaplanmasinda kullanilan temel veri “Net
Satiglar’”’dir. Tiim hesaplamalar neredeyse net satiglar baz alinarak yapilir.

«Isletmenin varliklarinin ne derece verimli kullanildigin1 6l¢gmek amaciyla kara bakilmaz. Ciinkii kar
hesaplamasinda hem dénem i¢inde 6denen finansman gideri, hem de vergi karsiligi isletmenin
gercek faaliyetleri sonucu elde etmis oldugu geliri azaltir. Bu yiizden tam manasiyla verimliligi
Olgebilmenin temel yolu kara, finansman gideri ve verginin ilave edilmesidir.

«Ozellikle sinavlarda vurgulanan iki grup ise 64 ve 65. gruplardir.
64. Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir ve Karlar 640. istiraklerden Temettii Gelirleri

641. Bagli Ortakliklardan Temettii Gelirleri

642. Faiz Gelirleri

643. Komisyon Gelirleri

644. Konusu Kalmayan Karsiliklar 645. Menkul Kiymet Satis Karlar1 646. Kambiyo Karlari
647. Reeskont Faiz Gelirleri

648. Enflasyon Diizeltmesi Karlar

649. Diger Olagan Gelir ve Karlar

65. Diger Faaliyetlerden Olagan Gider ve Zararlar

653. Komisyon Giderleri (-)

654. Karsilik Giderleri (-)

655. Menkul Kiymet Satis Zararlar1 (-)
656. Kambiyo Zararlari (-)

657. Reeskont Faiz Giderleri (-)

658. Enflasyon Diizeltmesi Zararlari(-)
659. Diger Olagan Gider ve Zararlar (-)

NOT: Ozellikle bu iki grupta yer alan hesaplarm bilinmesinde yarar vardur.

FON AKIM TABLOSU

Isletmenin belirli bir dénemde fon kaynaklarim ve bunlar1 kullandig alanlar1 gdsteren bir tablodur.
Bu tabloda fon kavrami en genis anlamda kullamilmaktadir. En genis anlamiyla fon, yasal olarak
kullanilabilen haklarin, finansal araclarin ve finansal olanaklarin tiimii anlaminda aktifin tamamini
ifade etmektedir.
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Belirli bir donem i¢inde isletmenin sagladigi mali olanaklar1 ve bunlarin kullanilis yerlerini
gostermek yoluyla isletmenin o donemdeki yatirrm ve finansman faaliyetlerini 6zetler, finansal
durumda meydana gelen degisiklikleri agiklar.

Fon Akim Tablosunun Diizenlenmesi

Fon akim tablosu bilango ve gelir tablosu ve bunlara ait a¢iklayici finansal bilgilere dayanilarak
diizenlenir.

Aktif azaliglar1 ile pasif artislar1 fon kaynagi yaratirken aktif artiglar1 ile pasif azalislar1 da fon
kullannomina neden olur. Ancak fon kaynaklar1 ve kullanimlar1 sadece bilango verilerinin
karsilastirilmast sonucu bulunan degismelerden olusmaz. Bu kalemlerin bazilarinin diizeltilmesi
gerekir. Ciinkii isletmelerde fon girisi dogurmayan ya da fon cikisina neden olmayan cesitli
muhasebe kayitlar1 vardir. Bu nedenle bunlarin diizeltilmesi gerekir.

Isletmelerde fon girisi veya fon ¢ikisi yaratmayan unsurlar1 fon akim tablosuna etkileri agisindan iki
gruba ayrilabilir:

» Donem karmni etkileyen fakat fon hareketi dogurmayan islemler (amortisman giderleri gibi.)

» Donem karmni etkilemeyen ve fon hareketi de dogurmayan islemler (Dagitilmamis karlarin
yedek akcelere eklenmesi, maddi duran varlik yeniden degerleme artislarinin sermayeye
eklenmesi, vergi borglarinin ertelenmesi gibi)

Donem i¢indeki fon akislarini yansitacak sekilde fon akim tablosunun diizenlenebilmesi igin
asagidaki bilgiler olmalidir:

» Hesap donemine ait gelir tablosu
» Donem basi ve donem sonu bilangosu
» Bir dnceki hesap donemine ait kar dagitim bilgileri

> llgili hesap déneminde 6denen vergiler
Fon Akim Tablosunun Yorumu
Fon akim tablosunun yorumlanabilmesi i¢in analizi yapilirken yilizde yontemi ile analiz teknigi
kullanilmalidar.

Fon Kaynaklarmmin Yorumu:

Fon kaynaklari iginde en iyi fon kaynagi, olagan faaliyetlerden saglanan kaynaklardir. Sermaye
artiglar1 geri 6demesiz bir kaynak olmalari, faiz yiikii getirmemeleri nedeniyle finansal giivenilirlik
acisindan yeglenen kaynaklardir. Fon Kullanimlarinin Yorumu: Fon kullanimlarinin yorumunda
saglanan fonlarin nerelerde kullanildig: arastirilir.

Fon kullanimlarinin yorumunda esas olan, isletmenin finansal ve ekonomik faaliyetlerinde basarili
olmasin1 saglayacak yerlere fonlarin harcanmis olup olmadigini belirlemektir. isletmenin biiyiimesi
ve gelecekteki basarisi agisindan yenileme, modernizasyon, kapasite artirict yatirimlara gitmesi, bu
amagla maddi duran varlik edinmesi fon kullanimlari agisindan uygun yerlerdir.

Fon Kaynaklari

Azalig Artis
(-) (+)
Aktif Pasif
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FON KAYNAKLARI

e Donen varliklardakiazalig

e Duran varliklardakiazalig

« Kisa vadeli yabanci kaynaklardaki artis
o Uzunvadeli yabanci kaynaklardaki artis
e Sermaye artirimi

o Hisse Senedi ihra¢ Primleri

e Olagan Faal. Saglanan Kar

e Olagandis1 Faal. Saglanan Kar

Gergek Bir Fon Kaynagi Olmayan Gelirler
o Konusu KalmayanKarsiliklar
o Reeskont FaizGelirleri
o BorsaDeger Artig Karlar
o Gelecek AylaraAitGelirlerinDoneme
Ait Kisimlari
e GelecekYillaraAitGelirlerHesabindakiAzalis

Dénen Varhk Tutarindaki Azahslardan Saglanan
Kaynaklar: Donen varliklarin briit degerinde ortaya
cikan azalis tutarlar1i o donemde isletmeye
kullanilabilir mali olanak sagladig: igin fon kaynaklar1
icinde raporlanir.

Duran Varhk Tutarindaki Azahslardan
Saglanan Kaynaklar: Duran varliklarin briit
degerlerindeki azaliglar da bir fon kaynagidir. Duran
varlik satigindan saglanan kaynaklar satig tutari
tizerinden fon kaynagi olarak gosterilir.

Kisa Vadeli Yabana Kaynak Tutarindaki
Artislardan  Saglanan Kaynaklar: Isletme,
lglincli  kisilerden borglanmak suretiyle kisa
vadeli yabanct kaynak saglayarak mali
olanaklarini artirabilir. Bu nedenle bor¢ ve gider
karsiliklarindaki artiglar hari¢ bilangolardaki kisa

vadeli borg kalemlerindeki artiglar fon kaynagidir.

Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynak Tutarindaki Artislardan Saglanan Kaynaklar: Bor¢ ve gider
karsiliklart diginda uzun vadeli yabanci kaynaklardaki artiglar da isletmenin mali olanaklarini
artirdigindan fon kaynagidir.

Sermaye Artirrmindan Saglanan Kaynaklar: Isletmenin sermayesinde dis kaynaklardan saglanan
artis tutarlarini ifade eder. Yeniden degerleme deger artislari ile yedeklerin sermayeye ilave edilmesi
ise herhangi bir fon girisi saglamaz.

Hisse Senedi ihra¢ Primlerinden Saglanan Kaynaklar: Sermaye yedekleri icerisinde yer alan
donemle ilgili hisse senedi ihra¢ primleri (emisyon primi) bir fon kaynagi olarak kabul edilir.

Olagan Faaliyetlerden Saglanan Kaynaklar: isletmenin olagan faaliyet kar1 bir fon kaynagidir.
Ancak bu kar biiyiikliigiine etki ettigi halde o donemde fon ¢ikisina neden olmayan giderler kara
eklenirken fon girisi saglamayan gelirler de kardan diisiiliir. Fon ¢ikisi gerektirmedigi i¢in kara
eklenen giderlere donemin amortisman giderleri, karsilik giderleri, gelecek aylara ait giderlerin
doneme ait kismi, reeskont faiz giderleri 6rnek olarak gosterilebilir. Ciinkii bu giderler donemin
karmi azalttigi halde fon dedigimiz aktiflerde gercek bir azalisa yol agmaz. Diger taraftan isletme
acisindan herhangi bir kaynak yaratmayan, ancak gelir yazildiklari i¢in kér1 artiran pesin tahsil
edilmig gelirlerin doneme isabet eden kismi, bor¢ senetlerinin reeskonta tabi tutulmasi sonucu kayda
alinan reeskont faiz gelirleri, konusu kalmayan karsiliklarin iptali sonucu gelir yazilan kismi gibi
faaliyet sonuglarmin bu kardan indirilmesi gerekir.

Olagandis1 Faaliyetlerden Saglanan Kaynaklar: Bu grupta isletmenin siireklilik gostermeyen
olagandis1 islemlerinden saglanan fon biiyiikliigli yer alir. Faaliyet dis1 gelir ve karlar ile faaliyet dis1
gider ve zararlar arasindaki pozitif farki gosteren faaliyet dis1 kara, fon ¢ikis1 gerektirmeyen kalemler
eklenir ve bu kardan fon girisi saglamayan kalemler indirilir.
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Fon Kullaniminin Yorumu:

Fon Kullanimlan

Artis Azalis
(+) ()

Aktif Pasif

FON KULLANIMLARI

Donen varliklardaki artis

Duran varliklardaki artis

Odenen vergi ve benzerleri
Odenen temettiiler

Kisavadeli yabanci kaynaklardaki
azalig

Uzunvadeli yabanci kaynaklardaki
azalis

Sermaye azalis

Gergek Bir Fon Kullanimi Olmayan
Giderler

Amortisman Giderleri
Karsilik Giderleri
Reeskont Faiz Giderleri
Borsa Deger Artis Zararlari
Gelecek Ay. AitGiderlerin
Donemeiliskin Kisimlari

Gelecek Yillara ait Giderler
Hesabindaki Azalig

Olagan Faaliyetlerle Ilgili Kullammlar: Isletmenin
donem faaliyetini zararla kapatmasi halinde zarar tutar
kaynak kullanimini ifade eder. Ancak isletmenin her zarar
etmesi halinde mali olanaklarinda bir azalis meydana
gelmez. Ornegin, fon cikis1 gerektirmeyen giderler olagan
faaliyet zararmi artirir, ancak bunlar kaynak kullanimini
ifade etmedigi i¢in zarar blyikliigiinden distilmelidir.
Buna karsilik fon girisi saglamayan gelirler de olagan
faaliyet zararin1 azaltir, ancak gergek anlamda fon kaynagi
saglamadiklar1 i¢in olagan kara eklenmelidir. Bu ilave ve
indirimler sonucunda pozitif bir tutarin  ¢ikmasi
durumunda, s6z konusu tutar fon kaynagi olarak dikkate
alinir; aksi takdirde fon kullanimina neden olur.

Olagandis1 Faaliyetlerle ilgili Kullanimlar: Faaliyet dist
gelir ve karlar ile faaliyet dis1 gider ve zararlar arasindaki
negatif fark olagandisi zarar1 ifade eder. Faaliyet disi
zarara, fon cikis1 gerektirmeyen kalemlerin eklenmesi ve
fon girisi saglamayan kalemlerin indirilmesi sonucunda
pozitif bir tutara ulagmasi1 durumunda, bu tutar fon kaynagi
olarak dikkate alinir; aksi takdirde fon kullanimina neden
olur.

Odenen Vergi ve Benzerleri: Kaynaklar arasinda vergiden
onceki kar gosterildiginde, kar iizerinden 6denen vergi
benzerleri fon kullanimlar iginde gdsterilmelidir.

NET CALISMA SERMAYESI DEGiSiM TABLOSU

Net calisma (isletme) sermayesi, donen varliklarla kisa vadeli yabanci kaynaklar arasindaki farktir.

Isletmenin belirli bir hesap déneminde Net Isletme Sermayesinin kaynaklarmi ve kullanim yerlerini
gdsteren tablodur. Bu tablo diizenlenirken Dénen Varliklar ile KVYK ‘lar farkini belirten Net Isletme
(Calisma) Sermayesi, fon olarak kabul edilir.

Bir igletmenin kisa vadeli borglar1 toplami1 donen varlik toplamindan fazla ise net ¢caligma sermayesi
noksani veya agig1 soz konusudur. Bu durum hem kisa vadeli bor¢larin 6denmeyecegini hem de
giinliik faaliyetlerin aksayacagini igaret eder.
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Net calisma sermayesinin yeterli olmasi;

e Mal ve hizmet iiretiminde kullanilan girdilerin zamaninda saglanmasina olanak vereceginden
isletme faaliyetlerinin daha verimli slirdiiriilmesini kolaylastirir.

e Donen varliklarda olusacak deger diismelerinin igletme iizerinde yaratacagi olumsuz etkileri
azaltir.

e Bor¢larin zamaninda 6denmesini saglar. Ayrica isletmenin kredi itibarin1 da artiracagindan
yeni kredi olanaklari bulunmasin1 kolaylastirir.

e Deprem, yangin, su baskini gibi afetler sonucunda, isletmenin finansal yonden zor duruma
diismesini Onler.

e Alicilara daha iyi hizmet sunulmasina olanak verir. Miisterilerin gereksinimlerini, taleplerini
zamaninda karsilayabilecek yeterli diizeyde stok bulundurabilecek, daha uygun kosullarda
kredili satis yapilabilir.

e Duran varliklarin tam kapasite ile ¢aligmasina katki saglar.

¢ Durgunluk donemlerinin kolay atlatilmasini saglar.

