FINANSAL TABLOLAR ANALIZI

Mali analiz, bir isletmenin mali yapisinin ve faaliyet sonuglarnnin yeterli olup olmadiginin
saptanmasi ve gelecege yonelik tahminlerde bulunabilmesi icin malin tablolarda yer alan
kalemler arasindaki iligkilerin ve zaman igindeki egilimlerin incelenmesidir.

Muhasebenin sosyal sorumluluk kavramina gore isletme yonetimi ortaklara ve isletme disindaki
bilgi kullanicilarina isletmesiyle ilgili dogru ve guvenilir bilgi iletmekten sorumludur. Bunun
icinde finansal islemlerin Genel Kabul Gérmis Muhasebe ilkelerine gore kaydedilip mali

(finansal) tablolar seklinde raporlanmasi ve badimsiz denetim yaptinhp bilgi kullanicilarinin
tablolara olan givenlerinin artiriimasi gerekir. Mali analiz denetlenmis mali tablolar Uzeninden

yapihr

isletme ile ilgili taraflar, ihtiyag duyduklar bilgileri isletmenin denetlenmis mali tablolarindan
elde edebilirler. Mali Tablo Analizlerinin amaglari asagidaki gibidir;

e Bir doneme ait muhasebe bilgilerinin &zetlendigi mali tablolar &ncelikle isletme
yonetimini ilgilendirir. Yonetici, varliklarin iyi kullanilip kullaniimadigi, faaliyetlerin
etkinligi, karlilik ve mali durumu gorebilmek igin ge¢cmis doneme ait muhasebe
bilgilerini inceler, gelecege ait isletme kararlarini verirken buna gore hareket eder.

e Yonetim bilgi ve becerisi olmayan isletme sahibi veya ortaklan, gorevlendirdikleri
yOneticinin isletmeyi basariyla yonetip yonetmedigini mali tablo verilerine bagvurarak
kontrol ederler.

e Faaliyet sonuglannin basarisina gore mevcut ortaklar ortak kalip kalmama kararina
varirlar. isletmenin hisse senetlerini satin alarak ortak olup olmama kararini vermek
durumunda olan potansiyel hissedarlar icin de karar kriteri isletme karlihgidir. Ve bu
bilgiyi mali tablolardan elde ederler.

e isletmeye bor¢ para (kredi) verenler, verdikleri parayr geri alip alamayacaklarini
o6grenmek igin isletmenin bor¢ 6deme gicuy, likidite ve mali yapisi ile ilgili bilgileri,
isletmenin mali tablolarindan elde edebilirler.

e isletmede calisanlar Ucret talepleri ve geleceklerinin givenligi nedeniyle,

e Devlet vergi alacagdi nedeniyle isletmelerin mali tablolarina ihtiyag duyarlar.

ilgili taraflarin, mali tablolardan ihtiya¢ duyduklan bilgileri elde edebilmeleri icin mali tablolarin
analiz edilip yorumlanmasi gerekir. Bu islemde bazi analiz teknikleri uygulanmak ve bulunan
sonuclar isletmenin genel durumu ile birikte bir bUtin olarak yorumlamak suretiyle
gergeklestirilir.

MaliTablo Analizinin Basari Kosullari

e Mali tablolarin saglikh bir bigimde hazirlanmasi ve analize esas alinan verilerin ve
bilgilerin dogru olmasi,

e Finansal Tablolarin; guvenilir, karsilastirilabilir, zamaninda dizenlenmis, ihtiyaca uygun,
anlasilabilir, anlamli, uyumlu, dogrulanabilir, tarafsiz ve tam olmasi gerekir.

e incelenen igletmenin Uretim, fiyat, finansman ve benzeri politikalan ile muhasebe
usullerinin bilinmesi,

e Analizi yapilan isletmenin ait oldugu endistri kolunun ve isletmenin sahip oldugu
ozelliklerin bilinmesi,

e Analistin muhasebe kurami ve uygulamalariniiyi bilmesi,

e Analistiniyi bir muhakeme yaratma ve sezis yetenegine sahip olmasi,
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e Analistin isletme ile ilgili birkag oran veya yizdeye bagl kalarak kesin sonug ve yargiya
varmamasi,

e inceleme dénemindeki ekonomik sartlarin ve edgilimlerin saptanmasi ve cevre
kosullarinin bilinmesi gerekir.

MALI TABLO TURLERI

Mali tablolarin amaclan dikkate alindiginda mali tablo gesitleri asagidaki sekilde siralanabilir

Bilango

Gelir Tablosu

Satislarin MaliyetiTablosu
Fon Akim Tablosu

Nakit Akim Tablosu

Kar Dagitim Tablosu

Oz Kaynak Degigim Tablosu

NouswNe

Bunlardan Bilango ve Gelir Tablosu Temel Mali Tablolar olurken, digerleri Ek Mali Tablolar adini
alir. Mali analizde analiz teknikleri temel mali tablolara uygulanirken, Fon Akim Tablosu ile Nakit
Akim Tablosu daha ¢ok bir analiz teknigi olarak bilinir.

A-TEMEL MALITABLOLAR

1. BILANCO

Bilango, bir isletmenin belli bir tarihte sahip oldugu varliklar ile bu varliklarin saglandig
kaynaklari gosteren bir mali tablodur.

Bir Bilancoda yer alan kalemlerin gruplandirnlmasi, varliklarin ve kaynaklarin bir hesap donemiyle
iliskilendirilmesine bagli olurken, siralanmasi varliklarin en likit olandan en az likit olana dogru,
kaynaklarin ise 6denme vadelerine gore olur.

Bir bilanconun aktif ve pasifi su sira ile gruplandirilir:
AKTIF

1. Dénen Varliklar

2. Duran Varliklar

PASIF

1. Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar ( Borglar)
2. Uzun VadeliYabana Kaynaklar (Borglar)
3.0z Kaynaklar (Oz Sermaye)

Bilango Gruplarinin icerik ve Anlamlari

1. DONENVARLIKLAR
Donen varliklar en fazla bir yil icinde tahsil edilebilecek, satilabilecek, kullanilabilecek,
tiketilebilecek varliklar ile eldeki nakit ve bankadaki mevduattan olusur. Buna gdre Donen
Varliklar ana grubu Tekdizen Hesap Planina ve Sermaye Piyasasi Kuruluna gore su alt gruplar
seklinde siralanir. : (Parantez icinde gosterilenler SPK'nin farkli bolimlendirilmeleridir.

1. HazirDegerler

2.  Menkul Kiymetler

3. Ticari Alacaklar (Kisa Vadeli Ticari Alacaklar)



Diger Alacaklar ( Diger Kisa Vadeli Alacaklar)
Stoklar

Gelecek Aylara ait Giderler ve Gelir Tahakkuklan
Diger Donen Varliklar

N ow »

Mali analiz agisindan Donen Varliklar toplamina brit calisma sermayesi; donen varliklarin kisa
vadeli yabanci kaynaklan (borglari) asan kismina net ¢aligma sermayesi, kaynaklardan eksik
olan kismina da net ¢alisma sermayesi noksani denir. Briit calisma sermayesi iki ise yarar.

e  GunlUk faaliyetleri sirdGrme ve

e Kisavadeliborglar 6deme

Bunlardan birincisi net ¢alisma sermayesiyle saglanir. Bunun igin dénen varliklarin isletmenin
hem kisa vadeli bor¢larini ddemeye, hem de gunluk faaliyetlerini sGrdirmeye yetecek
bUyuklUkte ve yapida olmasi gerekir. Ancak bu durumdaki dénen varliklar isletme faaliyetlerine
sikca katilir ve kendi icindeki donisimU artarak aktifin verimliligine ve karliligina katkida
bulunabilir. Bunun i¢in de dénen varliklarin kisa vadeli yabanca kaynaklar ve 6z kaynaklarin
donem net kariyla finanse edilmis olmasi gerekir. Bu arada stoklarin uzun vadeli ticari borglarla
finanse edilmisligi de istenir. Dénen Varliklar hicbir zaman birkag kalemde toplanmamali, aksine
kalemler dengeli dagilim gdstermelidir.

Doénen varliklarin ticaret isletmeleri ile hem Gretim hem de ticaretle ugrasan isletmelerde duran
varliklardan biyuk olmasi istenir. Uretim igletmelerinde duran varliklarin dénen varliklardan
biyik olmasi beklenir.

DURAN VARLIKLAR
Duran varliklar bir yildan daha uzun sirede tahsil edilebilecek, satilabilecek, kullanilabilecek ve
tUketilebilecek varliklardan olusur. Buna gore duran varliklar, Tekdizen Hesap Planina ve
Sermaye Piyasasi Kuruluna gore su alt gruplar seklinde siralanir; (Parantez icinde gosterilenler
SPK nin farkli bolimlendirmeleridir.)
1. Ticari ALACAKLAR (Uzun VadeliTicari Alacaklar)
Diger Alacaklar ( Diger Uzun vadeli Alacaklar)
Mali Duran Varliklar (FINANSAL DURAN VARLIKLAR)
Maddi Duran Varliklar
Maddi olmayan Duran Varliklar
Ozel Tukenmeye Tabi Varliklar
GelecekYillara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklari
Diger Duran Varliklar
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Duran varliklarin finansmaninda asla kisa vadeli yabanci kaynaklar (borglar) kullanilmamalidir.
Aksi halde isletmenin kisa vadeli bor¢ 6deme gici zayiflayacadi gibi net calisma sermayesi
noksani da ortaya gikar. Bu ana grubun finansmani 6z kaynaklar (6z sermaye) ve uzun vadeli
yabanci kaynaklar ( borglar) olmalidir.

Duran varliklar kendi iginde déniisimi pek olmayan bir gruptur. Bu grupta ticari Alacaklar. Diger
Alacaklar, Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklar gibi vadesi bir yilin altina indiginde
dénen varliklara doniUsecek kalemler oldugu gibi maddi ve maddi olmayan duran varliklar gibi
sUrekli olarak grupta duracak kalemler de vardir. Bu son iki kalem ancak karli yillarda
amortisman gideri kadariyla yatinmin fon olarak geri dénmesi anlaminda dénen varligi donisur.

Duran Varliklarin aktif verimliligine katkisi bir hesap doneminde Donen Varliklarinkine gére daha
yavas ve daha azdir. Fakat yanlis kaynaktan finanse edildiginde, yanls ve geredinden fazla
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yatinm yapildiginda, kétd yonetildiginde aktif verimliligine ve karliligina ters onde etkisi
mutlaka fazla olacaktir.

Duran varliklar toplami sanayi isletmelerinde dénen varliklar toplamindan genelde biyik
olurken, sanayi ve ticaret isletmesi olarak faaliyet gosteren isletmeler ile sirf ticaretle ugrasan
isletmelerde ise bunun tersi beklenir.

KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
Kisa vadeli yabana kaynaklar, bir yil icinde 6denmesi gereken ve ddenmeleri donen varliklarla
yapilacak olan borglardir. Buna gore kisa vadeli yabanci kaynaklar ana grubu Tekdizen Hesap
Planina ve Sermaye Piyasasl Kuruluna gore su alt gruplar seklinde siralanir; (Parantez icinde
gosterilenler SPK nin farkli bolimlendirmeleridir.)
1. Mali (Finansal) Borglar
Ticari Borglar
Diger Borglar (Diger Kisa Vadeli Borglar)
Alinan Avanslar
Odenecek Vergi ve DigerYikumlGlikler
Borg ve Gider Karsiliklari
Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari
Diger Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

I

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklann tamami daima Donen Varliklarin finansmaninda kullaniimalidir.
CUnkd bir yil icinde vadeli gelecek olan borglar, ancak kendi icinde donisim halinde olan ve yillik
faaliyetlere en sik katilan Donen Varliklardan karnslanabilir. Diger taraftan Donen Varliklar
toplami Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklardan biyiUk olmali ki, hem borg 6denebilsin hem de ginlik
faaliyetler sirdirilebilsin.

Ayrica Doénen Varliklar nakit, mal ve hizmet seklinde Odenecek kisa vadeli borglari
karsilayabilecek cesitlilikte olmalidir. BuyUklik ve yapisi bakimindan yeterli olmayan Donen
Varliklar isletmeyi bor¢la bor¢ 6deme ve dolayisiyla faiz yikine katlanma durumuna disirecedi
gibi, gunlik faaliyetleri de aksatir. Bu gibi durumlarisletmenin kredibilitesini de disurir.

Kisa vadeli yabana kaynaklar toplaminin daima uzun vadeli yabanci kaynaklar toplamindan
kUcUk olmasi istenir. Bu durumdaki bir isletmenin bor¢ 6deme gici akimindan iyi olabilecegi
disundlir.

UZUNVADELIYABANCI KAYNAKLAR
Uzun vadeli yabana kaynaklar, bir yildan daha uzun sirede 6denecek ve 6denmeleri isletmenin
yatinm politikasina ve karliigina bagl olan borglardir. Bu nedenle bilanco pasifinin ikinci ana
grubu durumundadir. Uzun vadeli yabanci kaynaklar Tekdizen Hesap Planina ve Sermaye
Piyasasi Kuruluna gore su alt gruplar seklinde siralanir; (Parantez i¢inde gosterilenler SPK nun
farkli bolumlendirmeleridir.)

1. Mali (Finansal) Borglar

Ticari Borglar

Diger Borglar (Diger Kisa Vadeli Borglar)

Alinan Avanslar

Borg ve Gider Karsiliklari

GelecekYillara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari
Diger Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

N ou s W

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar (borglar) vadeleri bir yilin altina indiginde Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklara donisur.



Uzun Vadeli Yabana Kaynaklar normalde Duran Varliklarin finansmaninda kullanilir. Ancak
zorunlu oldugunda gegici sUrelerle Donen Varliklarin finansmaninda kullanilmasi disinilebilir.
Diger taraftan Uzun Vadeli Ticari Borglarin, Dénen Varliklann Stoklar kaleminin finansmaninda
kullanilmasi dogaldir.

Bir isletmenin uzun vadeli bor¢ 6deme gici onun yatinm politikasina (gicine) ve karliigina
bagldir. Yatinm gict, Maddi Duran Varliklara baglanan fonlarin karli dénemlerde amortisman
yoluyla isletmeye geri donmesidir.

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar toplaminin Kisa Vadeli Yabanc Kaynaklar toplamindan biyUk
olmasi istenir. Kendisinden uzun sire faydalanilacak olmasi bu kaynagin maliyetini azaltacag!
gibi, aktif verimliligini ve karliigini da artiracaktir.

OZ KAYNAKLAR (Oz Sermaye)

Oz Kaynaklar, ortaklarin kurulug sirasinda ve sonradan sermaye artiglarinda koyduklar sermaye
ile kardan isletmede birakilan kisimlardan olusur. Bin anlamda geri 6demesiz 6z kaynak olarak
pasifte U¢lncy ana grup seklinde yer alir ve Tek dizen Hesap Planina gore sirasiyla su alt gruplar

icerir:
1. Odenmis Sermaye
2. SermayeYedekleri
3. KarYedekleri
4. GegmisYillar Karlari
5. Ge¢misYillar Zararlan (-)
6. Donem Net Kari veya Zarari (-)

SPK ya gére Oz Sermaye adiyla ana grup kalemleri su sekilde siralanir
1. Sermaye

Sermaye Taahhutleri (-)

Emisyon Primi

Yeniden Degerleme Artisi

Yedekler

Net Dénem Kari

Donem Zarari (-)

Ge¢misYil Zararlar (-)

© PN OV H W

GegmisYil Karlan

Bunlardan Ge¢mis Yillar Zararlan ile Dénem Net Zarari grubun negatif kalemleridir. Bu tir
kalemleri mevcudiyeti 6z kaynaklar toplani azaltir. Bu bakimdan hig olmamalari veya oldugunca
kiUcuk tutarda olmalar iyidir.

Oz Kaynaklar her seyden énce Duran Varliklarin finansmaninda kullanilir. Yalniz Dénem Net Kari,
Dénen Varliklann finansman kaynadr durumundadir. Bu sayede Dénen Varliklarin Kisa Vadeli
Yabanci Kaynaklari asan kismi olan net ¢alisma sermayesi olusur.

Oz Kaynaklarin, Kar Yedekleri, Ge¢mig Yillar Karlari ve Dénem Net Karinin olugturdugu oto
finansman yapisi ne kadar kuvvetli olursa o kadar iyidir. Cinki bdyle bir durumda sermayeyi
temsil eden ortaklarin elinde bulunan hisse senetlerinin piyasa degeri nominal degerlerinin
Uzerine ¢ikacaktir.

Oz Kaynaklarda ikinci énemli kalem Odenmis Sermaye olurken, Sermaye Yedekleri ¢ogunlukla
fiktif (hayali) degerlerden olusur.
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Oz Kaynaklar ortaklarin aktif Uzerindeki hak sahipligini gésteren ve sirket alacaklan igin de
glUvence olan bir gruptur. Bu bakimdan Oz Kaynaklar toplaminin Kisa ve Uzun Vadeli Yabanci
Kaynaklar toplamindan biyik olmasi veya en azindan onlarin toplami kadar olmasi istenir.

Bilanco ilkeleri

Bilangoda Varliklara iliskin ilkeler

1. isletmenin bir yil veya normal faaliyet dénemi icinde paraya doénusecek varliklan bilancoda
donen varliklaricinde gosterilir.

2. Isletmenin bir yil veya normal faaliyet dénemiicinde paraya dénisemeyen, hizmetlerinden bir
hesap déneminden daha uzun sirelerle yararlanilan uzun vadeli varliklarn bilangcoda duran
varliklar grubu iginde gosterilir. Donem Sonu bilango gininde bu grupta yer alan hesaplardan
vadeleri bir yilin altinda kalanlar donen varliklar grubundailgili hesaplara aktarilir.

3. Bilancoda varliklar, bilanco tarihindeki gercege uygun degerleriyle gosterebilmek icin,
varliklardaki de§er dusUklUklerini gostererek karsiliklarin ayrilmasi zorunludur.

4. Gelecek donemlere ait olarak 6nceden 6denen giderlerile cari donemde tahakkuk eden ancak,
gelecek donemlerde tahsil edilecek olan gelirler kayit ve tespit edilmeli ve bilancoda ayrica
gosterilmelidir.

5. Donen ve duran varliklar grubunda yer alan alacak senetlerini, bilango tarihindeki gercege
uygun degeri ile gosterebilmek icin reeskont islemi yapiimalidir.

6. Duran varliklar grubunda bulunan maddi ve maddi olmayan duran varliklarin maliyetini cesitli
dénem maliyetlerine yiklemek amaciyla her donem ayrilan amortismanlarin birikmis tutarlar
ayrica bilangoda gosterilmelidir.

Yabanci Kaynaklara iligkin ilkeler

1. isletmenin bir yil veya normal faaliyet dénemi icinde vadesi gelen borglar, bilancoda kisa
vadeli yabana kaynaklar grubu icinde gosterilir.

2. isletmenin bir yil veya normal faaliyet donemi icinde vadesi gelmemis borglari, bilancoda uzun
vadeli yabana kaynaklar grubu icinde gosterilir. Dénem sonu bilango gininde bu grupta yer alan
hesaplardan vadeleri bir yilin altinda kalanlar kisa vadeli yabanci kaynaklar grubundaki ilgili
hesaplara aktarilir.

3. Tutarlan kesinlikle saptanamayanlari veya durumlan tartismali olanlar da icermek Uzere,
isletmenin bilinen ve tutarlarn uygun olarak tahmin edilen biUtin yabanci kaynaklan kayit ve
tespit edilmeli ve bilangoda gosterilmelidir.

4. Gelecek donemlere ait olarak 6nceden tahsil edilen hasilat ile cari donemde tahakkuk eden
ancak gelecek doénemlerde 6denecek olan giderler kayit ve tespit edilmeli ve bilancoda
gosterilmelidir.

5. Kisa ve uzun vadeli kaynaklar grubunda yer alan borg senetlerini bilango tarihindeki gercege
uygun degerleri ile gosterebilmek icin reeskont islemleri yapilmalidir.

Oz Kaynaklara iligkin ilkeler

1. Isletme sahip veya ortaklarin sahip veya ortak sifatiyla isletme varliklar Gzerindeki haklan 6z
kaynaklar grubunu olusturur. igletmenin bilanco tarihindeki 6denmis sermayesi ile isletme
faaliyetleri sonucu olusup, isletmede birakilan karlari ile donem net kari veya zarar bilancoda 6z
kaynaklar grubu icinde gosterilir

2. isletmenin 8denmis sermayesi bilanconun kapsami icinde tek bir kalem olarak gésterilir.

3. Oz kaynaklarin bilangoda net olarak gésterilmesi icin gecmis yillar zararlari ile dénem zarari,
6z kaynaklar grubunda indirim kalemleri olarak yer alir.



4. Oz Kaynaklar; 6denmis sermaye, sermaye yedekleri, kar yedekleri, gecmis yillar karlari
(zararlan) ve donem net kari (zarari)'ndan olusur.

2. GELIRTABLOSU

Gelir Tablosu, isletmenin belli bir dénemde elde ettigi tim gelirler ile ayni donemde kullandig
bitin maliyet ve giderleri ve bunlarin sonucunda isletmenin elde ettigi net karini veya zararini
kapsar.

Gelir Tablosu, mali tablolar ilkelerine uygun tek dizen formlar seklinde hazirlanir. isletmeler
karsilastirmalarda kolaylik saglayacak ve anlam birligi olusturacak sekilde Gelir Tablolarini
dizenlemek zorundadir. Gelir Tablosu finansal analize elverisli olarak rapor tipinde ya da hesap

tipi olarak dizenlenebilir.

Gelir Tablosunda, sureklilik gosteren ve géstermeyen gelir ve giderler; olagan gelir ve karlar,
olagan gider ve zararlar; olagan disi gelir ve karlar ve olagan disi gider ve zararlar olarak ayn
gruplar seklinde gdsterilmistir. Finansman giderleri ayri bir gruptur. Gelir tablosunda yer alan
kalemler arasinda mahsup yapilamaz. Ayrica tutari olmayan kalemler gelir tablosunda yer almaz.
Gelir tablosunun bélimleri incelendiginde, bir tizel kisiligin belirli bir doneme ait faaliyetleri ile
ilgili detayli bilgi edinmek ve hangi asamada kar veya zararda oldugunu tespit etmek mimkin
olacaktir. Bu incelemelerde, sirketin faaliyette bulundugu is alaninin karli olup olmadigi, borg
yUkUnin miktari, ge¢misten gelen baska yukimlulukleri olup olmadigini anlamak mUmkin
olabilecektir.