Net Calisma Sermayesi Tablosunun Diizenlenebilmesi icin:

» Cari Yilin Gelir Tablosu

» Son iki yila ait karsilagtirmali bilango (ilgili yilin donem bas1 ve donem sonu bilangosu)
» Kar Dagitim Bilgileri

» Cari yilda 6denen vergilere ihtiyag vardir.

Net calisma sermayesinde degisim tablosu, nakit akim ve genis anlamda fon akim tablosundan
farklidir. Bu tablo isletmenin bir hesap donemi i¢inde nakit hasilat ve 6demelerini gostermedigi
gibi, ticlincii kisilerle olan iligskilerden dogan tiim finansal olanaklarini ve bunlarin kullanilig
yerlerini de ortaya koymaz. Kapsam itibariyle nakit akim tablosundan daha genis, fon akim
tablosundan ise daha dardir.

Net Calisma Sermayesinde Degisme Yaratan islemler

[1 Uzun Vadeli Borglarla Donen Varlik Alinmasi

[ Dénen  Varliklarla Uzun Vadeli Borglarm Odenmesi

[ Kar Pay1 Dagitimi

[] Sermaye Olarak Bir Donen Varlik Unsurunun Konulmasi

[1 Donen Varlik Karsiliginda Duran Varlik Alimi

[1 Uzun Vadeli Borcun Kisa Vadeli Hale Gelmesi

[J Kisa Vadeli Alacag Olan Birinin Alacagma Karsilik isletmeye Ortak Olmasi
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Net Cahisma Sermayesinde Degisme Yaratmayan Islemler
[] Kisa Vadeli Borglarin Donen Varliklarla Odenmesi

[J Kisa Vadeli Bor¢lanarak Donen Varlik Alimi

[J Uzun Vadeli Bor¢lanarak Duran Varlik Alimi1

[ Uzun Vadeli Alacak Karsiliginda Istirak Amaciyla Hisse Senedi Almmasi
[ Dagitilmamis Karlarin Sermayeye Eklenmesi

Net Calisma Sermayesinde Degisim Tablosunun Yorumu

1.Net Calisma Sermayesindeki Degisikligin Yorumu: Temel olan, bir isletmenin faaliyetinin ve
biiylikliigiiniin gerektirdigi tutarda ve bilesimde net calisma sermayesine sahip olmasidir. Net
calisma sermayesini yeterli diizeye c¢ikaran artis, net ¢caligma sermayesi noksanindan net calisma
sermayesine gecis olumlu yorumlanir.

2.Net Calisma Sermayesinde Degisim Tablosunun Kaynak ve Kullanim Yerleri Boliimiiniin
Yorumu: Tablonun bu ikinci boliimi, net ¢alisma sermayesindeki artis ya da azalis seklinde
belirlenmis olan degisikligin nedenlerini gostermektedir. Bu acidan once fon kaynaklari, sonra fon
kullanimlar1 yorumlanir; daha sonra da fon kaynaklari ile fon kullanimlari arasindaki iligki
yorumlantr.

3.Net Caliyma Sermayesinde Fon Kaynaklarmmin Yorumu: Net c¢alisma sermayesinin fon
kaynaklar1 isletmenin faaliyeti sonucundan, sermaye artisindan, duran varliklarindan veya uzun
vadeli yabanci kaynaklarindan saglanabilir. Bunlardan en 1yisi faaliyet sonucu saglanan donem
karidir. Bunu uzun vadeli yabanci kaynaklar izler. Ugiincii sirada sermaye artist gelir. Duran
varliklardan fon saglanmasi ise pek istenen bir durum degildir.

4.Net Calisma Sermayesinde Fon Kullanimlarimin Yorumu: isletmenin faaliyetleri sonucu zarar
etmesi, kar payr dagitimi, uzun vadeli bor¢larii 6demesi, sermaye azaltimina gitmesi veya yeni
duran varliklara yatirnm yapilmasi net ¢alisma sermayesi fon kullanim yerleridir. Faaliyetler sonucu
ugranilan zarar en kétii fon kullanim yeridir. Is hacminin artirilmas1 amaciyla maddi duran varliklara,
riskin dagitilmas1 veya ek gelir elde etmek i¢in mali duran varliklara yatirim yapilmasi isletmenin
lehine yorumlanir.

5.Net Calisma Sermayesinde Fon Kaynaklar1 ve Kullammlar1 Arasindaki iligkinin Yorumu:
Net calisma sermayesinde artis isletmenin faaliyetleri sonucu yarattigi kaynaklarla saglaniyorsa bu
durum olumlu yorumlanir. Isletme olagan faaliyetleri sonucu kaynak yaratamiyorsa hatta zarar
ediyorsa uzun vadeli borglanarak net c¢aligma sermayesini artirmasi durumunda net calisma
sermayesindeki artis pek olumlu yorumlanmaz.

Sayfa 11

11




STAJ BASLATMA
MALI TABLOLAR ANALizi

NAKIT AKIM TABLOSU
Nakit akis tablosu bir hesap doneminde olusan nakit akisini, nakit giris ve ¢ikislarini; yani isletmenin
tahsilat ve 6demelerini kaynaklar1 ve kullanim yerleri ile birlikte gosteren bir tablodur.

Nakit akis tablosundaki fon kavrami, fon akim tablosundaki fon kavramindan farklidir. Nakit akis
tablosunda yer alan fon kavrami, nakit ve nakde es deger unsurlar1 ifade eder. Nakit akis tablosu
nakit ve nakde es deger kaynak ve kullanimlari igerirken, fon akim tablosu isletmenin nakit digindaki
fon kaynak ve kullanimlarini da igermektedir.

Nakit akim tablosunun yararlari sunlardir:

[1Gelecekteki nakit akiglarinin tahmin edilmesini saglar.

[1Y6netimin kararlarinin degerlemesini saglar.

[Jisletmenin ortaklara kar pay1 dagitabilme ve kredi verenler anapara ve faiz 6deyebilme yeteneginin
belirlenmesinde yardimet olur.

[Jisletmenin nakit mevcudundaki degisikliklerle kar1 arasindaki iliskiyi gosterir.

Nakit Akim Tablosunun Diizenlenebilmesi icin

[1Cari Yilin Gelir Tablosu

[1D6nem Bagsi ve Dénem Sonu Bilangolari

[1Kar Dagitim Tablosu

[JEk Bilgiler (nakit girisi ve ¢ikisi gerektirmeyen islemler) gerekmektedir

Nakit Akim Tablosunun Boliimleri

(lsletme Faaliyetleri ile ilgili Nakit Akislar:
[Yatirim Faaliyetleri ile ilgili Nakit Akislar
[JFinansman Faaliyetleri ile ilgili Nakit Akiglar

Nakit Kullamimlar (Kasa ve Banka’dan Nakit Cikisina Neden Olacak Islemler)
[JMaliyetlerden Kaynaklanan Nakit Cikislari

UFaaliyet Giderlerine iliskin Nakit Cikislari

[Diger Faaliyetlerde Olagan Gider / Zarara iliskin Nakit Cikislari
[JFinansman Giderlerinden Dolay1 Nakit Cikislar1

[JOlagandis1 Gider / Zararlara Iliskin Nakit Cikislar:

ODuran Varlik Yatirimina iliskin Nakit Cikiglari

[JKisa Vadeli ve Uzun Vadeli Bor¢ Odemeleri

[JOdenen Vergi ve Benzeri

[1Odenen Temettii

[INakden 6denen isci licret ve giderleri

[Pesin olarak hammadde, malzeme veya mal alis1

[Faaliyet giderlerinin 6denmesi

[1Nakden 6denen finansman giderleri

[JBorglarin nakden 6denmesi

[JNakden kar pay1 dagitimi

[INakit ¢ikis1 gerektiren diger giderler
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[1Pesin olarak duran varlik alig1

[JMaddi duran varliklarin bakim onarim giderleri

[JGegici yatirnmlarda bulunmak

[1Uzun vadeli yatirim amaciyla nakden menkul kiymet almak
[JSermayenin nakden azaltilmasi

Nakit Kaynaklar: (Kasa ve Bankada Nakit Artisina Neden Olacak islemler)
[JSatislardan Elde Edilen Nakit

[Diger Faaliyetlerden Saglanan Nakit

OKVYK ve UVYK ile Saglanan Nakit

[ISermaye Arttirrmina iligkin Nakitler

[JHisse Senedi Ihra¢ Priminden Saglanan Nakit
[JAlacaklarin tahsili

[1Gegici yatirimlarin satist

OYatirimlardan dolay1 nakden kar pay1 ve faiz alinmasi
[JAlacak senetlerinin iskonto ettirilmesi

[1Duran varliklarin pesin satisi

[1Tahvil veya finansman bonosu ihraci

[INakit karsilig1 sermaye artirimi

[INakit olarak kredi saglanmasi

Nakit Hareketi Gerektirmeyen islemler

Nakit akim tablosu diizenlenirken nakit girisi veya ¢ikist saglamayan islemlerin elenmesi gerekir. Bu
tiir islemler sunlardir:

[JAmortisman, tiikkenme ve itfa paylarinin kayda alinmasi

[JStoklar, alacaklar ve menkul kiymetler i¢in deger diisme zararlarinin kayda alinmasi
[1Degersiz halegelen alacaklarin  kayitlardan silinmesi

ODagitilmamis karlarin belli amaclar icin tahsisi veya sermayeye eklenmesi

[1Maddi duran varliklarin yeniden degerlemesi

[JMaddi duran varliklarin defter degerinin azaltilmasi ya da defterden silinmesi

[JKullanilamaz hale gelmis maddi duran varliklarin amorti edilmemis bakiyelerinin zarar olarak
kayda alinmasi

[1Senetli alacak veya borg¢larin bilanco tarihlerindeki degerleri ile raporlanmasi

[istiraklerden bedelsiz hisse senedi alinmas:

[1Pesin 6denmis giderlerin o donemde gider yazilmasi

[Pesin tahsil edilmis gelirlerin o dénemde gelir yazilmasi

Nakit Akim Tablosu Diizenleme Yontemleri

Nakit akim tablosu dogrudan ve dolayli olmak {izere iki yontemle diizenlenebilir.

1)Dolayh Yontem: Tablonun bu yonteme gore diizenlenmesi durumunda isletme faaliyetlerinden
saglanan net nakit fazla ve eksigi belirtilmekte, faaliyetlerin neden oldugu nakit giris ve ¢ikislarinin
dokiimii yapilmamaktadir. Eger nakit akim tablosunun diizenlenmesi gelir tablosunun son kalemi
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olan net karla baglanarak yapilirsa, bu tiir nakit akim tablosuna Dolayli Yontemle hazirlanmis nakit
akim tablosu denilir.

2)Dogrudan Yontem: Dogrudan yontemde nakitakim tablosunun diizenlenmesinde muhasebe
siirecinde tretilen finansal verileri 6zetleyerek raporlayan iki ana finansal rapor olan “Bilango” ile
“Gelir Tablosu”ndan biiyiik bir agirlikla yararlanilmakta ve nakit akim tablosu diizenleme
caligmalarinin baslangi¢ noktasini gelir tablosu olusturmaktadir. Dogrudan yontemle hazirlanmis
nakit akim tablosunun 0zelligi, nakit hesabmin gelir tablosunun {ist ana kalemi olan gelirle
baslamasindan kaynaklanmaktadir.

Nakit Giris ve Cikislariin Belirlenme Esaslar1 Donem Ici Nakit Girisleri

a)Dénem Bags1 Nakit Mevcudu: Isletmenin dénem basinda kasa ve bankalarda bulunan nakit
mevcududur.

b)Satislardan Elde Edilen Nakit: Isletmenin esas faaliyetleri ile ilgili mal ve hizmet satisindan
saglanan nakit girislerini gosterir. Bu tutarin hesaplanmasi i¢in net satig hasilatindan, donem basina

gore satislardan dogan alacaklardaki artis indirilir, azalig ise eklenir.

c)Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir ve Karlardan Dolay:r Saglanan Nakit: Gelir tablosunda

diger faaliyetlerden olagan gelir ve karlar olarak tanimlanan kalemlerden saglanan nakit girisleri bu
boliimde yer alir. Faiz gelirleri, kar paylari, komisyon gelirleri, kur farklar1 ve diger olagan gelir ve
karlar nakden tahsil edilmek kosuluyla burada yer alir.

d)Olagandisi Gelir ve Karlardan Saglanan Nakit: Duran varlik satiglar, satis karh da olsa zararh

da olsa diger nakit girisleri icinde yer alir. 14
¢)Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklardaki Artislardan Saglanan Nakit: Esas faaliyet konusunu
ilgilendiren mal ve hizmet alimlarindan kaynaklanan olagan ticari borglar disindaki artis disinda, kisa
vadeli bor¢lanmalar nedeniyle olusan nakit girislerini ifade eder.

f)Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklardaki Artislardan Saglanan Nakit: Tahvil gibi uzun vadeli
menkul kiymet ihraglari, orta ve uzun vadeli olarak alinan nakit krediler ve diger olarak gruplanir.
Borg ve gider karsiliklari, gider tahakkuklari, ertelenen ve taksitlendirilen vergiler isletmeye nakit
girisi saglamadigindan tabloda yer almaz.

g)Sermaye Artirnmindan Saglanan Nakit: Sadece nakit karsilig1 sermaye artirimi bu tabloda yer alir.
h)Hisse Senedi Thra¢ Primlerinden Saglanan Nakit: Nominal deger ile satis fiyat1 arasindaki farktir.
i)Diger Nakit Girisleri: Portfoydeki menkul kiymet satislarindan, diger alacaklardan yapilan tahsilattan,
diger donen varliklardaki azalistan saglanan nakit girigleridir.