Gelir Tablosunun Bazi ilkeleri

1. Gerceklesmemis satislar, gelir ve karlar; gerceklesmis gibi veya gergeklesenler gercek
tutarindan fazla veya az gosterilmemelidir.

2. Belli bir dénemin satislari ve gelirleri bunlari elde etmek icin yapilan satislarin maliyeti ve
giderleriile karsilastiriimalidir.

3. Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklar ile Ozel Tokenmeye Tabi Varliklar icin uygun
amortisman ve tikenme payi ayrilmalidir.

4. Maliyetler; maddi duran varliklar, stoklar, onarim ve bakim ve diger gider gruplar arasinda
uygun bir sekilde dagrtilmalidir.

5. Arizi ve olaganUsty nitelige sahip kar ve zararlar meydana geldikleri donemde tahakkuk
ettirilmeli, fakat normal faaliyet sonuclarindan ayri olarak gosterilmelidir.

6. BUtin kar ve zararlardan, 6nceki donemlerin mali tablolarinda dizeltme vyapilmasini
gerektirecek biyUklOk ve niteliktekiler disinda kalanlar, dénemin gelir tablosunda
gosterilmelidir.

7. Karsiliklar, isletmenin karini keyfi bir sekilde azaltmak veya bir déneme ait kan diger déneme
aktarmak amaaiyla kullanilmamalidir.

8. Dénem sonuglarinin tespiti ile ilgili olarak uygulana gelen degerleme esaslari ve maliyet
yontemlerinde bir degisiklik yapildigi takdirde, bu dedisikligin etkileri agik¢a belirtilmelidir.

9. Bilango tarihinde var olan ve sonucu belirsiz bir veya bir kag¢ olayin gelecekte ortaya ¢ikip
ctkmamasina bagl durumlari ifade eden, sarta bagl olaylardan kaynaklanan, makul bir sekilde
gercege yakin olarak tahmin edilebilen gider ve zararlar, tahakkuk ettirilerek gelir tablosuna
yansitilir. Sarta bagh gelir ve karlar igin ise gerceklesme ihtimali yiksek de olsa herhangi bir
tahakkuk islemi yapilmaz; dipnotlarda agiklama yapilir.

B- EK MALI TABLOLAR
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1. SATISLARIN MALIYETi TABLOSU

Satislarnin Maliyeti Tablosu isletmelerin donem icindeki stok hareketlerini, Gretim maliyetlerini,
satilan mamul maliyetlerini, satilan hizmet maliyetlerini gosterir. Bilindigi gibi gelir tablosunda
satislarin maliyeti bolumu bulunmaktadir. Buradaki satislarin maliyeti ayri bir tablo seklinde
dizenlenerek ve hesaplanarak gelir tablosuna ek olarak konulmaktadir. Yani gelir tablosunun bir
ekini olusturmaktadir.

Gelir tablosunda yer alan satislarin maliyeti ayri bir tabloda hesaplanarak gelir tablosunda yerine
konur.

Satislarin maliyeti tablosunun ana kalemleri asagida agiklanmistir:

Direkt ilk Madde ve Malzeme Giderleri: Mamulin binyesine giren mamulin
temel 6gesini olusturan ve mamulin bunyesine dogrudan yiklenebilen maddelerin kullanimi bu
grupta yer alir. Uretimde kullanilmayan ve satilan ilk madde ve malzemenin maliyeti, tablonun
ticari faaliyete iliskin béliminde dikkate alinir.

Direkt Iscilik Giderleri: Mamuli meydana getirmek igin harcanan ve maliyetlere dogrudan
yUklenebilen direkt iscilik giderlerini ierir.

Genel Uretim Giderleri: Uretim faaliyetleri ve bu faaliyetlerle ilgili olarak yapilan hizmetlere
iliskin direkt ilk madde ve malzeme ile direkt iscilik giderleri disinda kalan giderleri igerir.

Yari Mamul Stoklarinda Degisim: Heniz mamul haline gelmemis fakat ilk madde ve malzeme
ile iscilik ve genel Uretim giderlerinden pay almis, Uretim asamasindaki maddelerin donem basgi
stoku ile donem sonu stoku arasindaki fark bu grupta yer alir.

Mamul Stoklarinda Degisim: Direkt ilk madde ve malzeme, direkt iscilik, genel Gretim giderleri
ve yar mamul kullanim tutarlarinin toplami Gretim maliyetini verir. Donem basi mamul stoku ile
dénem sonu mamul stoku ve mamullerinin bir b6lUmund i¢ tiketimde kullanan isletmelerde, s6z
konusu tiuketim miktarnin toplami arasindaki fark "Mamul Stoklarinda Degisim" tutarini
olusturur. Bu tutarin Uretim maliyetine eklenmesi veya gikarilmasi ile satilan mamul maliyetine
ulasihir.

isletmenin satilan mamul maliyeti, satilan ticari mal maliyeti ve satilan hizmet maliyetinin
toplami, gelir tablosunda Satislarin Maliyeti béliminde yer alan tutarlari ifade eder.



SATISLARIN MALIYETI TABLOSU

URETIM MALIVETI

A- Direkt Ik Madde ve Malzeme Giderleri ...
B- Direkt Igcilik Giderleri e
C- Genel Uretim Giderleri s

D- Yan Mamul Kullanamlars e
1- Dimem Bagi Stok () o

2- Dénem Sonu Stok (<) i
URETILEN MAMUL MALIVETI

E- Mamul Stoklarmda Defigitn =000 i eiaeaeaaan
1- Dinem Bas: Stok (-)

2- Dénem Sonu Stok (-)

I- SATILAN MAMUL MALIYETI

TICARI FAALIVET
A- Dénem Bag: Tican Mallar Stoku (+) e
B- Donem Igi Aliglar{+) .
C- Dénem Sonu Ticari Mallar (-} e
II - SATILAN TiCARI MALLAR MALIVETI
III — SATILAN HIZMET MALIYETI

SATISLARIN MALIVETI (I+1II+ L)

2. FON AKIMTABLOSU

isletmelerin belirli bir hesap déneminde sagladigi finansal kaynaklarini ve bunlarin kullanim
yerlerini gdsteren finansal bir tablodur. Finansal analiz ve denetleme amaglarina hizmet eden
onemli araglardan bir tanesidir. Fon akim tablosu hem yoneticilere hem de kredi saglayanlara
yardimda bulunan bir tablodur. Bu tablo sayesinde isletmenin faaliyetleri sonucu meydana
getirilen ya da bor¢lanma seklinde ortaya gikan fonlar ile neler yapildigi ve bu fonlarin nerelerde
kullanildigr agikga goriimektedir.

Fon akim tablosu, isletmenin donem boyunca faaliyetlerden sagladigi fonlari, yatirim ve
finansman faaliyetlerini Ozetler. Ayrica dénem boyunca finansal durumda meydana gelen
degisiklikleri aciklar.

Fon akim tablosu, bir dénem icinde isletmenin saglamis oldugu tim mali kaynaklari ve bunlarin
kullanim yerlerini gostererek, bilango ve gelir tablosunda gorilmeyen fon akimini ortaya koymak
amaciyla hazirlanan bir tablodur.
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FON AKIM TABLOSU
FON KAYNAKLARI

FAALIYETLERDEN SAGLANAN KAYNAKLAR
Olagan Kar
Amortismanlar (+)
Fon cikigi gerektirmeyen difer giderler (+)
Fon girisi saglamayan gelirler (-]
OLAGANDISI FAALIYETLERDEN SAGLANAN KAYNAKLAR
Olagandisi Kar
Fon cikigi gerektirmeyen diger giderler (+)
- Fon girisi saglamayan gelirler (-)
DONEN VARLIKLAR TUTARINDAKI AZALISLAR
DURAN VARLIKLAR TUTARINDAKI AZALISLAR
KISA '-.."ADELI YABANCI KAYNAKLARDAKI ARTISLAR
UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLARDAKI ARTISLAR
SERMAYE ARTIRIMI ) ]
HISSE SENETLERI IHRAC PRIMLERI

FON KULLANIMLARI

FAALIYETLE ILGILi KULLANIMLAR
Olagan Zarar
Amortismanlar (-)
Fon cikisi gerektirmeyen diger giderler (-)
Fon girigi saglamayan gelirler (+)
OLAGANDISI FAALIYETLERLE iLGILI KULLANIMLAR
Olagandigi Zarar
Fon :;.|k|§| gerektirmeyen diger giderler (-)
Fon girisi saglamayan gelirler (+)
ODENEN VERGI VE BENZERLERI
ODENEN TEMETTULER
DONEN VARLIKLAR TLITARINDAKI ARTISLAR
DURAN VARLIKLAR TUTARINDAKI ARTISLAR
KISA '-.."ADELI YABANCI KAYNAKLARDAKI AZALISLAR
UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLARDAKI AZALISLAR
SERMAYEDEKIi AZALISLAR

Fon Akim Tablosu Dizenleme: Fon akim tablosunun dizenlenmesi icin ilk olarak birbirini
izleyen en az iki dénemin bilangolari, gelir tablolar ve kar dagitim tablolari olmasi gereklidir.
Daha sonra isletmenin bilancolarinda yer alan varlik ve kaynak hesaplarindaki artislar ve
azalislarin belirlenmesi gerekir.

Fon akim tablosu dizenlenirken bilangolarin karsilastiriimasinda ortaya ¢ikan fon kaynak ve
kullanimlarinda tekrarlan 6nlemek igin pasifteki 6z kaynaklarda ortaya ¢ikan artiglarin ayrintili bir
sekilde bilinmesine ihtiya¢ duyulur. Bu kaynakla ilgili olarak goz énine alinmasi gereken diger
bir hususta, amortismana tabi duran varlik hesaplar ve ilgili donemin amortisman giderlerinin
birlikte dederlendirilmesidir. Bilangodaki aktifi dizenleyen karsilik hesaplari ile bu karsiliklarin
ilgili oldugu varlik hesaplarinin beraber disinilmesi ve ona gore hesaplanmasi gerekir.

Fon Akim Tablosu Dizenleme Kurallari
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1. Fon akim tablosu, temel mali tablolar ile birlikte sunulur. Bu tablolar, gelir tablosunun
sunuldugu her dénem icin, cari donem ve 6nceki donem verilerini icerecek bigimde
dizenlenir.

2. Fon akim tablolan dizenlenirken fon kavraminin hangi anlamda kullanildigi agik¢a
belirtilir.

3. Fon akim tablolarinda, olagan faaliyetlerden saglanan veya faaliyetlerde kullanilan
fonlar, diger fon kaynak ve kullanim yerlerinden ayri basliklar altinda sunulur. Boylece
isletmenin fon yaratma giUcinin ne oldugu veya faaliyetlerinde ne ol¢ide fon
kullanildigi ortaya konulur.