Dénem I¢i Nakit Cikislar

a)Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit Cikislar

b)Faaliyet Giderlerine iliskin Nakit Cikislari

c)Diger Faaliyetlerden OlaganGider ve Zararlara Iliskin Nakit Cikislar1
d)Finansman Giderlerinden Dolay1 Nakit Cikis1

e)Olagandis1 Gider ve Zararlardan Dolay1 Nakit Cikis1

f)Duran Varlik Yatirimlarina iliskin Nakit Cikislari

g)Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Odemeleri

h)Uzun Vadeli Yabanci Kaynak Odemeleri

i)Odenen Vergi ve Benzerleri
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j)Odenen Temettiiler

k)Diger Nakit Cikislar
1)Dénem Sonu Nakit Mevcudu
m)Nakit Artis veya Azalisi

KAR DAGITIM TABLOSU

Vergiden onceki kardan baglamak tizere donem karinin nasil ve ne sekilde kullanildigini
(dagitildigini) gosteren tablodur.

Kar Dagitim Tablosu Ozellikleri

*Ek Finansal Tablolar1 diizenleme zorunlulugu getirilen isletmeler i¢in (biitiin isletmeler i¢in degil)
zorunludur.

*Karin Varligina veya dagitimina bagl olarak diizenlenir.

*Tabloyu olusturan kalemler degistirilemez farkli isimler konulamaz.

*Tabloda hem cari donem verileri hem de dnceki donem verileri yer alir.

*Kar dagitim tablosu, donem karinin nelerden (hangi tiir faaliyetlerden) olustugunu gostermez.

Kar Dagitim Tablosunun Diizenleme ilkeleri

*Donem karindan yapilan dagitimla yedeklerden (6nceki donem) yapilan dagitim ayr1 ayr1 gosterilir.
«Odenecek Vergi ve Yasal Yiikiimliiliikler, Ortaklara denen 1. ve 2. temettiiler, 1. ve 2. tertip Yasal
Yedekler & Statii Yedekleri & Olaganiistii Yedekler ve kardan ayrilar Ozel Fonlar1 agikca gosterilir. 15
*Imtiyazli Paylarin bulunmasi halinde, imtiyazli ve Adi Hisse Senetlerine kar paylar1 ayr1 ayri
gosterilir.

0Z KAYNAK DEGIiSiM TABLOSU

Ozkaynak degisim tablosu, ilgili ddnemin dzkaynak kalemlerinde meydana gelen artis ve azalislart
bir biitiin olarak gosteren tablodur.

Ozkaynaklar Degisim Tablosu cari donem ve 6nceki dénem verilerini igerecek bigimde sunulur.
Tablo; Odenmis sermaye, sermaye yedekleri, kar yedekleri ve gecmis donemler kari(zarari) ve

donem net karn (zarar) kalemlerinin her birinin dénem basi tutarini, donem icinde kalemlerde
meydana gelen azaliglari, artislart ve donem sonu kalanini ayr1 ayr gosterecek bigimde diizenlenir.

BOLUM 2
MALI ANALIZ

TEMEL KAVRAMLAR
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1-SOSYAL SORUMLULUK: Bu kavram muhasebenin islevini yerine getirme hususundaki
sorumlulugunu belirtmekte ve muhasebenin kapsamini, anlamin1i ve amacii gostermektedir.
Muhasebenin  organizasyonunda, uygulamalarin  gergeklestirilmesinde, iiretilen bilgilerin
raporlanmasinda belli bir ilgi grubunun degil tiim ilgi gruplarinin hatta tiim toplumun c¢ikarlari
gozetilmesi ve dolayisiyla bilgi liretiminde gergege uygun, tarafsiz ve diirlist davranilmasi geregini
ifade eder.

2-KISILIK: Bu kavram; isletmenin sahip ya da sahiplerinden, yéneticilerinden, personelinden ve
diger ilgililerinden ayr1 bir kisilige sahip oldugunun kabul edilmesini anlatir. Bu kavramin sonucu
olarak muhasebe, isletme kisiligine ait degerler ve bu degerlerin degisimleri ile ilgilenir. Kisilik
kavramina gore isletme hukuki bir tiizel kisilik niteliginde olmasa da muhasebe islemleri agisindan
ayr1 bir kisilik olarak diisiiniiliir. Buna muhasebe kisiligi denmektedir.

3-ISLETMENIN SUREKLILiGi: Bu kavram; kurulus sozlesmesinde aksine bir kayit
bulunmadik¢a isletmenin sonsuz Omre sahip oldugunun varsayilmasini anlatir. Boyle bir kabul
olmadig1 takdirde isletmenin hemen tasfiye edilecegi varsayimiyla varliklarin tasfiye degerleri
iizerinden izlenmesi gerekli hale gelir.

4-DONEMSELLIK: Bu kavram; isletmenin siirekliligi kavrami uyarinca sinirsiz kabul edilen
omriiniin belli donemlere bolinmesi ve her donemin faaliyet sonuclarinin diger donemlerden
bagimsiz olarak saptanmasidir. Donemsellik, finansal tablolarin dénemler itibari ile karsilastirilmasi
icin gereklidir. Boylece donemler itibari ile isletmenin verimlilik ve karlilik yapilarinin, finansal
durumu ile likidite durumunun analizi miimkiin olur.

5-PARAYLA OLCULME: Isletmede cesitli fiziki ociileri ile ifade edilen olaylarin
kaydedilebilmeleri ve izlenebilmeleri i¢in bunlarin ortak 6l¢ii birimi ile olgiilmesi gerekir. Bu
kavram isletmedeki olaylarin Olgiiliip ifade edilmelerinde ortak Olciiniin (ulusal) para olmasini
anlatir.

6-MALIYET ESASI: Bu kavram; para mevcudu, alacaklar ile maliyetinin belirlenmesi miimkiin
olmayan veya uygun olmayan diger kalemler hari¢ isletme tarafindan edinilen varlik ve hizmetlerin
muhasebelestirilmesinde bunlarin elde etme maliyetlerinin esas alinmasini anlatir.
7-TARAFSIZLIK VE BELGELENDIRME: Sosyal sorumluluk kavrami geregi muhasebe
kayitlariin gercek durumu yansitan ve usuliine uygun olarak diizenlenmis objektif belgelere
dayandirilmasi gerekir. Bu kavram, muhasebe kayitlarina esas alinacak yontemlerin segilmesinde
tarafsiz ve onyargisiz davranilmasini da anlatir.

8-TUTARLILIK: Muhasebe uygulamalari i¢in segilen muhasebe politikalarinin birbirini izleyen
donemlerde degistirilmeden uygulanmasi gerektigini ifade eden kavramdir. Isletmelerin mali
durumunun, faaliyet sonuglarinin ve bunlara iliskin yorumlarin karsilastirilabilir olmasi, bu kavramin
amacint olusturur. Tutarlilik kavrami, benzer olay ve islemlerde, kayit diizenleri ile degerleme
Olciilerinin degismezligini ve mali tablolarda bigim ve igerik yoniinden tek diizeni 6ngoriir. Fakat
gecerli nedenler bulundugunda uygulanan muhasebe politikalar1 degistirilebilir. Ancak bu
degisikliklerin ve bunlarin parasal etkilerinin agiklanarak bilango ve gelir tablosu dipnotlarinda
aciklanmalidir.

9-TAM ACIKLAMA: Bu kavram; mali tablolarin, bu tablolardan yararlanacak kisi ve kuruluslarin
dogru karar vermelerine yardimci olacak dlgiide yeterli, acik, anlasilir olmasini anlatir. Bu kavram
geregince raporlar {izerinde inceleme yapacak olanlara gerekli tiim bilgiler raporla birlikte
verilmelidir.
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10-THTIYATLILIK: Bu kavram, muhasebe olaylarinda temkinli davranilmasi, tarafsiz bir
muhakeme ile isletmenin karsilasabilecegi risklerin ve belirsizliklerin g6z ontinde tutulmasi geregini
anlatir. Bu kavram geregince bir gelir ancak gerceklestikten sonra isletmenin gelirleri arasina
katilirken, gider ve zararlar kesinlesmese de ortaya ¢iktiklarinda isletmenin sonug hesaplarinda gider
ve zararlarin arasina katilir yani isletmenin karindan disiiliir.

11-ONEMLILIK: Uretilen bilgilerin muhasebe raporlarina aktarilmasinda, belli &zetlemeler
yapilarak, raporlarin kullanicilar1 tarafindan kolayca anlasilmasi ve yorumlanmasi saglanmalidir.
Ancak bu 6zetlemeler yapilirken sayisal sonuglar1 kii¢iik olmakla beraber onu doguran olay 6nemli
ise bu rakam diger rakamlarla birlestirilmemeli ve ayrica gosterilmelidir. Bir bilgi verilmedigi
takdirde mali tablo dogru yorumlanamiyorsa o bilgi 6nemlidir.

12-OZUN ONCELIGI: islemlerin muhasebeye yansimasinda ve onlara iliskin degerlendirmelerin
yapilmasinda bi¢imlerinden ¢ok 6zlerinin esas alinmasi geregini ifade eder. Genel olarak islemlerin
bicimleri ile 6zleri paralel olup bazi durumlarda farklilik ortaya ¢ikabilir. Bu durumda 6ziin bigime
onceligi esastir. Vadeli ceklerin alacak senedi gibi islem gdrmesi buna Ornektir. Isletmenin
faaliyetleri sonucu olusacak mali bilgileri isletme yoneticileri, ortaklari, ¢alisanlari, sendikalar,
alicilar, saticilar devlet, halk (kamu) elde etmek isteyecektir. Bu ilginin ana nedeni taraflarin
ekonomik ¢ikar beklentileridir.

Unutulmamalidir ki; tiim mali tablolar gegmise yonelik bilgi verir. Analizi yapan kisi ya da kurumlar
bu geemis verileri degerlendirerek ilgili isletmenin gelecegini tahmin etmeye ¢aligirlar.

MALI ANALIZ

Mali Analiz; Muhasebe bilgilerine analiz tekniklerinin uygulanmasi suretiyle bulunulacak sonuglarin
isletmenin mali durumunun ve faaliyet sonuclarinin yorumlanmasi i¢in kullanilmasidir. Uygulamada
kullanilan analiz teknikleri asagidaki gibidir;

1.0ran Analizi

2.Karsilagtirmali Tablolar Analizi
3.Trend(Egilim) Analizi

4.Dikey (Ylizde) Analizi

ANALIZIN ON KOSULLARI

1.Dolayh On Kosullar
Isletmenin faaliyetlerini hangi ortamda ve ne kosullarda yiiriittiigii ile ilgili 6n kosullardur.

(a)Isletmenin Bulundugu Ekonomik Ortam: Ekonomik ortamdan kastedilen, enflasyon, déviz
fiyatlarinin diizeyi ve gosterdigi dalgalanmalar, piyasa faiz orani ve ekonomik biiyiime gibi
makroekonomik degiskenlerdir.

(b)isletmenin Iginde Bulundugu Sektérel Ortam: Isletmenin hangi sektdrde faaliyet gosterdigi,

sektoriin hangi asamada oldugu (kurulus, gelisme, olgunluk, gerileme) ve sektoriin kendine 6zgii
kosullarini ifade etmektedir.
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(c)Isletmenin Yapisal ve Yonetsel ozellikleri: isletmenin yasal ve ekonomik organizasyonunun
yonetim anlayisi (aile sirketi olup olmadigi, A.S./Ltd, halka agik/kapali, emek yogun/sermaye
yogun) ile ilgili kosullaridir.

2.Dolaysiz On Kosullar;

Tek Diizen Muhasebe Sistemi: Analizi yapilacak finansal tablolarin ayni sekilsel yapiya ve hesap
igerigine sahip olarak daha nitelikli hale gelmesine tek diizen muhasebe sistemi ile ulasabiliriz.

Bu dogrultuda, finansal tablolarin;
*Anlagilabilir

*Karsilastirilabilir

*Giivenilir ve Dogru

«Ihtiyaca Uygun

«Zamaninda Hazirlanmig
*Anlamli, olmasi gerekir.

Standart Oranlarin Saptanmasi: Oran analizi ile elde edilen sonuglarin ne anlama geldiginin
yorumlanabilmesi icin gerekli olan referans bilgiler Standart Oranlar tarafindan saglanmaktadar.

4 cesit standart oran vardir:

(a)Tarihi (Ge¢mis) Standart Oranlar: Isletmenin gegmis dénemlerindeki finansal tablolarindan
elde edilen degerinin ortalamalarr almaraktan hesaplanan standart oranlardir. isletmenin cari
donemine iligkin finansal durumunun ge¢mis donemlere gore nasil bir degisim gecirdigini
degerlendirmek amaciyla yapilan analizlerde gerekli olan referans bilgileri saglamaktadir.

(b)Sektor (Sanayi) Standart Oranlar: Isletmenin icinde bulundugu  sektordeki
isletmelerin(rakiplerin) finansal tablolarindaki veriler iizerinden, her bir donem i¢in hesaplanan

ortalamalardir.

(c)ideal (Hedef) Standart Oranlari: isletmenin yer aldig1 sektorde bulunan en basarili bir veya
birkag isletmenin finansal tablolarindan yararlanilarak hesaplanan standart oranlardir.

(d)Biitce Standart Oranlar: Biitce sistemi uygulayan isletmelerde, biitgelenen finansal tablo
verileri kullanilarak hesaplanan oranlardir.

ANALIZ TURLERI

Yapilis Amacina Gore icerigine Gore
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1. Yonetim Analizi: Yoneticilerin alacaklart
kararlarayardimciolmakiginyapilananalizdir.

1. Statik Analiz: Tek bir doneme ait verileri
kapsar.

2. Yatirnm Analizi: Isletmeye yatirrm yapmak
isteyen veya diistinen kisi ve kurumlarca
yapilan analizdir.

2. Dinamik Analiz: Birden fazla yila ait
verileri
kapsar.

3. Kredi Analizi: Ugiincii kisilerin isletmenin
bor¢ odeme giicii, karlilikk vb. konularda
yaptiklar1  analizdir. Kredi analizinde
kullanilan teknikler sunlardir:

(a) Karakter

(b) Kapasite

(c) Kefil (Kefalet)
(d) Kapital(Sermaye)
(e) Kosullar

Yapacak Kisiye Gore

1. Dis Analiz: Isletme disindan kisilerce isletme
hakkinda yapilan analizdir.

2. I¢c Analiz: Isletmeye bagli kisilerce yapilan
analizdir.

BOLUM 3
ANALIiZ TEKNIiKLERI
hi
KARSILASTIRMALI TABLOLAR ANALIZi (YATAY) n
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Karsilagtirmali finansal tablolar analizi, bir isletmenin birbirini izleyen ayni1 uzunluktaki en az iki
veya daha fazla faaliyet donemine ait finansal tablolarinin karsilagtirmali olarak diizenlenmesi ve bu
tablolarda yer alan kalemlerin zaman i¢inde gdstermis oldugu gelismelerin ve degisikliklerin tespit
ve incelenmesidir.