4. lIsletmenin normal olagan faaliyetleri disinda kalan olagandigi islemlerden elde edilen
fonlar veya kullanilan fonlar, fon akim tablosunda; 6nemli tutarlarda olmalan
durumunda olagan faaliyetlerden saglanan veya kullanilan fondan ayr bir baslik altinda
sunulur.

5. Baz finansal islemler, bir tir varligin diger bir varlik tiriyle dedistirilmesi biciminde
ortaya cikar. Boyle bir durum isletmenin finansman ve yatinm faaliyetinin bir pargasi
oldugu icin, fon akim tablosunda yer alir. Bu tir islem &rnek olarak tahvil borcuna
karsilik hisse senedi verilmesi gosterilebilir.

6. Fon akim tablolarindan amaclanan yararin saglanabilmesi icin her tirl0 islemin
finansman ve yatirim yénleri ayri ayri agiklanir. Ornegin, bir duran varlidin satin alinma-
sindan dogan fon cikiglar ayri, satilmasindan dogan fon girisleri ayri ayri agiklanir veya
bir tahvil ihrag edilerek bir varlik alinmissa; ihrag edilen tahviller ayri, satin alinan
varliklar ayri agiklanir.

7. Her isletme veya isletmeler toplulugu, iginde bulunduklan kosullara gore fon akim
tablolarini en fazla bilgiyi icerecek bigimde dizenler.

8. Fon akim tablosu, net yonteme gore dizenlenir ve olagan kardan baslanip, donem
icinde fon hareketine neden olmayan gelir ve giderlere ait bilgiler verilerek dizeltmeler
yapilir.

9. Nakit akim tablosu ise, brit yonteme gore dizenlenir ve donem iginde fon saglayan
gelirler ayri, fon hareketine neden olan maliyet ve gider unsurlari ayri gosterilir.

10. Fon hareketine neden olmayan, yalnizca hesaplar arasinda yapilan aktarmalar
dolayisiyla hareket gosteren hesaplar, fon akim tablolarinda yer almaz.

Fon Akim Tablolarinda Yer Alan Kalemlere iligkin Agiklamalar
A- FON KAYNAKLARI

1 - Faaliyetlerden Saglanan Kaynaklar: Bu baslikta isletmenin olagan faaliyetlerinden saglanan
net kaynak tutari gosterilir. Bu kalemin hesaplanmasinda, Gelir Tablosundaki olagan kar bir fon
kaynagi olarak dikkate alinir. Bu tutara, karin olusumuna etki eden ancak, gercek anlamda bir fon
hareketi saglamayan giderler eklenir, fon hareketi saglamayan gelirler ise indirilir.

Fon ¢ikisi gerektirmedigi icin eklenmesi, gereken giderler; amortismanlar, karsiliklar ve gelecek
aylara ait giderlerin déneme iliskin paylandir. Olagan kar olumlu etkilemekle birlikte fon girisi
saylamayan gelecek aylara ait gelirlerin bu déneme iliskin paylari ve konusu kalmayan karsiliklar
bu kardan indirilir.

2 - Olagandisi Faaliyetlerden Saglanan Kaynaklar: Bu grupta, isletmenin sureklilik
gostermeyen olagandisi islemlerinden dolayi sagladigi net fon tutarn gosterilir.



12 Finansal Tablolar Analizi

Olagandisi gelir ve karlar ile olagandisi gider ve zararlar arasindaki pozitif farki gosteren
olagandisi kara, fon ¢ikisi gerektirmeyen kalemler eklenir ve fon girisi saglamayan kalemler bu
kardan indirilir.

Duran varlik satislarindan saglanan kaynagin satis tutan Uzerinden fon akim tablosunda yer
almasi gerektiginden, olagandisi gelir ve karlara kaydedilen duran varlik satis karn veya zararinin
gerekli dizeltmeyi yapmak Uzere, olagandisi kara; duran varlik satis zarar eklenir ve duran varlk
satis kari ise indirilir.

3 - Donen Varliklar Tutarindaki Azalislar: Donen varliklarin brit tutarinda ortaya ¢ikan azalislar
ifade eder.

4 - Duran Varliklar Tutarindaki Azaliglar: Duran varliklarin tutarindaki azalislar da bir fon
kaynagidir. Duran varlik satisindan saglanan kaynaklar satis tutan Uzerinden tabloda gosterilir.

5 - Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklardaki Artislar: Bilangolardaki borg ve gider karsiliklar disinda,
kisa vadeli yabanci kaynak kalemlerindeki artiglari gosterir.

6 - Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklardaki Artiglar: isletmenin bilangoda yer alan borg ve gider
karsiliklan disinda, uzun vadeli yabana kaynak artislarini ifade eder.

7 - Sermaye Artinmi: igletmenin sermayesinde dig kaynaklardan saglanan artis tutarlarini ifade
eder.

8 - Hisse Senetleri ihrag Primleri: Cari ddnemle ilgiliihrag primi tutarlar da bir fon kaynagidr.
B- FON KULLANIMLARI

1 - Faaliyetlerle ilgili Fon Kullanimi: isletmenin dénem faaliyetini zararla kapatmasi halinde bu
zarar tutarn bir kaynak kullanimidir.

Fon cikisi gerektirmeyen giderler, olagan zarar azaltir. Buna karsilik, fon girisi saglamayan
gelirler, olagan zarari artirir. Bu ekleme ve indirimler sonucunda pozitif bir tutarin ortaya ¢cikmasi
durumunda; s6z konusu tutar, fon kaynadi olarak dikkate alinir.

2 - Olagandigi Faaliyetlerle ilgili Kullanimlar: Olagandigi gelir ve karlar ile olagandigi gider ve
zararlar arasindaki negatif fark, olagandisi zarar ifade eder. Bu olagandisi zarara, fon ¢ikisini
gerektirmeyen kalemlerin eklenmesi ve fon girisi saglamayan kalemlerin indirilmesi sonucunda
bulunan negatif fark olagandisi faaliyetlerle ilgili fon kullanimidir. Bu farkin pozitif bir tutar
olmasi durumunda, fon kaynagi olarak dikkate alinmasi gerekir.

3 - Odenen Vergi ve Benzerleri: Bir 5nceki dénem kanindan 6denen kurumlar ve gelir vergileri ile
diger kesinti kalemlerini gosterir.

4 - Odenen Temettiler: Bir 6nceki dénem karindan pay sahiplerine ve diger kisilere 6denen
temettiler ve yedeklerden dagitilan temettileri ifade eder.

5 - Doénen Varlklarin Tutarindaki Artislar: isletmenin dénen varliklarinin brit tutarinda
meydana gelen artislan ifade eder.

6 - Duran Varliklarin Tutarindaki Artiglar: Yeniden degerlemeden kaynaklananlar disinda, duran
varliklarin brit tutarinda ortaya ¢ikan artislari igerir.

7 - Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklardaki Azalislar: igletmenin borg ve gider kargiliklar diginda, kisa
vadeli yabanci kaynak kalemlerindeki azaliglari ifade eder.
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8 - Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklardaki Azaliglar: isletmenin borg ve gider kargiliklar digindaki,
uzun vadeli yabanci kaynaklarinda ortaya ¢ikan azalislar ifade eder.

9 - Sermayedeki Azalis: ilgili mevzuat uyarinca sermayede yapilan indirim tutarlarini ifade eder.

3. NAKIT AKIM TABLOSU

Nakit Akim Tablosu, bir isletmede belli bir dénemde nakit hareketlerini agiklayan bir tablodur. Bu
tablo, belli bir donemde hangi kaynaklardan ne kadar nakit saglandigini ve nerelere ne kadar
nakit harcandigini gosterir. Nakit akim tablolari isletmenin nakit yonetimini ve politikasini ifade
eder.

Nakit akim tablolarinda sadece nakit giris ve cikislar yer alir. Dolayisiyla Fon Akim Tablosundan
daha dar kapsamli bir tablodur. Nakit giris ve ¢kisina sebep olmayan gider ve gelirler veya
iktisadi olaylar bu tabloda yer almazlar.

isletmenin donem bagindaki kasa mevcudu ve banka hesaplarinda bulunan mevduat Dénem bagi
Nakit Mevcudu olarak tabloya aktarilir. Dénem basi nakit mevcutlarina donem igi nakit girisleri
ilave edilip, donem ici nakit cikislar disUldUkten sonra kalan tutar Donem sonu Nakit
Mevcudunu olusturur. Bu tutarin ddnem sonundaki isletmenin kasa ve banka mevcutlar tutarini
saglamasi gerekir.

Bir onceki dénemin dénem sonu nakit mevcudu bir sonraki donemin dénem basi nakit
mevcududur. Ayni donemin dénem sonu nakit mevcudu ile donem basi nakit mevcudu
arasindaki olumlu veya olumsuz fark Nakit Artis veya Azalisini ifade eder.

Nakit Akim Tablosu, hangi donem icin dizenleniyorsa, o doneme ait gelir tablosundan, o ddnem
ve bir onceki donem karsilastirmali bilango kalemlerindeki artis ve azalistan, bir 6nceki dénem
karindan dagitilan kar paylan ve 6denen vergilerden faydalanilarak dizenlenir.
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NAKIT AKIM TABLOSU

DONEMBA §I NAKIT MEVCUDU
DONEMICH NAKIT GIRISLERI

SATISLARDAN ELDE EDILEN NAKIT
Met Sahislar
Ticar Alacaklardaki Azalislar (+)
Ticar Alacaklardaki Artizlar (=)
DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GELIR VE KARLARDAN
DOLAYI SAGLANAN NAKIT
OLAGANDIS! GELIR VE KARLARDAN SAGLANAN NAKIT
KISA VADELI YABANCI KAYNAKLARDAKI ARTISLARDAN
SAGLANAN NAKIT
Menkul kiymet ihraclanndan
Alinan Krediter
Diger Arhiglar
UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLARDAKI ARTISLARDAN
SAGLANAN NAKIT
Menkul Krymet ihraclanndan
Alinan Kredier
Diger Arhiglar
SERMAYE ARTISINDAN SAGLANAN NAKIT
HISSE SENEDI iIHRAG PRIMLERINDEN SAGLANAN NAKIT
DIGER NAKIT GIRiSLERI

DONEM iCi NAKIT CIKISLARI

MALIYETLERDEN KAYMAKLANAN NAKIT CIKISLARI
Sahzlann Maliyeti
Stoklardaki Artislar (+)
Ticari Borclardaki (Ahslardan kaynakianan) Azalslar (+)
Ticari Borclardaki (Abglardan kaynaklanan) Arbsiar (-)
Amortizman ve MNakit Cikis Gerektirmeyen Giderler (-)
Stoklardaki Azalslar () |
FAALIYET GIDERLERINE ILI§KIH NAKIT CIKISLARI
Arastrma ve Gelistirme Giderleri
Pazarlama Satis ve Dagibm Giderleri
Genel Yonetim Giderler
Amortizman ve Makit Cikigi Gerekirmeyen Diger Giderlar (-)
D-IGER FAA LI"rETLEFtDEH OLAGAN GIDER VE ZARARLARA
ILI$I{IM NAKIT [;IKI§LARI
Diger Faaliyetlerle ligili Clagan Gider ve Zararlar
Amortisman ve Makit Cikisi Gerektirmeyen Dig. Gid. ve Zararlar (-)
FIM&HSMAN GIDERLERIHDEN DOLAYI NAKIT CIKISI
DLAGA I'~IDI§I GIDER VE ZARARLARDAN DOLAY] NAKIT GIKIG
Olagandigi Gider ve Zararlar
Amortizman ve Nakit Cikis Gerektirmeyen Dig. Gid. ve Zararlan (-)
DURAN VARLIK YATIRIMLARINA tLIZKIN NAKIT CIKIZI
KISA VADELI YABANCI KAYNAK ODEMELERiI
(Ahglarla ilgili olmayanlar)
Menkul Kiymetler Anapara Odemeleri
Alinan Krediler Anapara Cdemelen
Diger Odemeler
UZUN VADELI YABANCI KAYNAK ODEMELERI
(Ahglarlz ilgili olmayanlar)
Menkiil Kiymetler Anapara Cdemeleri
Alinan Krediler anapara Cdemeler
Diger Odemeler
DDENEH VERGI VE BENZERLERI
DDEN EN TEMETTULER
DIGER NAKIT CIKISLARI

DONEMSONU NAKIT MEVCUDU
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4. KAR DAGITIMTABLOSU

Kar Dagitim Tablosu yasal yukimlGluklerin, ana sézlesmede belirtilenlerin ve genel kurulda
alinan kararlann sonucuna bakilarak dizenlenen dénem karinin, nasil ve nerelere dagitildigini
gosteren finansal tablodur. Donem kan, bilancolarda ve gelir tablosunda yer alir. Donem
karindan ayrilan yedekler ve ozellikle kar paylarinin (temetti) hisselere dagitilmasinin nasil
yapildigi bu tabloda gorilmez. Bu nedenlerden dolayr karin nasil ve nerelere dagitildigi, hangi tir
hisselerle hangi paylarin verildigi ayrintili olarak kar dagitim tablosunda gorilir. Kar dagitim
tablosu tekdizen muhasebe ilkelerine uygun olarak ve standart seklinde dizenlenir.

KAR DAGITIM TABLOSU
A-DONEM KARININ DAGITIMI
1) Dénem Kan

2} Odenecek Vergi ve Yasal Yiikiamliliikler (-)
- Kunrmumlar Vergisi

- Gelir Vergis1 Kesintisi

- Dhger Vergi ve Yasal Yikiamliilikler

NET DONEM KARI

3) Gecmis Dénemler Zarar (-)
4)1. Tertip Yasal Yedek Akge (-)
5) Isletmede Birakilmasi ve Tasarmufu Zorunlu Yasil Fonlar (-)

DAGITILABILIR NET DONEM KARI

6) Ortaklara Birinci Temettii (-)

7) Personele Temetti (-)

8) Yonetim Kuruluna Temetti (-)

9) Ortaklara Ikinci Temettii (-)

10} Ikinci Tertip Yasal Yedek Akce (-)
11) Statii Yedekler (-)

12 Olagandis1 Yedekler

13) Diger Yedekler

14) Ozel Fonlar

B-YEDEKLERDEN DAGITIM
1) Dagitilan Yedekler

M11. Tertip Yasal Yedekler (-)
3) Ortaklara Pay (-)

4) Personele Pay (-)

5) Yénetim Kuruluna Pay (-)
C-HISSE BASINA KAR

D-HISSE BASINA TEMETTU
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5. 0ZKAYNAKLAR DEGIiSiMTABLOSU

Ozkaynaklar Degisim tablosu, bir isletmenin belli bir donemde 6zkaynak kalemlerinde meydana
gelen degisiklikleri gosterir. Bu tablo, 6zellikle sermaye isletmelerinde 6zkaynak kalemlerinde
meydana gelen dedismeleri toplu olarak gorebilmek igin dizenlenir.

Ozkaynaklar Degisim Tablosu &nceki dénem ve cari dénem verilerini kapsayacak sekilde
dizenlenir. Tabloda; 6denmis sermaye yedekleri, kar yedekleri, gegmis yillar karlari ve zararlar,
donem net kar ve zarari her dénem igin dénem bagi tutarlarn, donem ici degisiklikleri ve dénem
sonu tutarlari belirtilerek gosterilir.

Ozkaynaklar degisim tablosunun diizenlenis amaci: dzellikle sermaye sirketlerinde dénem icinde
6zkaynak kalemlerinde meydana gelen degismelerin topluca gosterilmesini saglamaktir.

OZKAYNAKLAR DEGISIM TABLOSU

OZKAYNAKLAR KALEMLERINDEKI HAREKETLER
ONCEKI DONEM

DDNEMBAQI DEGERLERI
KAR DAGITIMI
Temettiler
Yedeklere Aktarilan
HISSE SENEDI IHRAC PRIMLERI
DDENMI,S SERMAYE ARTISI
Makden
Yeniden Dederleme artiglanndan Aktanlan
Dzel Fonlardan hktarllan
ISTIRAKLERDEKI MADDI DURAN VARLIK SATIS
KARI KARSILIGI EDINILEN BEDELSIZ HiSSE SENETLERI
MADDI DURAN VARLIK SATIS KARLARI
YENIDEN DEGERLEME ARTISLARI
DONEM NET KARI

CARI DONEM

DDHEMBAQI DEGERLERI
KAR DAGITIMI
Temettiler
Yedeklere Aktanlan
HISSE SENEDI iHRAC PRIMLERI
ODENMIS SERMAYE ARTISI
Makden
Yeniden Deferleme Artiglanindan Aktanlan
. Dzel Fonlardan Aktanilan
ISTIRAKLERDEKI MADDI DURAN VARLIK SATIS KARI
KARSILIGI EDINILEN BEDELSiZ HiSSE SENETLERI
MADDI DURAN VARLIK SATIS KARLARI
YENIDEN DEGERLEME ARTISLARI
DONEM NET KARI

DONEMSONU MEVCUTLARI
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MALI ANALIZ CESITLERI

Mali analiz, analizin kapsami, amaci ve analizi yapanin durumu dikkate alinarak siniflandirlabilir.

A- Kapsamina Gore Mali Analiz Cesitleri

1. Statik Analiz

Belirli bir tarihte diUzenlenmis veya belirli bir doneme ait mali tablolarda yer alan kalemler
arasindaki iliskilerin tespiti ve degerlendirilmesine statik analiz denir. Statik analiz tek bir

dénemle ilgili olarak yapilir. Statik analiz isletmenin mali durumunu ve faaliyet sonuglarini cari

faaliyet dénemiicin gosterir ve yapilacak genis kapsamli analizin 6nemli bir par¢asini olusturur.
Statik analizde oranlar, dikey yiUzdeler ve diger analitik tekniklerden yararlanilir. Burada
hesaplanan oranlar yardimiyla isletmenin cari faaliyet dénemine ait likidite, varlik kullanimindaki
verimlilik, karlilik ile mali yapisi konusunda 6nemli bilgiler elde edilir. Bu ydontemde sadece dikey
analiz yapilmasi yani bilgilerin karsilastirlamamasi bu analizin eksikligini teskil eder.

2. Dinamik Analiz

isletmelerin birbirini takip eden dénemlerine ait mali tablolarinda yer alan kalemler arasi iligkinin

ve bu kalemlerin zaman icerisinde gostermis oldugu edilimlerin belirlenmesi ve yorumlanmasi
seklindeki analiz tiridur.
Dinamik analizde isletmenin cari dénem bilgileri;

e  Gegmis faaliyet donemi sonuglanyla,

e isletmede belirlenen standartlarla (plan ve bitce hedefleriyle),

e Sektorveya benzerisletme sonuglariyla,

e Genel standartlarla,
karsilastirilir. Bu kargilastirma sonucu, isletmenin ulastigi sonuglar tatminkar olup olmadid
belirlenir. Olumlu sapmalarin kalici olmasi, olumsuz sapmalarin da giderilmesi icin caba
gosterilir.
Bu analizde de karsilastirilmali mali tablolar, dikey ve yatay yizde ve oran analiz tekniklerinden
yararlanilir

B- Amacina Gore Mali Analiz Cesitleri

1. Yonetim Analizleri
Yoneticilerin kararlarina, izleyecekleri politikalara esas teskil etmek Uzere yapilan bir analizdir.
Yonetim analizlerinde hem statik, hem de dinamik analizden yararlanilir.
Yonetim analizleri ile isletme faaliyetlerinin basarnisini 6lgme, hedeflere ulasilip ulagiimadigini
belirleme, olumsuz sonuclarin nedenlerini arastirma, gelecege iliskin kararlar alma, Uretim
politikalarini gelistirme, saglikh kararlar alarak verimliligi ve karllhidr artirma gibi durumlar
hakkinda bilgi sahibi olmak hedeflenir.
Yoénetim analizinin amaglari;

e Bir bUtin olarak isletme faaliyet sonuglarini lgmek.

e isletmenin, cesitli bdlim ve mamulleriyle ilgili verimlilik ve karlilik durumlarini

belirlemek.
e isletmenin likidite, karlilik, verimlilik ve mali yapisi ile ilgili bilgiler elde etmek.
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e isletmenin likidite, karlilik, verimlilik ve mali yapisini gegmis yillarin sonuglaryla
karsilastirarak degerlendirmek.

e isletmenin fiili sonuclarini bitcelenen durumla karsilastirarak fark analiz yapilmasini
saglamak

e isletmenin sektdrigindeki yeri ve basarisi konusunda bilgi edinmek.

2. Kredi Analizleri

Kredi analizi, isletmenin likidite gicUni ortaya koymak ve kisa vadeli bor¢larini 6deme
yetenedini saptamak amaciyla, genellikle kredi veren kuruluslar tarafindan yapilan analizdir.
isletmeye kredi veren kurum ve sahislarin amaci verdikleri krediyi faiziyle birlikte zamaninda geri
almaktir.

Bu nedenle kredi analizleri isletmenin mali durumu ile bor¢ 6deme giicini tespite yoneliktir.
Kredi analizleri agisindan isletmenin donen varliklar ile kisa vadeli yabanc kaynaklar arasindaki
iliskiler cok 6nemlidir. Bunun yaninda, donen varliklarin yapisi, sermaye yapisi, 6z kaynak,
yabanci kaynak (bor¢) dengesi, duran varliklarin yapisi ve finansman yontemleri Uzerinde
durulur.

3.Yatirnm Analizleri

Yatirim analizi, bir isletmenin mevcut ve potansiyel hissedarlari ile isletmeye uzun vadeli kaynak
saglayan ya da saglamayi dUsunen kisilerce yapilir.

Yatinm analizleri araciligiyla isletmenin gelecekteki kazanma gicinin tespiti yoluna gidilir.
Yatirim analizleri isletmenin mevcut ortaklari ile isletmeye gelecekte ortak olmayi disinenler ve
isletmeye uzun vadeli fon saglayan veya fon saglamayi disinenler tarafindan yapilir.

Bir isletmenin mevcut ortaklan ile isletmeye ortak olmayr disunenler, isletmenin surekliligi,
yatinmin givencesi, karlilk, gelecekteki kazanma gicU, hisse senetlerinin degerindeki artislar,
kar dagitim politikasi ve bunlann gosterdigi egilimle ilgilenilir.