Karsilagtirmali finansal tablolar analizinde hesaplanan degisimler hem tutar hem de yiizde olarak
dikkate alinmalidir. Sadece tutar veya sadece yiizde degisimlere bakilmasi, degisimin isletme
acisindan oneminin gézden kacirilmasina veya gerekenden fazla 6nemli goriilmesine neden olabilir.
Bu da degisimlerle ilgili yorumu zayiflatir.

Finansal tablolarda yer alan rakamlarin karsilastirilabilmesi icin faaliyet donemlerinin es deger
olmasi, tablolardaki bilgilerin ayn1 muhasebe kavram ve ilkelerine gore hazirlanmis olmasi gerekir.

Amact: Yillar itibartyla kalemlerdeki degisimin incelenerek mali durum ve faaliyet sonuglarina
iliskin gelecege yonelik tahmini verilere ulagsmaktir.

Karsilastirmah Tablolar Analizinin Ozellikleri

i. Dinamik analizdir. Birden fazla donemi icerdigi i¢in kapsamina gore dinamik analizdir.

ii. Finansal tablolardaki her bir kalemin yillar itibariyla karsilastirilarak incelenmesine
olanak tanidig1 i¢in yatay analiz olarak da adlandirilir.

iii. Isletmenin kendi icinde analiz edilmesini saglar. Rakipleri ile karsilastirma imkani

vermez. 20
v, Fark ve ylizdelerdeki artis ya da azalisa gore isletmenin gegmis donemine gore
karsilagtirmasi yapilir.
V. Analizde yorum, neden sonug iliskisine gore yapilir.
Vi. Bu teknikte degisimin yonii TUTAR ve YUZDE olarak ifade edilir.
vii.  Yapilacak yorumlarda onceki doneme gore degisimin tutar1 ve orani (%) birlikte

degerlendirilmelidir. Yalnizca tutarlara ya da yalnizca oranlara bagli kalinan yorumlar
yanlis sonuglara neden olabilir.

Bir hesap kaleminin artis ya da azalis oram asagidaki formiille hesaplanir:

Cari Donem Tutar1 — Onceki Dénem Tutari
X 100

Onceki Donem Tutar1

Karsilastirmal Tablolarin Diizenlenmesi

Karsilagtirmali tablo analizinden beklenen yararin saglanabilmesi i¢in ~ karsilagtirmaya esas alinan
donemlerin ayn1 uzunlukta olmasi, tablonun icerdigi bilgilerin ayn1 muhasebe kavram ve ilkelerine
gore belirlenmis olmasi ve rakamlarin enflasyonun etkilerinden arindirilarak birbirleri ile
karsilagtirilabilir olmas1 gerekir.

Finansal tablo kalemlerinin ad1 ve bu kalemlerin yillar itibartyla mutlak tutarlari ilk siitunda yer alir.
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«ikinci siitunda her bir kalemdeki mutlak ve oransal degismeler gsterilir. Artislar (+) isareti ile
azaliglar ise ya (-) isareti ile ya da parantez i¢inde gosterilir.

Degismelerin Mutlak Fark Olarak Hesaplanmasi

Karsilastirilan finansal tablo sayisi ikiden fazla oldugu takdirde artig ve azalislarin hesaplanmasinda
hangi donemin esas alinacaginin belirlenmesi gerekir. Bu konuda iki farkli yaklagim kullanilabilir.

Birinci yaklasimda belirli bir y1l temel alinarak kalemlerdeki degismeler temel yilin rakamlaria gore
hesaplanir. Buna SABIT BAZ DONEMI YONTEMI denir. Her bir kalemdeki degisme bir 6nceki
yilin rakamlarina gore hesaplanmis olabilir. Buna HAREKETLI BAZ DONEMI YONTEMI denir.

ORNEK:
ERES A.S. KARSILASTIRMALI ANALIZi

2019 2020 2021 == / o
DONEN VARLIKLAR 150.000  100.000  140.000
DURAN VARLIKLAR 150.000  150.000  200.000
KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR 100.000 70.000  170.000
UZUN VADELi YABANCI KAYNAKLAR 70.000 50.000 0
OZKAYNAKLAR 130.000 ~ 130.000  170.000

Degismelerin Oransal Olarak Hesaplanmasi

Karsilagtirmali tablolar i¢in oransal degismeler hesaplanirken, eger karsilastirilan ilk yilda rakam yok
sadece ikinci yi1lda rakam varsa, mutlak artis ikinci yilin rakami kadar olurken bir sayinin sifira
boliimii sonsuz olacagindan degismeyi yilizde olarak gosteren siituna hicbir sey yazilmaz. Buna
karsin karsilastirilan yillardan ilkinde rakam varken ikincisinde rakam yoksa azalis oran1 yiizde yiiz
(%100) olacaktir.

Karsilastirmah Tablolarin Yorumu

Karsilastirmali analiz teknigine gore hazirlanan bilango ve gelir tablosu, mutlak farklar ve yiizde
farklar seklinde belirlenen artis ve azalislardan hareket edilerek yorumlanir. Bu teknigin
uygulanmasinda dikkat edilecek konu, bilango ve gelir tablosundaki her bir kalemin tek basina ele
alinmasi ve onun yatay olarak, donemler itibariyla gosterdigi degismelerin belirlenmesi ve
incelenmesidir.

Bir kalemin analiz edilip yorumlanmasinda birbirini izleyen bes asamadan s6z edilir. Bu agsamalar:
*Degisimin yoniiniin ve biliylikliigiiniin belirlenmesi

*Degisimin nedenlerine bagli olmaksizin degisimin ortaya ¢ikardigi sonucun belirlenmesi
*Degisimin nedenlerinin belirlenmesi

*Neden-sonug iliskisinin kurulmasi
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*Neden-sonug iliskisine bagli olarak gelecekteki beklentinin belirlenmesi

> Ele Alinan Kalemdeki Degisimin Belirlenmesi: Analize tabi tutulan kalemdeki mutlak ve
oransal degismenin hangi yonde ve hangi biiyiikliikte olduguna bakilir.

» Degisimin nedenlerine bagh olmaksizin degisimin ortaya ¢cikardigi sonucun belirlenmesi
» Degisme nedenlerinin belirlenmesi

(a) Bilango Kalemlerinin Degisme Nedenlerinin Aranmasi. Degismenin nedenleri
belirlenirken, dncelikle incelenen kalemle ilgili olmak kosuluyla ayni tablo i¢inde degisme
gosteren kalemlere bakilir.
*Bilangoda bir varlik kaleminin artig nedeni; ya baska bir varlik kaleminin azalisi
ya da bir kaynak unsurunun artisi olabilir.
*Bir varlik unsurundaki azalisin nedeni; ya baska varlik unsurlarindaki artiglar ya
da kaynaklarda azalig gosteren unsurlar olabilir.
*Bir kaynak unsurundaki artisin nedeni ise bir varlik unsurundaki artis ya da baska
bir kaynak unsurundaki azalis olabilir.
*Bir kaynak unsurundaki azalisa ise baska bir varlik unsurundaki azalis veya diger
bir kaynak unsurundaki artis neden olabilir.

Bir isletmenin bilanco kalemlerindeki degismeler soyle 6zetlenebilir:

[Isletmenin yeni varliklar edinmesi

[Isletmenin sahip oldugu varliklarin sekil degistirmesi (hammaddenin mamule doniismesi gibi)
[Jisletmenin varliklar1 satmasi veya elden ¢ikarmasi

[Isletmenin bor¢lanmasi

[Isletmenin bor¢ 6demesi a /é
[Isletmenin sermaye artirmasi veya azaltmasi X ®
[Iisletmenin kar elde etmesi veya zararla karsilasmasi vb. _n E\\ \
ORNEK e ————

ERES A.S. KARSILASTIRMALI ANALIZI

2019 2020 2021 + m— 0%

HAZIR DEGERLER 4.000 7.000 10.000
TICARI MALLAR 15.000 12.000 13.000
TICARi BORGLAR 3.000 6.000 9.000

Hazir degerler, ticari alacaklar, stoklar, maddi duran varhklar her tiirli isletmede varliklarin
onemli bir boliimiinii olusturdugundan mutlak ve yiizde olarak ¢ok biiytlik bir degisme gdstermeseler
de analize tabi tutulmalidir.

Doénen varliklar ve kisa vadeli yabanci kaynaklara ait grup toplamlarindaki degismeler isletmenin
kisa vadeli bor¢ 6deme giiciinii net ¢caligma sermayesindeki degisimi gérmek agisindan 6nemli
gostergelerdir. Bu nedenle donen varliklar toplamindaki degismeler kisa vadeli yabanci
kaynaklardaki degismelerle birlikte ele alinmalidir.
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Oz kaynaklar gerek finansman gerekse borglar icin bir giivence olusturdugundan analizde her
zaman ele alinmasi ve yorumlanmasi gereken bir boliimdiir.

Gelir Tablosu Kalemlerinin Degisme Nedenlerinin Aranmasi

Karsilagtirmali analiz teknigi ile gelir tablosu analiz edilirken sadece boliim sonuglarindaki
degismeler analiz edilip yorumlanir.

Neden-Sonug iliskisinin Kurulmasi

Finansal tablolarda yer  alan kalemlerdeki degismelerin etkisiyle isletmenin finansal
durumunda veya faaliyet sonuglarinda bir dnceki doneme gore olusan yeni duruma analizde “sonug’
denir.

b

Neden-sonug iliskisine bagh olarak gelecekteki beklentinin belirlenmesi

Analist degerleme ve yorum yaparken, isletmenin i¢inde bulundugu sektordeki degismeleri, tilkenin
icinde bulundugu ekonomik ve diger kosullardaki degismeleri, isletmenin politikalarindaki
degismeleri vb. de dikkate alarak ongoriilerde bulunmalidir.

Analiz yalnizca gegmisi degerlendirmeyi degil; gelecege iliskin beklenti ve tahminleri de
kapsamalidir.

Karsilastirmah Gelir Tablolarinin Yorumu

Briit satis kir1 ve esas faaliyet kdr1 boliimil, isletmenin diger olagan faaliyetlerinden dogan gelir
ve giderler ile finansman giderleriyle ilgili gelismeleri gostermek i¢in faaliyet kari boliimiinii;
olagandis1 faaliyet sonuglarinin etkisini ve gelisimini incelemek i¢in donem kar1 boliimiinii, yillik
faaliyetlerin vergi sonrasi biiyiikliigiiniin gérmek i¢in donem net kar1 boliim sonuglari analiz edilir.

ORNEK: 2020 2021 FARK +/- 9%O0ORAN

Faaliyet Kar1 (Zarar) 25000 10000
Olagandis1 Gelir ve Kar 5000 6000
(-) Ol.dis1 Gider ve Zarar 6 000 2000 L
Donem Kar (Zarar) 24000 14000 e

Dénem karinin azalmasinin en énemli nedeni faaliyet karindaki azalmadir. Ancak olagandisi gelir ve
karlarin etkisi ile donem karindaki azalis faaliyet karindaki azalistan diisiik olmustur.

EGILIM (TREND) YUZDELERI ANALIZI
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Trend (egilim ylizdeleri) analizi, isletmenin 8-10 yildan baslayan olduk¢a uzun dénemler itibariyla,
mali durumuna ve faaliyet sonuglarina iliskin kalemlerinin degisim trendini (egilimini) belli bir yilin
sonuglarina endeksleyerek gosteren bir mali analiz yontemidir. Bu yontemin amaci;

Ilgili mali tablo kalemlerinin donemler itibariyla artis veya azalis seklindeki degisikliklerinin, segilen
temel (baz) yila gore oransal 6nemlerinin ortaya konulmasi ve buna gore igsletmenin gelisme
yOniiniin belirlenmesidir.

Trend analizinin uygulanmasinda su sira izlenir:

*Analizin uygulanacagi zaman dilimi (donemler) belirlenir,

*Egilim yiizdelerinin hesaplanmasinda temel (baz) olacak donem segilir,
*Bilanco ve gelir tablosu kalemlerinin egilim yiizdeleri hesaplanir,
*Analiz sonuglart yorumlanir.

Trend analizi, mali durumun ve faaliyet sonuglarinin uzun dénemdeki egilimini inceleyen analiz
yontemidir.

Isletmenin mali durumuna ve faaliyet sonuglarina iliskin egilimin belirlenmesi i¢in ilk is yontemin
amacina uygun uzunluktaki donemlere ait mali tablolarin segilmesidir.

Uygulama donemi belirlendikten sonra, egilim yiizdelerinin neye gore hesaplanacagina karar
verilmelidir. (Uygulamada, genellikle analiz doneminin baslangi¢ yili baz y1l olarak kabul
edilmektedir)

Baz Yil; Egilim yiizdelerini hesaplamak icin tiim dénemlerdeki tutarlarin oranlandigi yontemdir.
Egilim Yiizdesi su sekilde hesaplanir;

Cari Donem Tutar1

X 100

Baz Alinan Donem Tutar1

Egilim Yiizdelerinin Yorum Esaslar

Egilim yiizdelerinin yorumu, bir tek bilango ve/veya gelir tablosu kaleminin egilimi esas alinarak
yapilmaz. Yontemin uygulanmasindan umulan yararin saglanabilmesi i¢in, aralarinda anlaml
iliskiler kurulabilen; satislarla stoklar, satislarla alacaklar gibi kalemlerin egilimlerinin karsilastirmali
olarak ele alinmasi gerekir.