C- Analizi Yapanin Durumuna Gore Mali Analiz Cesitleri

1. i¢ Analiz

Analizi yapan mali analist eder isletme iginden bir kisiyse yapilan analize i¢ analiz adi verilir. i¢
analizde analizi yapacak olan kisi isletmenin dis kullanima da acik olan Bilango ve Gelir Tablosu
yaninda isletmede mevcut diger tim belge ve bilgilerden de yararlanir. Bu nedenle i¢ analizde,
isletmenin karlilig, verimliligi, ekonomik ve mali yapisi detayli bilgilere dayanilarak ortaya
konabilir. Bu analizde bitin analiz yontemlerinden yararlanildi§i gibi ozellikle isletmeyi
olusturan bolim performanslarinin l¢iimesine yonelik teknikler de kullanilir.

2. Dig Analiz

Analizi yapan mali analist eger isletme disindan bir kisiyse yapilan analize dis analiz denir. Disg
analizde mali analist isletmenin yayinlamis oldugu mali tablolar ve bunlarin dipnotlarinda yer
alan bilgilerden yararlanmak suretiyle analiz yapar. Dis analizi, isletmeye ilgisi bulunan saticilar,
kredi kurumlari, isletmeye yatinmda bulunmak isteyenler yapar.

MALI ANALIZ TEKNIKLERI

Mali analiz, bir isletmenin mali bilgilerinin belirli teknikler yardimiyla analiz edilmesi,
raporlanmasi ve bu raporlarin yorumlanarak isletme hakkinda bir yargiya varilmasi faaliyetlerinin
butunudur.
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Mali tablolarin analizinde kullanilan temel yontemler sunlardir;
Karsilastirmali Mali Tablolar Analizi

2. Dikey yizde Yontemi ile Analiz
3. Egilim (Trend)YUzdeleri Yéntemi ile Analiz
4. Oran (Rasyo) Analizi

1. KARSILASTIRMALI MALI TABLOLAR ANALIZi (YATAY
ANALIiZ)

Karsilastirmali mali tablolar analizi, bir isletmenin birbirini izleyen en az iki veya daha fazla

faaliyet déneminde ait mali tablolarin, karsilastirmali olarak dGzenlenmesi ve bu tablolarda yer

alan kalemlerin zaman icinde gdstermis oldugu gelismelerin ve bu dedisikliklerin tespit ve
incelenmesidir.

Bu teknikle isletmenin ge¢misteki durumu ile bu ginki durumu karsilastirilmak suretiyle elde
edilecek bilgiler isletmenin gelecediyle ilgili kararlara 1sik tutacaktir.

Mali tablolarda yer alan rakamlarin karsilastirilabilmesi icin faaliyet donemlerinin esdeger
olmasi, tablolardaki bilgilerin ayni muhasebe kavram ve ilkesine gore hazirlanmis olmasi gerekir.

Karsilastirmali mali tablolarin amaci, yillar itibariyla alinan sonuclari diger yillarla karsilastirarak

basan durumu hakkinda fikir edinmektir. Ancak bu enflasyon ortaminda dikkatli uygulanmasi

gerekli bir yontemdir.

Karsilastirmali mali tablolar analizinde hesaplanan degisimler hem tutar hem de yizde olarak
dikkate alinmalidir.

Tum mali tablolar karsilastirmali mali tablolar analizine konu teskil edebilir. Ancak 6zellikle “dis
analizde” bu teknikten daha ¢ok bilanco ve gelir tablosu analizinde yararlaniimaktadir.

Kargilastirmali Bilangolarin Dizenlenmesi ve Degisimlerin

Hesaplanmasi

KARSILASTIRMALI BILANGO

YILLAR DEGIiSIim
HESAP ADI
2013 2014 TUTAR %
Danen Varlklar Toplami 300.000,00( 540.000,00|240.000,00| 80%
Dwuran Varlklar Toplamu F00.000,00 840.000,00( 140.000,00| 20%
AKTIF TOPLAMI 1.000.000,00( 1.380.000,00| 380.000,00| 38%

Kisa WVadeli Yabanci Kayn. 400.000,00| 680.000,00|280.000,00( 70%
Uzun Vadeli Yabanc Kayn. 100.000,00 50.000,00| -50.000,00|-50%
Oz Kaynaklar 500.000,00| 650.000,00|150.000,00( 30%
PASIF TOPLAMI 1.000.000,00| 1.380.000,00| 380.000,00| 38%
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| DEGISIMIN HESAPLANMASI
DEGIiSIM TUTARI 2014 - 2013

Donen Varliklar Toplami 540.000-300.000 240.000,00
Duran Varlklar Toplami 840.000-700.000 140.000,00
AKTIF TOPLAMI 1.380.000-1.000.000 380.000,00
Kisa Vadeli Yabanc Kayn. 680.000-400.000 280.000,00
Uzun Vadeli Yabanc Kayn. 50.000-100.000 -50.000,00
Oz Kaynaklar £650.000-500.000 150.000,00
PASIF TOPLAMI 1.380.000-1.000.000 380.000,00

DEGISIM %S ((2014-2013)/2013)*100
Danen Varlklar Toplami ((540.000-300.000)/300.000"100| 80%
Duran Varliklar Toplamu {((840.000-700.000)/700.000y"100| 20%
AKTIF TOPLAMI ((1.380.000-1.000.000)/1.000.000)*100| 38%
Kisa Vadeli Yabanc Kayn. {((6680.000-400.000)/400.000y100| 70%
Uzun Vadeli Yabanci Kayn. {(50.000-100.000)100.000)*100( -50%
Oz Kaynaklar {((650.000-500.000)500.000)*100| 30%
PASIF TOPLAMI ((1.380.000-1.000.000)/1.000.000)*100| 38%

KARSILASTIRMALI GELIR TABLOSU DEGISIM

2013 2014 TUTAR YUZDE
Brit Satiglar 10.500.000,00| 18.650.000,00| 8.150.000,00 78%
Satig Indirimleri (-) -150.000,00 -420.000,001 -270.000,00[ 180%
Net Satiglar 10.350.000,00| 18.230.000,00| 7.880.000,00 76%
Satiglann Maliyeti (-) -8.450.000,00(-15.241.000,00| -6.791.000,00 80%
Briit Satig Kan veya Zaran 1.900.000,00( 2989.000,00| 1.089.000,00( 57%
Faaliyet Giderleri (-) -850.000,00( -1.540.000,00f -6590.000,00 81%
Faaliyet Kari veya Zaran 1.050.000,00( 1.449.000,00 399.000,00f 38%
Dig.Faal.Olagan Gelir ve Karl. 40.000,00 90.000,00 50.000,00f 125%
Dig Faal Olagan Gider ve Zar -25.000,00 -42.000,00 -17.000,00 58%
Finansman Giderleri (-) -80.000,00 -194.000,001 -114.000,00( 143%
Olagan Kar veya Zarar 985.000,00( 1.303.000,00 318.000,00| 32%
Dlagan Disi Gelir ve Karlar 5.000,00 21.000,00 16.000,00| 320%
Olagan Disi Gider ve Zararlar -15.000,00 -28.000,00 -13.000,00 87%
Ddénem Kan veya Zaran (-) 975.000,00( 1.296.000,00 321.000,00| 33%
Don Kan Vergi ve Dig.YasY.K.| -429.000,00 -570.000,00( -141.000,00 33%
Dénem Net Karl veya Zaran 546.000,00 726.000,00 180.000,00 33%
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Karsilagtirmali Tablolarin Yorumu

Karsilastirmali tablolarin yorumu, sebep-sonug iliskisine dayanir. Bir kalemdeki artis veya azalisin

sebebi ise, her tablodaki iliskili diger kalemlerin degismeleri ile yil icinde uygulanan igletme

politika ve kararlar olabilir. Yoruma, incelenen kalemin analiz sonucu olan artis veya azalisla

baslanir ve sebeplerin belirlenmesiyle devam edilir. Bilango ve Gelir Tablosuna iliskin yorumlar

asagidaki gibi 6zetlenebilir;

BilangonunYorumlanmasi

Karsilastirmali bilancolarda once aktif sonra pasif kalemler incelenir. Grup sirasi takip
edilerek, once her grubu olusturan unsurlar tek tek ve ardindan grup toplaminin
degisme sebeplerinin arastirilmasi biciminde devam edilir.

Bir kalemdeki degismenin sebepleri dnce bilanco icinde aranir. Bunun igin, incelenen
kalemle iliskisi olan ve ayni tarafta (aktif veya pasif) ters yonde veya karsi tarafta ayni
yonde degisme gosteren kalemlere bakilir.

ikinci adim olarak, bir kalemdeki degismenin sebebi, varsa kendisiyle iliskili olan gelir
tablosu kalemlerindeki degismelere bakilarak yorumlanir.

Bazen yukanda agiklandig gibi, Bilango ve Gelir Tablosu kalemleri arasinda ters veya
ayni yonlu degismelerden sebep bulunamayabilir. Bu durumlarda bir kalemdeki
degismenin sebebi, uygulanan isletme politika ve kararlar da olabilir.

Hazir dederlerdeki artisin sebepleri, ticari alacaklar ve gelir tahakkuklarindaki azalma
olabilir. Zira bu iki kalemdeki azalis, tahsilat yapildigini ve dolayisiyla hazir degerlerde
artisa sebep oldugunu gosterir. Ancak burada kalemler ayrintili incelenmeli ve 6rnegin,
gelecek aylara ait giderler hesabinda azalis varsa, burada gidere dénisme s6z konusu
olacagindan hazir degerlerle iliskilendirilmeyecek ve sebep olarak dikkate
alinmayacaktir.

Stoklardaki artisin sebepleri, (ayni tarafta yer alan kalemlerdeki azalis ve karsi taraftaki
kalemlerde artis dikkate alinarak) ticari alacaklar, gelir tahakkuklari ve ticari bor¢larda
aranmalidir. Ticari alacaklar ve gelir tahakkuklanndaki azalistan saglanan para, stoklara
baglandig gibi, kredili mal alimi da yapiimustir.

Stoklarin, gelir tablosundaki brit satislarla da iliskisi vardir. Burada hem stoklarin
artmasi hem de brit satislarin oldukga yUksek bir oranda artmasi, stoklarin hem rahat
satilabildigi hem de musteri taleplerini karsilayacak stok bulunduruldugu anlamina gelir.
Eger, brit satislar azalis gésterseydi, bunu, stoklarin satilamayip elde kalmasi sebebiyle
artis gosterdigi soylenebilirdi.

Bazen bilanco kalemleri icinde sebep bulunamayabilir. Bunun 0Ornegi, ticari
alacaklardaki azalistir. Ticari alacaklarla brit satislar arasindaki iliski dnemlidir. Burada,
ticari alacaklar azalirken satislarin artmasi, isletmenin kredili satisi azaltarak, pesin satis
politikasina agirik verdigi ve alacaklann tahsilinde gUclik yasanmadigi yorumu
yapilabilir.