Yorum, buna uygun olarak ele alinan her kalemin, incelenen donemdeki egiliminin belirlenmesi ve
iligkili kalemlerin egilimleri arasindaki benzer ve farkli yonlerin ortaya konulmasi seklinde yapilir.

Egilim yiizdelerinin yorumlanmasinda su sira izlenir;
[Incelenen kalemlerin egilimlerinin belirlenmesi,
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(liskili kalemlerin  egilimlerinin etkilesiminin arastirilmasi,
[JKalemlerin egilimlerinin etkilesim sonuglarinin degerlendirilmesi,
[1Belirlenen etkilesimin gelecekteki  etkisinin tahmin edilmesi

Incelenen kalemin egiliminin belirlenmesi, bir 6nceki bdliimde aciklanan hesaplama sekline gore
analiz sonuclarinin ortaya konulmasi ile baglar. Egilimin yiizdeleri, karin zarara veya zararin kara
dontismesi disinda, daima pozitif olup 100’iin altindakiler azalig, 100’iin iizerindekiler ise artis
egilimi gosterir.

Mliskili Kalemlerin Egilimlerinin Yorumu

Trend analizinin yorumu biiyiik dl¢iide, aralarinda iligki bulunan kalemlerin etkilesimlerinin
incelenmesine dayanir.

Trend analizi yoluyla incelenecek kalemler (gruplar) asagidaki gibi belirlenebilir;

*Donen varliklar - Duran varliklar

*Donenvarliklar -  Kisa vadeli yabanci kaynaklar

*Stoklar - Ticari borglar

«Duran varliklar - Oz kaynaklar

*Yabanci kaynaklar- Oz kaynaklar \ )

*Briit satiglar - Net satislar

Net satislar - Satiglarin maliyeti
*Net satiglar - Faaliyet giderleri 8

*Net satiglar - Finansman giderleri

*Donen varliklar - Net satislar

*Ticari alacaklar - Net satislar T
Stoklar - Net satislar

*Maddi duran varliklar - Net satiglar

Mali Duruma iliskin Analiz Ve Yorum

1.D6nen Varlhklar ile Duran Varhklar Egilimlerinin Karsilastirilmasi; Aktifin biitiin olarak ele
alinmas1 ve donen varliklarla duran varliklardaki egilimlerin karsilastirmali olarak incelenmesi,
isletmenin varlik yapisinin gelisimi ile ilgili bir fikir verir. Genellikle ticaret isletmelerinde donen
varliklarin, toplam aktif icinde daha ¢ok yer tuttugu, liretim isletmeleri ile biiyiik capta sabit yatirima
dayal1 hizmet isletmelerinde ise maddi duran varliklarin agirlikta oldugu bilinir.

Bu iki ana varlik grubunun egilimini karsilastirmaktan amag, isletmenin faaliyet konusu ve hacmi ile
varlik yapisinin gelisiminin uyumlu olup olmadigini ve varliklarin kendi i¢indeki dagiliminin dengeli
bir seyir izleyip izlemedigini belirlemektir.

Doénen ve duran varliklarda artis olmasi isletmenin biiyiidiiglinii, yatirim yapabildigini ve varliklarini
verimli kullanabildigini gosterir.
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2.Donen Varhklar ile K.V. Yabanca Kaynaklar Egilimlerinin Karsilastirilmasi;Donen
varliklarin ve kisa vadeli yabanci kaynaklarin birlikte artis egilimi gostermesi durumunda;
varliklardaki artis egilimi bor¢lardaki artis egiliminden yiiksek oldugu siirece olumlu yorumlanabilir.

Ciinkii bu durumda isletmenin belli bir ¢aligma sermayesine ve kisa vadeli bor¢ 6deme giiciine sahip
oldugu diistiniiliir. Donen varliklar artarken, kisa vadeli bor¢larin azalma egilimi gostermesi ise daha
da olumlu yorumlanir.

Donen varliklar azalis egilimindeyken kisa vadeli bor¢larin daha yavas azalmasi, isletmenin likiditesi
ve bor¢ 6deme giicii agisindan olumsuz degerlendirilir.

3.Stoklar ile Ticari Bor¢lar Egilimlerinin Karsilastirilmasi; Stoklar artis egilimi gosterirken ticari
bor¢larin azalis veya daha yavas bir artis egilimi gostermesi olumludur. Bu isletmenin mal/malzeme
alimlarin1 daha ¢ok pesin yaptigini ve ticari borglarini vadesinde ddeyebildigini gosterir. Ticari
borglarin daha yiiksek bir artis egilimi gostermesi ise, isletmenin bor¢ 6deme konusunda zorluk
yasadig1 ve bor¢lanma kosullarinin daha da agirlasacagi anlamina gelir.

4.Maddi Duran VarhKlar ile Oz Kaynaklar Egilimlerinin Karsilastirilmasi;

Uzun donemde duran varliklarin 6z kaynaklarla finanse edilmesi tercih edilen bir durumdur.
Dolayisiyla 6zkaynaklarin duran varliklardaki artis egiliminden daha yiiksek olmasi istenir. Eger
azalis egilimi s6z konusu ise, o zaman da 6zkaynaklarin duran varliklara gére daha yavas bir azalis
egilimi géstermesi beklenir.

5.Yabanci Kaynaklar ile Oz Kaynaklar Egilimlerinin Karsilastirilmasi;

Isletmelerin uzun dénemde &zkaynaklarla finansmani tercih edilir. Ciinkii 6zkaynaklar hem maliyeti
en diisiik finansman yoludur hem de giiclii bir isletme imajinin olugsmasini saglayarak alacaklilar i¢in
giivence olusturur. Ozkaynaklarda artis egiliminin olmasi ve bu artisin &zellikle dénem karlartyla
beslenmesi, buna karsilik borglarda azalis veya daha yavas bir artis egiliminin olmasi olumludur.
Bunun tersi durumda ve 6zellikle de borglarin kisa vadeli olmas1 durumunda, isletmenin siirekliligi
acisindan olumlu yorumlanmaz.

Faaliyet Sonu¢larinin Analizi Ve Yorumu

1.Briit Satislar ile Net Satislar Egilimlerinin Karsilastirilmasi;Briit satislar artis egilimi
gosterirken, net satiglarin da ayn1 oranda ya da daha yiiksek bir artis egilimi gdstermesi olumlu
yorumlanir. Bu briit satislardan net satislara gecerken fazla kayip verilmedigini, iade ve iskontolarin
az oldugunu veya hi¢ olmadigini gosterir.

Briit satiglar egiliminin net satiglar egiliminden daha hizli bir artis gdstermesi, iade ve iskontolarda
artisin gostergesi olacagindan, olumsuzdur. Bu iki kalemdeki azalis egilimi ise, isletmenin satis
hasilatindaki diisiisii gostereceginden olumsuz degerlendirilir.

2.Net Satiglar ile Satislarin Maliyeti Egilimlerinin Karsilastirilmasi; Net satiglarin, satiglarin
maliyetinden daha yiiksek bir artis egilimi gostermesi ya da net satiglar artarken satiglarin maliyeti
egiliminin azalmasi olumlu yorumlanir. Ciinkii bu durumda igletmenin iy1 bir fiyat politikasi izledigi,
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maliyetlerin kontrol altinda tutuldugu ve yeterli briit satis kar1 elde edildigi diisiiniiliir. Ancak bu
degerlendirmenin, miktar ve fiyat hareketleri birlikte ele alinmak suretiyle yapilmasinda yarar vardir.

Satiglarin maliyeti artis egilimi gosterirken, net satislarin azalis egilimi gostermesi veya bu iki
kalemin paralel bir seyir izlemesi olumlu yorumlanmaz. Ciinkii bu durumda satiglardan yeterli bir
karin saglanamadig1 veya isletmenin ana faaliyet konusundan zarar ettigi diistintliir.

3.Net Satislar ile Faaliyet Giderleri Egilimlerinin Karsilastirilmasi; Faaliyet giderlerindeki artig
egiliminin net satislarin egiliminden daha yavas olmasi veya net satiglar artarken faaliyet giderlerinin
azalmasi olumludur. Bu durum isletmenin, faaliyet giderlerini karsiladiktan sonra, donem karina
katk1 saglayacak, yeterli bir faaliyet karina sahip oldugunu gosterir.

4.Net Satislar ile Finansman Giderleri Egilimlerinin Karsilastirilmasi;Net satiglardaki artis
egiliminin finansman giderlerindeki artis egiliminden daha yiiksek olmasi olumlu yorumlanir. Tersi
durumda ise, isletmenin finansman politikasin1 gézden gecirmesi ve finansman giderlerini kontrol
altinda tutmaya yonelik tedbirler almasi1 gerekir.

Net satiglardaki artis hizinin yiiksek olmasi, isletmenin finansman giderlerini karsilamaya yeterli bir
karliliga sahip oldugunu ve kredi verenlerin isletmeden alacaklarin giivencede oldugunu gosterir.

o~

Mali Durum Ile Faaliyet Sonuclarimin Iliskilendirilerek Analizi Ve Yorumu
1.Donen Varliklar ile Net Satislar Egilimlerinin Karsilastirilmasi;

Donen varliklar artarken, net satislarin da buna paralel veya daha yiiksek bir hizla artmasi olumludur.
Bu durum donen varlik devir hizinin yiiksek oldugunu ve bu gruptaki varliklarin etkin kullanildigini
gosterir.

Donen varliklar artarken satiglarin daha yavas bir artis egiliminde olmasi ya da azalis egilimi
gostermesi ise olumsuz degerlendirilir. Bu durumda, donen varliklar i¢cinde atil fonlarin bulunmasi
veya finansman gereksiniminin artmasi isletmenin karliligin1 da olumsuz yonde etkiler.

2.Ticari Alacaklar ile Net Satislar Egilimlerinin Karsilastirilmasi;Ticari alacaklarin kisa ve uzun
vadeli alacaklar seklinde ele alinarak satiglarin egilimi ile karsilastirilmasinda yarar vardir. Ticari
alacaklarmn artig egilimi ile net satiglarin artis egiliminin ayn1 seyri izlemesi veya ticari alacaklarin
daha yavas artmasi olumludur. Ciinkii bu durumda istikrarli bir kredili satis politikasinin
uygulandigl, alacaklarin vade ve tahsilat durumunun 1yi izlendigi diistiniiliir.

Ticari alacaklar azalig egilimi gosterirken, net satiglar artis egilimi gosteriyorsa, isletmenin pesin
satiglarinin arttig1 sonucuna varilir. Bu da olumlu bir durumdur.

Satislarda 6nemli bir artis olmamasina ragmen, alacaklardaki artis egilimi ise olumsuz yorumlanir.
Ciinkii bu durum, isletmenin alacaklarini tahsilde sorunlar yasadigim1 ve gecikmelerin oldugunu
gosterir.
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3.Stoklar ile Net Satislar Egilimlerinin Karsilastirilmasi; Stoklardaki artisa veya azalisa karsilik,
net satiglarda daha yiiksek bir artis egilimi olumlu yorumlanir. Bu durumda isletmenin iyi bir stok
politikasinin oldugu ve stoklarin kolayca elden ¢ikarilabildigi diisiiniiliir.

Stoklardaki artisa karsilik, net satislarda daha az artig egilimi olmasi veya net satiglarin azalma
egilimi i¢inde olmasi olumsuzdur. Ciinkii bu durumda stoklara fazla fon baglandigi, stoklama
giderlerinin arttig1 diisiiniiliir.

4.Maddi Duran Varliklar ile Net Satislar Egilimlerinin Karsilastirilmasi1; Maddi duran varliklar
degismezken net satiglar artmakta veya maddi duran varliklar artis egilimi gosterirken net satislar
daha hizli bir artis egilimi gostermekte ise, duran varliklarin satis hacmi ile uyumlu oldugu ve tam
kapasiteye yakin kullanildigi diigiiniiliir. Boylece yatirimin geri doniisii de gerceklesecektir.

YUZDE YONTEMI iLE ANALIZ (DIKEY ANALIZ)

Bu analiz yonteminde isletme, isterse bir yil isterse birden fazla yilin analizini yapabilir. Bilanco ve
Gelir Tablolar1 yiizde degerler olarak ifade edilir. Hesaplanan yiizde degerlerin isletme igin yeterli
olup olmadig aragtirilir.

Yiizde yontemi ile analiz daha ¢ok bilanco ve gelir tablolarinin dikey analizinde kullanilir. Bu
nedenle analiz teknigi dikey yiizdeler ile analiz teknigi olarak da adlandirilir. Bu yontemin
uygulanabilmesi i¢in tek doneme ait finansal tablolar yeterlidir. Bu nedenle “statik analiz” tlirtidiir.
Ancak istenirse yiizde yontemine gore hazirlanmis birden fazla doneme ait finansal tablolarin dikey
yiizdeleri karsilagtirilarak “dinamik analiz” yapilmasi da miimkiindiir. Dikey analiz teknigi bilanco
kalemlerine uygulandiginda o unsurun i¢inde bulundugu hesap grubuna, hesap sinifina, aktif veya
pasif toplamina olan orani bulunur.

Yiizde yontemi ile analiz tekniginin iki temel iistiin yonii vardir:

» Bu yontemde bilango unsurlari 100 kabul edilen bilango toplami itibariyla ifade edildikleri
icin her bir unsurun genel toplam i¢indeki nispi 6nemi kolaylikla goriilebilir. Halbuki diger
analiz teknikleri bu konuda bilgi vermez.

» Yiizde yontemi ile analiz teknigi, bir isletmenin finansal durumunu ve faaliyet sonuglarini tek
basina ve rakip isletmelerle veya sektor sonuglariyla karsilastirmali olarak incelemek
amaciyla kullanilabilir.

Yiizde yonteminde bilanco kalemleri Grup ve Genel olmak iizere iki kisimda ele alinir.

Grup ilgili kalemin dahil oldugu toplam icerisinde ele alinirken aktif (pasif) toplam1 Genel olarak
ifade edilir. Ornegin Stoklar bir dénen varlik kalemi oldugu icin donen varliklara oranlanmas ile
Grup yiizdesi bulunurken, Stoklarin varlik (aktif) toplamina boliinmesi ile Genel Yiizdesi
bulunacaktir.