Gelir TablosununYorumlanmasi

Gelir tablosunda her grubun sonucu, hem kendinden 6nceki grup sonucundan hem de
kendisinin icerdigi unsurlardan etkilenmektedir. Bundan dolayr karsilastirmali gelir
tablosunda, grup sonuglarini sirayla incelemeye almak ve grup sonuglarinin degdisme
sebeplerini aramak gerekir. Ancak bunlardan da 6nce, Brit Satislar ile Net Satislar
iliskisinin ve tek basina Satislarin Maliyetinin incelenmesi gerekir.
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e Kargilagstirmali gelir tablolarinin bir gruptaki degismenin sebebi, ayni gruptaki
kalemlerin degismeleri ile bir énceki grup sonucunun degisimi olabilir. Yalniz, burada
sebep-sonug iligkisinin ayni yonde ve ters yonde etkilesim icerisinde olabilecegi goz
6ninde bulundurulmalidir.

e Bunlardisinda sebebin, isletme politikalarina dayanmasi da s6z konusu olabilir

2. EGILIMYUZDELERI (TREND) ANALIZi

Egilim yUzdeleri (trend) analizi ile isletmenin gosterdigi gelismeler yillar itibanyla gorilor. Bu
analize yatay yiizde analizi de denir.

Bu yontemde, birbirini izleyen donemlere ait mali tablolarda yer alan kalemlerin temel (baz)
alinan mali tablo kalemlerine gére gosterdigi artis ve azalislar yizde olarak hesaplanir. Bu sekilde
isletmenin mali tablolarda yer alan her bir kalemin temel kabul edilen yila gére yizde olarak
gelisme trendi bulunur.

Temel (baz) yil olarak mali tablo serisinin ilk yili kabul edilir. Segilen bu yilin her bakimdan
isletme faaliyetlerini yansitacak normal bir yil olmasina dikkat edilmelidir.

Egilim yuzdeleri hesaplanacak donemin analizinden beklenen yararin saglanabilmesi igin
mUmkin oldugu kadar uzun bir sUreyi kapsamasi gerekir. Sadece birkag yildaki egilime bakarak
saglikl karar vermek mUmk0n degildir.

EgilimYUzdelerinin Hesaplanmasi

Egilim yUzdelerinin hesaplanmasinda iki yontem kullanilir;

Baz Yil Yontemi: Egilim yUzdeleri hesaplanmasinda; Baz Yil Yontemi benimsenirse genel
ekonomi ve isletme bakimindan normal tamamlanmisg bir yila ait mali tablolar baz olarak alinir ve
bu yilin bitin rakamlan 100 kabul edilir. Diger yil kalemlerindeki degdismeler baz yila gore
hesaplanir.

Bir Onceki Yila Gére Trend Hesaplanmasi: Bu yontemde her zaman bir 6nceki yil rakamlari 100
kabul edilerek izleyen yilin bUyUkligi hesaplanir.

TREND ANALIZI

BILANCO 2012 YR 2014
Daonen Varliklar Toplarmu 300.000,00( 360.000,00 540.000,00
Duran Varlklar Toplamu 0000000630 000,00 840.000,00
AKTIF TOPLAMI 1.000.000,00| 9920.000,00| 1.380.000,00
Kisa VWadeli Yabanc Kaynaklar 400.000,00( 420000, 00 580.000,00
Uzun VWadeli Yabanc Kaynaklar 100.000,00( 60.000,00 50.000,00
Oz Kaynaklar 500.000,00( 510.000,00 G650_000,00
PASIF TOPLAMI 1.000.000,00| 990.000,00| 1.380.000,00

TREND

2012 2013 2014
Donen Varlhklar Toplarmu 100 120 180
Duran Varlklar Toplamu 100 a0 120
AKTIF TOPLAMI 100 Q99 138
Kisa VYadeli Yabanc Kaynaklar 100 105 170
Uzun Vadeli Yabanc Kaynaklar 100 G0 50
Oz Kaynaklar 100 102 130
PASIF TOPLAMI 100 99 138
| (CARIYIL RAKAMI/BAZ YILI RAKAMI) X100
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TREND ANALIZi GRAFiGi
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Egilim Yizdelerinin Yorumlanmasi

Yatay yUzde analizinde toplam ve ana grup trendlerinden baslanarak, genelden detaya dogru
giderek finansal tablo kalemlerinin gosterdigi egilim hesaplanir. Hesaplanan biyiklUkler genel
ekonomik gostergeler, bitce hedefleri, benzer isletme bilgileri ve sektordeki gelisimle de
karsilastirilarak yorumlanir.

Yorumlarda hesaplarin gosterdigi degisim orani yaninda, finansal tablo icindeki payi ve baz
yildaki bUyUklugun yeterliligi veya yiksekligi de dikkate alinmalidir.

Egilim yuzdeleri hesaplanacak dénemin analizinden beklenen yarann saglanabilmesi igin
mUmkin oldugu kadar uzun bir sUreyi kapsamasi gerekir. Sadece birkag yildaki egilime bakarak
saglikl karar vermek mimkin degildir.

Egilim yUzdeleri hesaplamasinda segilecek temel yilin her bakimdan normal ve olaganisti
faktorlerin etkisinde kalmamis bir yil olmasi gerekir. Aksi takdirde yapilacak analiz ve yorum
hatali olabilir.

Trend analizinde g6z éniine alinmasi gereken ¢ok énemli bir nokta da paranin zaman degerinin
hesaplanmasidir. Kalemlerdeki degismelerin abartii  olmamasi ig¢in para degerindeki
degismelerin etkisi giderilmelidir. Bunun igin, her kalemin degeri o yilki toptan esya fiyat endeksi
(TEFE) katsayisina bolunerek dizeltilmis degerler elde edilir.

Trend yUzdeleri, bilango ve gelir tablosu icin ayri ayri hesaplanir. Bilancoda yer alan bir kalemle
gelir tablosundaki kalemlere ait trendlerin bir arada incelenmesi isletme hakkinda dogru bilgilere
ulasmak agisindan ¢ok yararlidir.

3. DIKEY YUZDE ANALIZi

Dikey yUzde analizi ile mali tablolarda bulunan bir kalemin toplam veya grup icindeki oransal
bUyUklugu irdelenir. Bu yontemle her bir mali tablo kaleminin bulundugu grup toplami icinde
ylUzde payi ile mali tablo toplamiicindeki payr hesaplanir.

Dikey yUzdeler yontemine gore dizenlenmis mali tablolar, farkll buyUklikteki isletmeler arasi
karsilastirma icin ortak baz olusturur. Boylece isletmenin mali tablolarn rakip isletmelerin mali

tablolariile karsilastirilabilir.

Bu yontemde, tek bir doneme ait mali tablolar analiz edilebilecedi gibi birden fazla dénemin
mali tablolar da analiz edilebilir. Bu nedenle bu yoéntem hem statik hem de dinamik bir analiz
yontemi niteligi tasir.
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Dikey yuzdeler yontemi, isletmeler arasi karsilastirmalar veya isletmenin sektor icindeki yerini
belireme agisindan veya isletmenin mali yapisinda meydana gelen degisiklikleri izleme
agisindan yararli bir arag niteligindedir.

Mali tablolarin Dikey Yizde Yéntemi ile dizenlenmesinde Mali Tablo Toplami (Gelir Tablosunda

Net Satislar Toplami) yiz (100) kabul edilir ve her mali tablo kaleminin toplam igindeki yizde
pay! hesaplanmak suretiyle mali tablo yizdeleri ifade edilir.

DIKEY YUZDELER ANALIZI

BiLANCO
AKTIF 2014 | icinberi pavi | iciNDERT PAY:
Hazir Dederler 10.000.,00 2 5
Menkul Kiymetler 20.000,00 4 10
Ticari Alacaklar 70.000,00 14 39
Stoklar 100.000,00 20 50
Dénen Varhiklar Toplami 200.000,00 40 100
Mali Duran Varlklar 60.000,00 12 20
Maddi Duran Varliklar {(Net) 240.000,00 48 80
Duran Varliklar Toplami 300.000,00 60 100
AKTIF TOPLAMI 500.000,00 100
PASIF 2014 | icinpeki pAvI | iciNDEK] PAY
MMali Borglar 80.000,00 16 33
Ticari Borclar 160.000,00 32 67
Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Toplami | 240.000,00 48 100
Sermaye 150.000.,00 30 58
Kar Yedekleri 50.000,00 10 19
I_:_lﬁnem Met Karn 60.000,00 12 23
Ozkaynaklar Toplami 260.000,00 52 100
PASIF TOPLAMI 500.000,00 100
) ) AKTIF / PASIF ICINDEKI PAYI
YUZDESI HESAPLANACAK KALEM TUTARI / AKTIF (PASIF) TOPLAMI X 100
) ] GRUP ICINDEKI PAYI
YUZDESI HESAPLANACAK KALEM TUTARI / GRUP TOPLAMI X 100
GELIR TABLOSU DIKEY YUZDELER
2013 2014 2013 2014

Brat Satislar 430.000,00| 810.000,00 104 103
Satis indirimleri (<) -16.000,00| -21.000,00 4 3
MNet Satislar 414.000,00| 789.000,00 100 100
Satislann Maliyeti (-) -192.000,00| -380.000,00 46 93
Briit Satis Kan veya Zararni 222.000,00|, 409.000,00 54 52
Faaliyet Giderleri (<) _70.000,00| -234.000,00 A7 30
Faaliyet Kan veya Zaran 152.000,00| 175.000,00 37 22
Dig.Faal Olagan Gelir ve Karl. 98.000,00| 102.000,00 24 13
Dig.Faal.Olagan Gider ve Zar.. -5.000,00| -10.000,00 1,21 1,27
Finansman Giderleri {-) -12.000,00| -39.000,00 -3 -5
Olagan Kar veya Zarar 233.000,00| 228.000,00 56 29
Olagan Disi Gelir ve Karlar 1.000,00 9. 000,00 0,24 1,14
Olagan Disi Gider ve Zararlar 6.000,00 25.000,00 1,45 3T
Dénem Kan veya Zaran (-) 228.000,00| 212.000,00 55 27
Dan Kan Vergi ve Dig.Yas. Y _ K. -55.000,00| -67.000,00 -13 -8
Donem Net Kan veya Zararn 173.000,00| 145.000,00 42 18

Dikey Analizin Yorumlanmasi
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S6z konusu analizlerde isletmenin mali verilerinin sektordeki herhangi bir isletmeye gére
paralellik gostermesi beklenir. Yapilan dikey analiz sonucunda;

1. Hazir Degerler olarak tabir edilebilecek olan kasa, bankalar ve bazi kaynaklara gore
pazarlanabilir menkul degerlerin toplaminin aktif icindeki paymin distk olmasi isletmenin ani bir
nakit ihtiyacnin kendi binyesinden degil yabanci kaynaklardan saglanacag anlamina
gelmektedir. Bu da isletmenin dis kaynak bagimliigini ortaya koyan bir durumdur. Nakit
dederlerin gereginden fazla olmasi ise isletme igin alternatif zarar olusturma riskini ve likit
degerlerini ticarette fazla kullanamama durumunu gosterse de bu ayni oranin disik olmasina
gore daha uygun bir durumu teskil eder. Bu oran gittikge azaliyorsa bu bir erken uyar sinyali
olabilir.