1.Dikey analiz tek doneme ait mali tablolarin analiz edilmesinde kullanildig i¢in statik bir analiz
teknigidir. Birden fazla yila ait dikey analizin yapilmasi sureti ile dinamik analizde yapilabilir.
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STAJ BASLATMA

i1.Bilangodaki bazi kalemlerden indirimler yapilmasi durumunda dikey analizde indirim yapilmis net

tutarlar dikkate alinir.

Dikey analizde bilango kalemleri i¢in grup ve genel yiizdeler su sekilde bulunur;

GRUP YUZDESI

GRUP TOPLAM. 100

Gelir Tablosu Analizinde

Gelir tablosu kalemlerine uygulandiginda ise her bir gelir tablosu unsurunun o dénemin net

GENEL YUZDE
AKTIF(PASIF) TOPLAMI

100

satislarina orani bulunur. Net Satiglar 100 kabul edilir. Diger biitiin gelir tablosu kalemlerinin Net
Satislara oranlanarak yiizdelik dilimleri bulunur. Oranlama islemi Net Kéara kadar devam ettirilir.
Isletmenin kar yiizdesinin tatmin edici olup olmadig1 tespit edilir.

KALEM TUTARI
X 100

NET SATISLAR

Dikey yiizdelerin negatif ¢ikma olasilig1 yoktur. Eger herhangi bir kalemin o yilda tutar1 yoksa dikey
yiizdesi sifir olur. Ancak eksi biiytikliikte varlik veya kaynak unsuru olamayacagi i¢in eksi ylizdeler
cikmaz. Clinkii dikey ylizdeler degisimi degil, o yil itibariyla her bir unsurun goreceli nemini

gosterir.

ORNEK: Asagidaki tablonun dikey yiizdelerini her iki yonteme gore bulunuz?

Aktif o021 CGrup Genel
Top. Top.
I. DONEN 155000 100
VARLIKLAR
Hazir Degerler 5000 2 ?
Ticari Alacaklar 30000 - -
Siip. Tic. Alc. Kars.(-) 2000 - -
Ticari Alc.(Net) 50000 2 ?
AKTIF TOPLAM 378 800 100

ORNEK: Asagidaki gelir tablosunun dikey yiizdelerini bulunuz.
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Kalemler 2019 %
Brit Satislar 200 000 ?
Satis ind.(-) 7 000 ?
Net Satislar 193 000 ?
Sat. Maliyeti(-) 148 000 ?
Brut Satig Kari 45 000 ?

Finansal Tablolarin Yiizde Yontemi ile Analiz Ve Yorum Esaslari

Dikey yiizdelerle ifade olunmus bilangolarda yer alan yilizdeler her bir kalemin toplam iginde ve
dahil oldugu boliim i¢indeki nispi 6nemini; gelir tablosundaki dikey yiizdelerde her kalemin net
satiglara oranini gosterir.

Bilancolarin Analiz ve Yorum Esaslar
(a)Varlik - Kaynak Incelemesi

Yiizdelerle ifade edilmis bilangolarda varlik ve kaynak incelenmesinde grup toplamlarinin genel
toplam icerisinde yiizde olarak sahip olduklar1 pay dikkate alinarak grubun 6zelliine ve isletmenin
tiiriine gore bu dagilimin uygun ve yeterli olup olmadig1 aragtirilir.

1.Varhk Dagiimimn Incelenmesi: Varliklarin dagilimi olarak dénen varliklarin ve duran
varliklarin toplam varliklar icindeki paylar1 belirlenir. Faaliyette bulunulan iskolu, endiistriyel
isletmelerde kullanilan teknoloji ve fiyat hareketleri varlik dagilimi tizerinde etkilidir.

1)Donen Varlik Dagiliminin incelenmesi: Donen varliklarin i¢inde hazir degerlerin,
menkul kiymetlerin ve alacaklarin paymin yiliksek olmas likiditenin ytliksek oldugunu gosterir. Bu
bor¢ 6deme giicii agisindan olumlu bir gostergedir.

ii)Duran Varliklarin Dagilimmin Incelenmesi: Maddi duran varliklar isletmenin
iiretim faaliyet kapasitesi ile ilgili olduklar1 i¢in bunlardaki yetersizlik faaliyetlerin aksamasina neden
olur, fazlalik ise bunlara baglanan fonlarin geri donememesine, verimliligin ve dolayisiyla karliligin
diismesine neden olur.

2.Kaynak Dagihminin Incelenmesi: Kaynak dagiliminin incelenmesinde kisa vadeli yabanci
kaynaklarin, uzun vadeli yabanci kaynaklarin ve 6z kaynaklarin toplam kaynaklar i¢cindeki paylari
belirlenir. Her tiir isletmede 6z kaynaklarin toplam kaynaklar i¢cinde en biiyiik paya sahip olmasi
istenir.

i)Kisa ve Uzun Vadeli Yabanci Kaynak Dagilimmin Incelenmesi: Faaliyette
bulunulan iskolu, kullanilan teknoloji, varlik yapisi, finansal pazarlarin gelismislik derecesi,
isletmenin hukuki statiisii, enflasyon, vergi sistemi gibi etkenler isletmelerin kaynak yapilarini
etkiler.

ii)Oz kaynak Dagilimmin Incelenmesi: Oz kaynaklar geri demesiz bir kaynaktir
ve 6z kaynak unsurlar1 i¢in faiz denmesi sz konusu degildir. Oz kaynaklar ortaklarin varliklar
tizerindeki hak sahipligini yansitir; dolayisiyla yabanci kaynaklardan ne kadar yiiksekse alacaklilar
acisindan giivence olusturmasi da o kadar yiiksek olur. Oz kaynaklarin kendi igindeki dagilimi son
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derece onemlidir. Ortaklarca saglanan sermaye, yedek akceler ve yeniden degerleme artislar 6z
kaynaklarin

3 temel unsurudur. Oz kaynaklarin oto finansman y&niinii temsil eden kar yedekleri (isletmenin kar
elde ettigi donemlerde karin yasal zorunluluklar veya ihtiyari nedenlerle dagitilmayip isletmede
birakilan kismi) ve donem karinin en biiyiik pay1 almasi istenir.

3.Varhik-Kaynak iliskisinin Incelenmesi: Dénen varliklarin basta kisa vadeli yabanci kaynaklardan
olmak tizere glinliik faaliyetlerin siirdiiriilebilmesi i¢in (NCS.nin olusabilmesi i¢in) 6z kaynaklardan
veya uzun vadeli yabanci kaynaklardan da finanse edilmis olmasi gerekir. Duran varliklar ise 6z
kaynaklar ve uzun vadeli yabanci kaynaklarla finanse edilmelidir.

(b)Kalem Incelemesi

Amag; tek bir kalemin i¢inde bulundugu grup ya da aktif / pasif toplami i¢indeki paymnin kalemin
ozelligi de dikkate alinarak yeterli biiylikliikte olup olmadigini incelemektir.

Gelir Tablosunun Analiz ve Yorum Esaslar1

Dikey yiizdelerle ifade edilmis gelir tablosunda yer alan yiizdeler her bir kalemin net satislarla olan
iliskisini gosterir. Boylece gelir tablosu i¢inde yer alan her kalemin net satiglar icindeki pay1 ifade
edilmis olur. Her kalemin net satiglara gore oransal biiyiikliigiiniin, kalemin 6zelligi de dikkate
alinarak hasilat ve karlilik agisindan yeterli ve uygun olup olmadig1 incelenir.

Hasilat ve kar kalemleri i¢in yeterli biiytikliik, kendilerinden sonra gelen gider ve zararlar1 karsilayip
diger boliimlere ve donem net karma katkida bulunacak biiyiikliikte oluslariyla olgiiliir. Kar
kalemlerinin net satislar karsisindaki payr ne kadar yiiksekse o kadar iyidir ve donem net karina
katkist itibartyla degerlendirilir. Eger donem karma katkida bulunamiyorsa dikey yiizdenin
yetersizliginden so6z edilir.

Gider veya zarar kalemlerine ait dikey yiizdelerin yeterli ve uygun biiyiikliikte olup — olmadiklar1
incelenirken bunlarin kendilerinden 6nceki hasilat ve kar1 yok edecek kadar biiyiik ve {liretimin
kalitesini diistirecek kadar az olup — olmadig1 arastirilir.

Gelir tablosu dikey yiizdelerinin hesaplanarak yiizde yontemine gore analiz edilip yorumlanmasinin
amact, isletmenin satig, maliyet ve gider yapisi hakkinda bilgi sahibi olmaktir.
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ORAN ANALIiZi

Oran Analizi; mali tablolarda incelenmek istenen iki hesap (kalem) arasindaki iliskinin matematiksel
olarak ifade edilip yorumlanmasidir.

Oranlar tek bir yilin veya donemin finansal tablolar1 kullanilarak hesaplandigi i¢in yontem statik bir
analizdir. Ancak isletmenin ge¢mis yillarina ait oranlar hesaplanarak bu oranlar karsilagtirilmak
suretiyle analiz yapildiginda dinamik analiz yapilmasina da olanak saglanmis olur.

Oran analizi tekniginin amaci, finansal tablo kalemlerinin aralarindaki anlamli ve yararh iliskilerden
yola ¢ikarak bir isletmenin;

Cari finansal durumunu
Faaliyet sonuglarini
Bor¢ 6deme giiciinii

AN NI

Varliklarin verimliligini, karliligini, ¢alisma durumunu, etkinligini uzun siireli beklentilerini
ve yonetimin yeterliligini degerlendirmektir.

Oran analizinin en 6nemli 6zelligi; incelenmek istenen tek bir konu bile olsa uygulanabilir olmasidir.
Kullanim Amaglari;

(a)Oran analizi teknigi, isletmenin finansal durumu ve faaliyet sonuclarini kendi i¢inde ve ayni veya 32
farkl1 sektorlerdeki diger isletmelerin sonuglar ile karsilastirmak amaciyla kullanilabilir.

(b)Doneme ait oranlarin 6nceki yilin oranlari ile karsilastirilmasi analiste hem egilim hakkinda hem
gidisat hakkinda fikir verir.

(c)Isletmeler sektdr oranlarini kullanarak kendidurumlarini degerlendirirler is kolundaki ortalamaya
gore ne durumda olduklarini gorebilirler.

(d)Yoneticiler oranlar1 inceleyerek gercekei planlar hazirlama olanagi elde ederler.

(e)Oranlar, muhasebe denetiminde ve vergi denetiminde kanit elde etmek i¢in bir denetim araci
olarak kullanilirlar.

Teknigin Simirlihklar: ve Ahnabilecek Onlemler

Oran analiz teknigi ile ilgili olarak baz1 sinirliliklar, uygulamada karsilasilan bazi zorluklar vardir.
Bunlar;

[JVeriler bir biitiin halinde olmadik¢a oran analizinde kullanilamaz. Oranlar genel olarak tek
baslarina anlamli degildir ve birbiriyle ilgili ¢esitli oranlar birlikte degerlendirilmelidir.

[JMuhasebe uygulama ve politikalarinda veya finansal raporlamada tekdiizen uygulamalarin
olmadigr durumlarda hem isletmeler arasi karsilastirmalar hem de isletmenin kendi donemleri
arasindaki karsilastirmalar anlamini yitirebilir. Ornegin isletmeler farkli amortisman hesaplama
yontemlerini kullanabilirler.
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[Fiyatlar genel diizeyindeki degismeler finansal tablo kalemlerinde de degismeye neden olur. Ancak

her kalem {izerinde ayn1 hizda etkiye sahip olmadiklari i¢in, oran sonuglar1 yorumlanirken buna
dikkat edilmelidir.

[JOranlar kalemler arasindaki iligkiyi gosterdikleri halde bu iliskinin nedenlerini agiklamazlar.

[1O0ran analizi birden fazla alanda faaliyet gosteren isletmeler (holdingler) i¢in anlamli olmayabilir.
Ciinkii sektor ortalamasinin hangi isletmeye gore alinacagi karmasa dogurur. Bu nedenle tek bir
alanda faaliyet gOsteren isletmeler i¢in analizin kullanilmas1 daha anlamli olacaktir.

[1Endustrideki rakamlar belirlenirken sektordeki lider isletmenin rakamlar1 baz alinmahdir.
[JEnflasyon isletmenin mali durumunun gercegi yansitmasinda yaniltict sonuglar dogurabilir.

[OMevsimlik faktorler nedeniyle oran analizi anlamli olmayabilir. Sezonluk c¢alisan bir firmanin
oranlarinin yorumlanmasinda bu kritere dikkat edilmesi gerekir.

[isletmeler tablolarinda degerleri oldugundan farkli géstermeye caligabilirler. Makyajlanmis mali
tablolar olabileceginden analizin dikkatli yapilmas1 gerekir.

OFarkli muhasebe politikalar1 uygulayan isletmelerin karsilastirilmasinda farkli sonuglarin ¢ikacagi
g6z ard1 edilmemelidir.

[1Baz1 oranlarin standart rakamlar1 olmadig1 i¢in yorumlanmasi olduk¢a zordur.

[Isletmenin bazi oran sonuglar1 iyi iken bazilar1 kétii ise isletmenin geneli hakkinda karar vermek
zorlasacaktir.

[JOran analizinde pay ya da paydanin birinin degismesinin dahi sonucu tiimiiyle degistirecegi ihmal
edilmemelidir.

ORANLARIN GRUPLANDIRILMASI

1.Likidite Durumunun Analizinde Kullanilan Oranlar

Likidite oranlari, isletmenin kisa vadeli bor¢ 6deme giiclinii 6l¢gmek, diger bir ifade ile likidite riskini
degerlendirmek, net ¢calisma sermayesinin yeterli olup olmadigini saptamak icin kullanilir.

Oranlar sadece miktar iligkilerini gosterdiklerinden likidite ile ilgili kesin kararlar vermeden once
kalite ile ilgili baz1 noktalar dnemlidir. Isletmenin cari durumunun belirlenmesinde donen varliklarin
ne derece giiven verdigi belirlenirken varliklarin hem kalitesi hem de likiditesi incelenmelidir.

Bir varligin kalitesi, o varligin satisa ¢ikarildiginda gercek degerini bulma olasiligidir. Bir varligin
likiditesi ise o varligin paraya ¢evrilmesindeki ¢abukluk ve kolayliktir.

Bir isletmenin finansal tablolarda goriinenden daha iyi bir likidite pozisyonu olabilir. Ornegin:
» Kullanilmamis kredi limitleri likiditeyi olumlu etkileyebilir.
> Isletme, kolaylikla nakde gevrilebilecek uzun dénemli varliklara sahip olabilir.
> Isletme iyi bir uzun dénemli borglanma pozisyonuna sahip olabilir.
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Bazi isletmeler de oranlarin gosterdigi kadar iyi bir likidite pozisyonuna sahip olmayabilir:
> Isletme, iskonto ettirdigi alacak senetlerinin ddenmemesinden sorumlu olabilir.
> Isletmenin kayitlarda yer almayan sarta bagli borglari olabilir.
» Bagka bir sirket i¢in garanti ettigi banka kredileri olabilir.

Donen varlik unsurlart ile kisa vadeli borg¢lar arasinda iliski kurulurken, donen varlik grubundan
dikkate alinacak kalemlerin 6zelliklerine gore likidite oranlar1 kendi i¢inde iige ayrilabilir. Bunlar:

> Cari Oran (Ugiincii derece likit oran)
> Asit Test veya Likidite Orani (Ikinci derece likit oran)

» Nakit Orani1 veya Disponobilite Oran1 (Birinci derece likit oran)
Cari Oran

Donen Varliklar

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Cari oran, isletmenin her bir liralik kisa vadeli borcuna karsilik kag liralik donen varligi oldugunu
gosterir. Cari oranin hesaplanmasindaki amag, isletmenin kisa vadeli borglarini 6deme giiciinii
olgmek ve genel likidite durumunu yansitarak isletmenin net ¢alisma sermayesinin yeterli olup
olmadigini ortaya koymaktir.

Doénen varliklarla kisa vadeli borglar arasindaki iliski 6zellikle isletmeye kisa siireli bor¢ verenler
acisindan dnemli oldugu i¢in bu orana banker orani da denir. Bu nedenle oranin mutlaka birden
biiyiik olmas1 beklenir. Yiiksek bir cari oran isletmenin 6deme giiclinlin emniyet marj1 olarak kabul
edilir. Cari oranin ¢ok yiiksek olmasi isletmeye kredi verenlerin lehine olmasina karsin isletme sahip
ve yoneticilerinin o kadar lehine degildir.

Cari oranin yeterli olup olmadigim etkileyen cesitli faktorler vardir. Bunlar:
Donen varliklarin yapist ve dagilimi

Isletmenin tedarik (satn alma) ve satis sartlari

Doénen varliklarin gercek degeri Donen varliklarda olasi deger kayiplari
Mevsimlik hareketlerin etkisi

Faaliyette bulunulan iskolu

Kisa vadeli bor¢larin vadeleri itibartyla dagilimi

Bankalarla iligkiler

Borglarin ertelenme ve finansman olanaklari

Stok devir hizt

Alacak devir hizt

Ticari alacaklarin senetli ve senetsiz olarak dagilimi

Piyasanin durumu

VVVVVYVYYVVVYVYVYVYY

Satiglarin diizenliligi ve kararlilig —
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Likidite Orani (Asit Test Orani)
Donen Varliklar — Stoklar

Kisa Vadeli Yabanci1 Kaynaklar

donen varlik toplamina dahil edilmemesi durumunda kisa vadeli yabanci kaynaklarin 6denebilirligini
gosterir. Her bir liralik nakitle 6denecek kisa vadeli borca karsin paraya stiratle ¢evrilebilen likit
donen varlik bliylikliigiinii gosterir. Asit test oraninin 1 olmasi yeterli goriiliir.

Nakit Orani (Disponibilite Orani)

Hazir Degerler + Menkul Kiymetler

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Nakit orani, nakit ve nakit benzeri varliklardan olusan hazir degerler ile gegici yatirim amaciyla
alinan ve her an pazarlanabilir menkul kiymetlerin kisa vadeli bor¢lar1 ne dl¢ilide karsiladigini
gosteren bir orandir.

Isletmenin bir anda satislar1 durdugu gibi alacaklarin tahsil edilememesi durumundaki bor¢ ddeme
giiclinii gosterir. Oranin 0,20’ nin (veya%20°nin) altina diigmemesi istenir.

Stok Bagimlhihk Oram

Asit test oraninin 1’in altina diistiigii durumlarda isletme stoklar1 olmaksizin kisa vadeli borg¢larini
o0deyemeyecek duruma diismiistiir. Bu durumda isletmenin bor¢larinin tamamini kapatabilmesi i¢in
ithtiya¢ duydugu satis oranin1 gosteren orandir.

KVYK — (Hazir Deg + Menk Kiym)
Stoklar

Finansal Yap1 Analizinde Kullanilan Oranlar (Kaldira¢ Oranlari)

Isletmenin kaynak yapisinin ve uzun vadeli bor¢ 6deme giiciiniin 6lgiilmesinde kullanilir. Isletmenin
finansmaninda kullanilan yabanci kaynaklarin oranini1 gosterdikleri i¢in isletmenin finansmaninda
yabanc1 kaynaklardan yararlanma derecesini 6lgmeye yarar.

Isletmeler varliklarmi ya 6zkaynakla ya da borgla finanse ederler. Borgla finanse etme hem faizin
hem de anaparanin geri ddenmesine iliskin s6z verdigi i¢in risk tasir.

Borgla finanse etmenin maliyeti faizdir. Faiz kontrata bagl bir yilikiimliiliiktiir. Kar paymin aksine
firma kar da etse zarar da etse faizi 6demek zorundadir. Fakat faizler vergiden indirilebilir. Eger
isletme 6diing aldig1 fonlara 6deyeceginden fazlasini kazaniyorsa finansal kaldirag basarilidir.
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Isletmenin toplam kaynaklar1 i¢inde 6zkaynaklarinin paymnin yiiksek olmasi, kredi verenler agisindan
emniyet marjim artirir. Ancak bu durum da isletmenin karliligini olumsuz etkileyebilir. Isletmeler
O0zkaynaga gore daha diisiik maliyetli yabanci kaynak kullanmak yoluyla 6zkaynak karliligimi
artirabilirler.

Yabanci Kaynaklarin Aktif Toplamina Orani (Kaldirag Orani)
Toplam Yabanci1 Kaynaklar

X 100
Toplam Varliklar (Aktifler)

Bu oran varliklarin yiizde kacinin yabanci kaynakla finanse edildigini gosterir. Oranin % 50’nin
izerinde olmasi yabanci kaynaklarin payinin 6z kaynaklardan fazla olmasi1 anlamindadir. Oranin
yiiksek olmasi isletmenin spekiilatif tarzda finanse edildigini, kredi verenlerin emniyet payimin
daraldigini, isletmenin faiz ve bor¢larin1 6deyememe nedeniyle mali yonden giic duruma diisme
olasiliginin ytiksek oldugunu gosterir.

Finansman Oram

Finansman orani isletmenin mali bagimsizligin1 gosteren orandir. Bu oran ile isletmenin mali
yeterliligi arastirilir.

Oz Kaynaklar

Toplam Borglar

Oranin 1’in altinda olmamasi arzulanir. Aksi takdirde isletme yabanci kaynak agirlikli bir finansman

modelini tercih etmis olacaktir.
N\

Oz Kaynaklarin Aktif Toplamia Oram I

Ozkaynaklar
i X 100 J

Ozkaynaklar + Yabanc1 Kaynaklar

Aktiflerin yani varliklarin yiizde kaginin 6zkaynaklarla finanse edildigini gosterir. Diger bir ifade ile
0z kaynaklarin toplam kaynaklar icerisindeki payini gosterir.

Uzun vadeli bor¢ 6deme giicii ve uzun dénemli finanslama yetenegi arastirilirken “devamli sermaye”
iizerinde durulmalidir. Devamli Sermaye: Uzun vadeli yabanci kaynak ve 6zkaynaklarin toplamidir.

Oranin yiiksek olmasi isletmeye kredi verenlerin emniyet payinin yiiksek oldugunu gosterir; ancak
boyle bir durum ayn1 zamanda isletmenin nispeten diisiik maliyetli uzun vadeli kredilerden
yararlanmadigin1 da gosterebilir.
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Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarin Toplam Kaynaklara Orani
Kisa Vadeli Yabanci1 Kaynaklar

X 100
Ozkaynaklar + Yabanc1 Kaynaklar (Aktif veya Pasif Toplami)

Bu oran isletmenin varliklarinin yiizde kaginin kisa vadeli yabanci kaynakla finanse edildigini
gosterir. Genelde liretim isletmeleri agisindan bu oranin %30’u pek asmamast istenir.

Faizleri Karsilama Oram

Faiz ve Vergi Onc. Kar (FVOK)
Finansman Gideri

Donem Kari+Fin.Gideri
Finansman Gideri

Bir isletmenin faiz 6demelerini karsilama yetenegini 6lgmek i¢in kullanilan bir orandir. Bu oran,
isletmenin 6demek zorunda oldugu faiz giderlerini kag kere kazandigini gosterir. Bu oran ne kadar
yiiksek ¢ikarsa, bu isletmenin alacaklarinin faiz garantisinin ve isletmenin finansal giiciiniin o 6l¢iide
iyi oldugunu gosterir.

Maddi Duran Varhklarin Oz Kaynaklara Oram

Maddi Duran Varliklar Net X 100

Ozkaynaklar

Maddi duran varliklarin ne kadarlik kisminin 6zkaynakla finanse edildigini gosterir. Oranin

%100’iin tizerinde olmas1 6zkaynaklarin maddi duran varliklarin finansmaninda yeterli olmadigini ve
bir kisminin da yabanci kaynakla finanse edildigini gosterir. Oranin % 100’iin altinda olmasi,
ozkaynaklarin maddi duran varliklarin finansmanina yettigi gibi, diger varliklarin finansmaninda da
kullanildigin1 gosterir.

Faaliyetlerin siirdiiriilebilmesi i¢in gerekli olan varliklari satin alma yerine “finansal kiralama”
(leasing) yoluyla saglanmislarsa kiralanan bu unsurlar maddi duran varlik biiyiikliigii i¢inde yer
almayacaktir.

Otofinansman Orani

Oto finansman: Isletmenin elde ettigi karin bir kisminin ya da tamamimin dagitilmayip isletmede
birakilmasidir. Oz kaynaklar geri 6demesi ve faiz yiikii olmadig1 i¢in isletmelerin en dnemli
unsurudur.

Kar Ydk — Gegmis Y1l Zararlar1

Odenmis Sermaye

Faaliyet Oranlar1 (Verimlilik Oranlari, Calisma Durumunun Analizinde Kullanilan Oranlar)
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Isletme, faaliyetlerini siirdiirebilmek i¢in hem kisa dénemli (alacak, stok gibi) hem de uzun dénemli

(maddi duran varliklar gibi) varliklara yatirim yapmalidir. Isletme emrindeki varliklarin

kullanilmalarindaki etkinlik derecelerini 6l¢gmek i¢in bu oranlardan yararlanilir. Faaliyet oranlari
firmanin faaliyet derecesi (genellikle satiglar olarak tanimlanir) ile faaliyetlerin siirdiiriilmesi i¢in

gerekli varliklar arasindaki iligkiyi tanimlar.

Bu oranlar firmanin kapital ( hem faaliyet hem de uzun dénemli) gereksinimlerini tahmin etmek i¢in

kullanilir.

Stok Devir Hizi

Stok devir hizi oranlari, bir isletmede stoklarin ne kadar bir siire igerisinde iiretim faaliyetlerinde

tiikkendigini veya satis hasilati unsuru haline doniistiigiinii 6lgmeye yarayan oranlardir.

. - N islar v ™M —~
Stok Devir Hizi —
Ortalama Stok
L 360 »
Stokta Kalma Siiresi Stok Devir Hizi O’ } Z
- Sl

Ticaret isletmelerinde stok kalemleri satilmak {izere alinan mallardan olusur. Dolayisiyla stok devir

hiz1 orani, stoklarin ne kadar hizla satisa konu oldugunu gdsterir. Bu oran stoklarin
kullanilmalarindaki etkinligi dlger.

Stok eksikligi devir hizinin yiiksek ¢ikmasina neden olabilir. Bir isletmenin satis hacmine kiyasla
asir1 stok tutmasinin, diger bir deyisle stok devir hizinin diisiik olmasinin doguracagi sakincalar:

e Stoklarin depolama ve muhafaza masraflar artar.
e Stoklarin sigorta masraflari artar.

e Stoktaki mallarin fiyatlarinin diismesi nedeniyle isletme biiyiik zararlara ugrayabilir.

e Bir malin uzun siire stokta kalmasi, onun fiziki 6zelliklerinin bozulmasina neden olabilir.

e Finansman giderleri artar.

o Tiiketici tercihlerinin de§ismesi veya yeni rakip mallarin ortaya ¢ikmasi nedeniyle stoktaki

mallar demode hale gelebilir veya satig yetenegini yitirebilir.

Stok devir hizinin diisiik olmasinin nedenleri:
e Mal alislan veya liretimin satis olanaklarina gore iyi ayarlanmamasi,
e Donem sonu stoklarinin degerinin yiiksek gosterilmesi,

e Fiyatlarin yiikselecegi beklentisiyle spekiilatif amagla asir1 derecede stoklara yatirim
yapilmasidir.

Stok devir hizinin yiiksek olmasi;

Sayfa 38

38




STAJ BASLATMA
MALI TABLOLAR ANALizi

e Donem sonu stoklarmin diistik bir degerle degerlendirilmesi,

e Mal alislarinin veya imalatin satis olanaklarina gore iyi planlanmast,
e Isletmenin stok kalitesinin yiiksek olmasi,

e Stoklarin igletmenin is hacmine gore yetersizligi,

e Tedarik veya iiretim giicliikleri nedeniyle stoklarin yenilenememesi,

e Isletmenin siparis {izerine iiretim yapmasidir.

Bir isletmenin asir1 stok tutmasinin maliyeti oldugu gibi yetersiz stokla ¢alismasinin da bir maliyeti
vardir.

Yeterli stok bulundurmamanin neden olabilecegi kayiplar;

Isletme, biiyiik alimlarin saglayabilecegi miktar iskontosundan yoksun kalabilir.
e Satis firsatlarini kagirabilir.
e Misteri taleplerini zamaninda karsilayamadigi durumlarda miisterilerin glivenini yitirebilir.
e Uretimde aksamalara neden olabilir.

e Ek tasima ve sigorta giderlerine neden olabilir.

Uretim isletmelerinde Stok Devir Hizi

Uretim faaliyetinde bulunan isletmelerde ilk madde malzeme, yart mamul ve mamul stoklar1 olmak
tizere degisik stok tiirleri vardir. Her bir stok tiirii i¢in ayr1 ayr1 devir hizlart hesaplanabilir.

Ilk Madde ve Malzeme Stok Devir Hiz1:

Ik madde ve malzeme stoklarinin belirli bir ddSnemde iiretim siirecinin gerektirdigi ilk madde
malzeme biiyiikliigiinii karsilamak i¢in kag¢ kere devrettigini gosteren bir orandir.

Hesap Doneminde Uretime Verilen {1k Malzeme Gideri
Ortalama Ik Malzeme Stoklar

IM.D.H.=

Yari Mamul Stok Devir Hizi:

Uretim isletmelerinde mevcut yar1 mamul stoklarinin ne kadar siirede mamul hale déniisecegi
konusunda fikir veren bir orandir.

Uretilen Mamul Maliyeti
Ortalama Yar1 Mamul Stoklar

Y.M.D.H..
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Mamul Stok Devir Hizi:
Mamul stoklarimin bir dénem i¢inde kag kez satisa konu oldugunu gosterir

Satilan Mamul Maliyeti
Ortalama Mamul Stoklar:

M.D.H..=

Ik madde ve malzeme stok diizeyini etkileyen etmenler:

e ilk madde ve malzemenin belirli bir fiyat iizerinden gereksinme duyuldugunda saglanabilme
olanagi,

e Satislarin géstermis oldugu gelisme ve gelecek doneme iliskin satis hacmi hakkinda
tahminler,

e Gelecek donemlerde hammadde yoklugu nedeniyle tiretimin kesintiye ugrama olasiligi,
e Biiyiik parti alislarda saglanacak fiyat indirimleri ve tagima giderlerinden tasarruf,

e ilk madde ve malzemenin fiyatlar1 konusundaki beklentiler,

e Tedarik ve stok kontrolii islevlerinde etkinlik,

e Stok tutma maliyeti,

¢ Finansal olanaklarin varligi ve maliyeti,

e Isletmenin depolama olanaklaridir.
Yar1 mamul stokunu etkileyen faktorler:

e Uretim siirecinin uzunlugu,
e Uretim siirecinde yaratilan katma deger,
e Satis ve liretim tahminleri,

e Uretilen malin birim maliyetidir.

Mamul stokunu etkileyen faktorler:

<

Satis hacmi,

Mamul mallara olan talebin mevsimlik olusu,
Uretimin siparis {izerine yapilmis olmasi,
Grev olasilig1,

Mamul mallarin  niteliklerinin  bozulmadan saklanabilmesi siiresi,
Depolama olanaklari,

Kaynak maliyeti ve finansman olanaklari,
Satis fiyatlarina iliskin bekleyisler,

Uretimde aksama olasiligina kars1 koruma,
Satis bolgelerinin daginiklig1 ve sayisi,
Dagitim kanallarinin isleyisi,

AN N N N N U U N N NN

Uretimin cesitliligidir.
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Alacak Devir Hizi ve Ortalama Tahsilat Donemi

Kredili Satiglar (Net satiglar)
Ortalama Ticari Alacaklar

A.D.H.=

360
Alacak Devir Hiz1

Alacak Devir Hizi; alacaklarin kag kez tahsil edildigini gosterir. Alacaklar ne kadar sik tahsil edilirse
o kadar iyidir. Alacak devir hizinin diisiikliigii, isletmenin alacaklarini tahsil etmede giicliikle
karsilasmasinin, rekabet giiclinlin zayifliginin, etkili bir tahsilat politikasinin olmadiginin, kredili
satislar konusunda ¢ok esnek davranilmasinin bir sonucu olabilir.

Ticari alacaklarin net biiyiikliiglinden hareket edilirse sonug yaniltici olabilir. Bu nedenle “Siipheli
alacaklar Karsilig1 ve Alacak Senetleri Reeskontu” indirilmeden, briit tutarlar dikkate alinmalidir.

Net Calisma Sermayesi Devir Hiz1

Net satiglar
Ortalama Net Caligma Sermayesi

Bu oranin yiiksek olmasi1 halinde NCS’nin verimliliginin yiliksek oldugu ortaya ¢ikar.
Toplam Aktiflerin Devir Hizi

Net satislar
Toplam Aktif

Aktif devir hiz1 orami her bir liralik varlik tarafindan saglanan satislar1 olger. Yiiksek aktif devir hizi
aktiflerin tam kapasite ile verimli bir sekilde kullanildigini ifade eder. Oranin diisiik olmasi isletmede
atil kapasitenin bulundugunu gosterir. Bu oran isletmedeki sermaye yogunlugunun bir gostergesi
veya varlik kullaniminin bir 6l¢iisiidiir.

Maddi Duran Varliklarin Devir Hizi

Net satiglar

MDV (net)
Maddi duran varliklarin kendilerinin kag kati kadar satis yarattigin1 gosterir. Oranin normalin ¢ok
iistiinde olmasi isletmenin tesislerinin kapasitelerinin tistiinde kullanildiklarini, normalin ¢ok altinda
olmasu ise atil kapasiteyi ifade eder.
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Donen Varhklarin Devir Hizi

Net satiglar
Ortalama 6nen Varlik
Donen varliklarin kag kati kadar net satig hasilati saglandigini gosterir. Yiiksek devir hiz1 donen
varliklarin verimli kullanildigina isaret eder.

Ozsermaye (Oz Kaynak) Devir Hiz1

Net satiglar
Ortalama Ozsermaye

Oranin normalin ¢ok iistiinde olmasi, isletmenin biiylik oranda bor¢lanmaya yer verdigini,
dolayistyla 6z sermayenin yetersiz oldugunu veya isletmede sermayenin ekonomik, verimli bir
sekilde kullanildigini gosterir.

Bir isletmenin 6zsermayesinin i hacmine kiyasla yetersiz oldugu durumlarda asagidaki 6nlemler
almabilir:

v Isletmenin 6zsermayesini artirmak

v Satis hacmini daraltmak

v Olanaklar 6lgiisiinde daha az stok bulundurmak

v Alacaklarin zamaninda tahsiline 6nem vermek
Oranin normalin ¢ok altinda olmasi ise 6zsermayenin igletme kaynaklarinin énemli kismini
olusturduguna ve 6zsermayenin verimli bir bicimde kullanilmadigin1 gosterir.

Ticari Bor¢larin Devir Hiz1 ve Ortalama Odeme Siiresi

Kredili Aliglar
Ortalama Tic. Borglar
Bu oran kredili mal alislarindan dogan borglarin 6denme hizini gosterir. Uygulamada kredili aliglarin
saptanamadig1 durumlarda doneme ait aliglarin biiyiikliigii veya satiglarin maliyeti kullanilir.

Alislar = SMM + DSMM - DBMM

Ticari Borglarin 6denme siiresi ise asagidaki gibi hesaplanir:

365x Ortalama Ticari Borglar
Kredili Alislar (veya Satislarin Maliyeti)

Karhlik Analizinde Kullanilan Oranlar

Karlilik analizinde isletmenin yeterli kar elde edip edemedigi incelenir. Karlilik isletmenin kazang
elde etme giiciidiir. Kar, performans 6l¢iisii olarak kullandigindan yoneticiler i¢in de dnemlidir.
Kreditorler i¢in de dnemlidir; ¢iinkii kar, borcun geri 6denmesi i¢in gerekli fonlarin bir kaynagidir.
Bir isletmenin elde ettigi karin 6lgiilii olup olmadigini belirlemek i¢in su unsurlar géz 6niinde tutulur:
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Sermayenin alternatif kullanilig araclarindan saglayabilecegi gelir
Genel ekonomik kosullar

Endiistrideki kar oranlari

Gegmis yillarda karm egilimi

NI NI NN

Isletmenin planladig1 kar hedefi

Satislarin Karlihg Oranlar: % -«

Briit Kar Marji Orant (Briit Satig Karimn Net Satislara Orany)

Brilt Satis Kéri

Briit Satis Kar Marji =
; J Net Satiglar

Veya; Satiglarin Maliyeti
Net Satiglar

Bu oran, isletme faaliyetleri bakimindan bir zarar yaratmadan satis fiyatlarinin ne kadar
diisebilecegini veya isletmenin yliksek maliyetli faaliyetlere sahip olup olmadigini ve fiyat baskisi
altinda bulunup bulunmadigini 6l¢er. Oranin yiikselmesinin nedenlert;

v Maliyetler sabit kaldig1 halde satis fiyatinin yiikselmesi,

Satis fiyat: sabit kaldig1 halde maliyetlerin diigsmesi,

Satis fiyatinin maliyetlerden daha hizli artmasi,

Maliyetlerdeki diisiisiin satis fiyatlarindaki diististen daha hizli olmasi,

AN

Satis hacmi bilesenlerinin degismesidir.

Net Faaliyet Kar1 Marji (is Hacminin Rantabilitesi)

Esas Faaliyet Kar1
Net Satiglar

Is hacminin karlilig1 ya da rantabilitesi olarak da adlandirilan bu oran isletmenin esas faaliyetleri
konusundaki karliliginin bir gdstergesidir. Bu oranin yiiksek olmasi ve ylikselme egiliminde olmasi,
isletmenin lehine yorumlanir. Bu oranin dalgalanma nedenleri sunlardir:

v’ Satis fiyatlarindaki degisiklik

v' SMM ve satis giderlerindeki degisiklik
Formiiliin payinda yer alan biiyiikliik tiim faaliyet sonuclarini iceren vergi sonrasi kar bityiikligiidiir.

Kar Ile Sermaye Arasindaki iliskileri Gosteren Oranlar

Kar ile kaynaklar arasinda iliski kurularak 6zkaynak ve U.V.Y.K.”1n verimli kullanilip
kullanilmadig: Slgiiliir.

a) Ozkaynaklarin Karlihig (Mali Rantabilite)

Sayfa 43

43




STAJ BASLATMA
MALI TABLOLAR ANALizi

Dénem net karmin dzkaynaklarin yiizde ka1 oraninda gergeklestigini gosterir. Isletme sahiplerinin
sagladig1 sermayenin birbirine diigsen kar1 gosterir.

Bu oran yiiksek ¢ikarsa isletme ortaklarina kar dagitiminda ve otofinansman yapmada devamlilik ve

artis saglar

Ozkaynak Karliligini, Net Kar Marj1 Aktif Deger Hiz1 ve Finansal Kaldirag belitler.

Ozkaynak Karliigi=Net Kér X Aktif Devir Hizi X Finansal Kaldirag

Mali Rantabilite
(Oz Sermaye Karhligi)

= Net Kar
Ortalama Oz Kaynaklar

Devamh Sermayenin Amortismam (Ekonomik Rantabilite)

Isletmeye yatirilan fonlarin yiizde kac1 oraninda kar elde edildigini gosterir. Ekonomik rantabilitenin,
mali rantabiliteden diislik olmasi1 gerekir. Aksi durumda yabanci kaynaktan yararlanma maliyeti

yiiksek demektir.

Devamh Sermaye Karlilig

Net Kar
Ovtalama Devamli Sermave

Toplam Varhklarin Karhihg (Varhklarin Getirisi)

[/ )
& o <P

Kazang elde etmede varliklarini kullanmadaki basariy1 6lger. Ancak finansmani dikkate almaz.

'

TopVarhkKarhihgi=KarMarji X Top.Var.DevHizi

| '

NetKar Satislar

X
Satiglar Ort.Top.Varlik

Kar Marj1; firmanin belirli bir satis diizeyinden kar elde etme yetenegini gosterir. Varliklarin devir
hiz1 ise belirli bir satis diizeyi i¢in varliklara yatirim diizeyini yonetme yetenegini gosterir.
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ENFLASYONUN ORAN ANALIiZI UZERINDEKI ETKILERI

Enflasyonun hizli oldugu donemlerde oranlar degerlendirilirken, enflasyonun etkisi géz oniinde
tutulmalidir. Enflasyonun oranlar {izerindeki etkileri genellikle asagidaki gibidir.

v

ANEANEANE

AN

Likidite Oraninin Diisiisii: firmalarin stirekli fiyat artislarina karsi1 korunabilmek ve/veya fiyat
artiglarindan yararlanabilmek ic¢in goreceli daha fazla stok tutma egiliminde olmalar1 6zellikle
kisa siireli yabanci kaynaklardan artis genelde likidite oraninda diisiise yol agmaktadir.

Yabanci kaynak / Varlik Toplam1 ve Yabanci kaynak /Oz sermaye 'oranlarinin yiikselisi
Kisa stireli yabanci kaynak/varlik toplami oraninin yiikselisi
Kisa siireli yabanci Kaynak / Yabanci Kaynak Toplami oraninin yiikselisi

Varlik yapisini, bilesiminin degismesi, “Donen Varliklar/Varlik Toplam1” oraninin
yiikselmesi

Maddi Duran Varliklar/Oz Sermaye oraninin diisiisii
Karllik oranlarinin nominal olarak, goriintiide yiikselisi

Kar dagitim oraninin diisiisii: yeni yatirimlar i¢in gerekli olan fon kredi faizlerinin yiiksek
olmasi nedeniyle oto finansman yoluyla saglamak isteyen isletme kar dagitimini diisiik
tutacaktir.
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