2. Ticari alacaklarin aktif icindeki payinin sektoriin geneline gére daha yiksek olmasi isletmenin
alacaklarinin tahsilinde problem yagadigini, bu problemlerin igletmenin nakit dongisinde
sikintiya sebep olacagini, isletmenin rekabette geriye distiginu gosterebilir. Ticari alacaklar
icinde alinan cekler de yer almalidir. Bu oran gittikce artiyorsa bu bir erken uyari sinyali olabilir.

3. Senetli alacaklarin senetsiz alacaklara karsi daha baskin olusu isletmenin alacaklarinin daha
fazla bir kisminin kiymetli evraka bagh oldugunu ve nakde donUslerinin daha olanakl oldugunu
ifade etmektedir. Bu oranin zaman icerisinde senetsiz alacaklar lehine gelisiyor olmasi isletmenin
alacak kalitesinin distigind, rekabet glicinin ve pazarlik gicinin azaldigini, daha fazla taviz
vererek is almaya calistigini ifade edebilir. Bu sebeple bir erken uyari sinyali olarak kullanilabilir.
4. Stoklarin aktif i¢indeki payinin sektére gore yiksek olmasi isletmenin stok yatinmi yapmis
olabilecegini (spekilasyon amacli) gosterebilir. Bu olay isletmenin faaliyetleri disinda aktiviteler
yapmaya calistigini ve risk aldigini ifade edebilir. Bunun disinda stoklarin fazla olmasi isletmenin
stoklarini elde ¢ikarmakta zorlandiini, satis kanallarinda problem olabilecegini, stoklarin
modasinin ge¢mis olabilecedini gosterebilir. Bu oran gittikce artiyorsa bu bir erken uyari sinyali
olabilir.

5. Mali duran varliklarn toplam aktif icindeki payi isletmenin bagli deger, istirak gibi yatinmlara
verdigi 6nemi gostermektedir. Bu oranin zaman igerisinde artiyor olmasi isletmenin faaliyet
disina daha fazla yoneldigini, ortaklannin diger isletmelerine kaynak saglamak icin mevcut
isletmeyi kullaniyor olabileceklerini gosterebilir. Bu oranin artmasi olumsuz anlamda bir erken
uyar sinyali olarak kullanilabilir.

6. Ortaklardan alacaklar kalemi her ne kadar bilancolarda fazla rastlanmayan bir kalem olsa da
zaman zaman gorilebilmektedir. Bu kalemin tUm aktife orani isletmenin ne dlgide kaynadi
ortaklar yararina isletmeden ¢kardigini ifade edebilir. Bu oranin artiyor olmasi olumsuz anlamda
bir erken uyan sinyali olabilir.

7. Sabit duran varliklarin aktif icindeki payinin sektore gore yiksek olmasi isletmenin daha fazla
kaynagini bu kaleme bagladigini ve muhtemelen bir dis kaynak kullanimina ihtiyag
duyabilecegini gostermektedir. Fakat bu yatinmlarin 6z kaynaklardan veya uzun vadeli yabanci
kaynaklardan karsilanmasi s6z konusu durumun olumlu olarak karsilanmasi anlamma da
gelebilir. Bu kalemle ilgili bir baska énemli husus da birikmis amortismanlarin sabit varliklar
icindeki payinin ne 6l¢ide olusudur. Eger bu oran yiksek ve giderek de yUkseliyorsa bu
isletmenin yakin zamanda bir yatinma gitmesi gerektigi anlamina gelecektir. S6z konusu durum
da bir erken uyan sinyali olarak kullanilacaktir.
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8. Kisa vadeli banka borglarinin toplam pasif icindeki payimnin yiksek olusu isletmenin yabanci
kaynak bagimliliginin oldugunu disindirmektedir. Ayrica yabanc kaynaklardan kisa vadelilerin
uzun vadelilere gore fazla olusu da isletmenin likidite baskisi altinda oldugunu gostermektedir.
Bunun yaninda kisa vadeli banka borglarinin fazla olusu veya giderek artiyor olusu isletmenin
finansman giderlerinin de artiyor olmasi anlamina gelecektir (faiz oranlarinin benzer olmasi
kaydiyla). isletmenin hem kisa vadeli banka borcunun pasife oraninin hem de duran varliklarinin
aktife oraninin artiyor olmasi isletmenin kisa vadeli banka borcu ile uzun vadeli yatinm yaptigini
gostermektedir. Bu da olumlu karsilanmamaktadir ve erken wuyarn sinyali olarak
degerlendirilebilir.

9. Kisa vadeli ticari borcunun pasife oraninin sektore gore yiksek olusu isletmenin piyasadan
daha rahat borclanabildigini, pazarlik gicinin yUksek oldugunu gosterebilecektir. Fakat bunun
tersi de ayni sekilde olumsuz karsilanacaktir ve bu oranin gittikge azaliyor olmasi da bir erken
uyari sinyali olarak degerlendirilecektir.

10. Senetli borglarinin senetsiz borglarina karsi daha baskin olusu isletmenin borglarinin daha
fazla bir kisminin kiymetli evraka bagl oldugunu ve isletmenin alacaklilannin hukuken daha
korumaci tavir izlediklerini ifade etmektedir. Bu oranin zaman igerisinde senetsiz borglar lehine
gelisiyor olmasi isletmenin rekabet gicinin ve pazarlik gicinin arttigi seklinde anlagilabilir. Bu
sebeple tersi bir durum bir erken uyar sinyali olarak kullanilabilir.

11. Ortaklara borglar kaleminin pasife olan oraninin sektdre gore yiksek olusu isletmenin
ortaklarinin hukuken sermaye gibi olmasa da isletmeye kaynak aktardiklarini gostermektedir.
Bunun yaninda ayni kalem isletmenin kayit digi faaliyetlerinin kayit altina alinmasinda da
kullaniimaktadir. S6z konusu kalemin artis géstermesi olumlu olarak nitelendirilebilir.

12. Uzun vadeli banka borcunun (finansal borcun) pasife olan oraninin sektére gore yiUksek olusu
hem isletmenin diger isletmelere gore finansman gideri baskisi hissetmesi hem de isletmenin
uzun vadeli bor¢lanabilmesi sebebiyle itibarinin yiksek olusu anlamina gelmektedir. S6z konusu
bor¢lanmanin giderek azalmasi ve yenisinin bulunamamasi isletmenin finansman kaynaklarinin
azalmasi anlamina gelmektedir. Bu da erken uyari sinyali olarak yorumlanabilir.

13. Oz kaynaklarin toplam pasif icindeki payinin sektdre gére disik olmasi isletmenin sermaye
gucinin disuk olabilecedini gostermektedir. bu oranin yillar itibariyle disis gostermesi de bir
erken uyari sinyali olarak gorilebilir.

14. Net satislarin brit satislara oraninin sektére gore daha disik olmasi satistan iadelerin ve
satis i1skontolarinin sektore gore daha fazla oldugunu gostermektedir. Bu faktor isletmenin
satislarinda zorlandidini veya yaptigi satislardan musteri memnuniyetsizligi  yasadigini
gosterebilmektedir. Bu oranin dismesi erken uyari sinyali olarak g6sterilebilir.

15. Satilan malin maliyetinin net satislar icindeki payinin sektore gore yuksek olusu isletmenin
maliyetlerinde sikintilar yasamakta oldugunun, sektérde yasanacak bir fiyat rekabetine karsilik
veremeyecek durumda oldugunun veya teknolojisinin yetersiz oldugunun bir gdstergesidir. Bu
oranin gittikce artiyor olmasi da isletmenin kredilerinin sikintiya dismesi konusunda bir erken
uyari sinyali olarak yorumlanabilir.

16. Faaliyet giderlerinin net satislar icindeki payinin sektdre gore yiksek olusu isletmenin
pazarlama ve satis, Ar-Ge ve genel yonetim giderlerine sektorin Uzerinde harcamalar yapmasi
anlamina gelmektedir. Bu da &zellikle ilgili departmanlarinin dogru ¢alismamasi demektir. S6z
konusu oranin artmasi da isletmenin dis kaynak ile bunlan kompanse etmesi ile sonuglanabilir.
Bu da finansman giderlerinin artmasi anlamina gelmektedir. S6z konusu oranin artmasi erken
uyari sinyali olarak yorumlanabilir.
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17. Finansman giderlerinin net satislar igindeki payinin yiuksek olusu isletmenin dis kaynak
bagimliidini ve yabanc kaynaklara ulasim noktasinda eksik pazarlama gicinin bir
gbstergesidir. isletme bankalar ile olan ¢alismalarinda pazarlik giicini ya kullanamamakta ya da
kullanmakta fakat mevcut durumundan dolayr yogun bir dis kaynak gereksinimi duymaktadir.
Finansman giderlerinin net satislar igindeki payini arttiran bir diger unsur da kambiyo zararlaridir.
Ozellikle ithalat isleri yapan firmalarda déviz kurunun artmasindan hareketle herhangi bir vadeli
islem sozlesmesi ile korunma saglamamis olmalan  durumunda yUklG  zararlar
gozlenebilmektedir. Bu zararlar da finansman giderlerinin icinde yer almaktadir. Bu sebeple
finansman giderlerinin net satiglara oraninin yiiksek olusu ve zaman icinde artiyor olusu bir erken
uyari sinyali olarak nitelendirilebilir.

4- ORAN (RASYO) ANALIzi

Oran analizi ile mali tablolarda yer alan tutarlarin nispi (oransal) iliskileri incelenerek isletmenin
mali durumu konusunda bilgi edinilir.

Bu yontemde anlamli iliski icinde bulunan kalemler secilerek birbirleriyle oranlanir, benzer
isletme oranlariyla veya genel standartlarla karsilastirilarak isletmenin mali durumu yorumlanir.
Oran analizi, mali tablolarda yer alan iki kalem arasindaki iliskinin matematiksel ifadesi olarak
tanimlanabilir. Hesaplanan oranlar yizde veya kati bicimde ifade edilir.

Her sektorin kendisine 6zgl ozellikleri vardir. Bu 6zellikler mali durum ve faaliyet sonuclari
arasindaki iligkileri belirler. Bu nedenle belli bir sektordeki isletmenin basarisini 6lgmede bu
sektore ait standart oranlarla karsilastirma en anlamli sonucu verir.

Oran analizleri yoluyla isletmenin iktisadi ve mali yapisi, karlihgi, verimliligi, iktisadi varlklarin
etkin kullammi, likiditesi vb. konularda 6nemli ve anlamli bilgiler elde edilir.

Mali tablo kalemleri arasindaki iliskileri gosteren ¢ok sayida oran hesaplamak mimkindir.
Hesaplanan oran sayisi ne olursa olsun, mali analizde kullanilacak oran sayisi yapilacak mali
analizin amacina gore degisir. Oredin kredi degerinin tespitinde kullanilacak oranlarla, karlilik
durumunun degerlemesinde kullanilacak oranlar birbirinden farklidir.

Oranlarin Siniflandirilmasi

Likidite Oranlari
MaliYapi Oranlan
Varlik Kullanim Oranlari
Karlilik Oranlari

Vi W oe

Borsa Performans Oranlarn

1. Likidite Oranlarn

Likidite oranlari, isletmelerin kisa vadeli bor¢ 6deme gicini dlgme veya diger bir deyisle kisa
vadeli bor¢larini zamaninda 6deyip 6deyemeyecedinin tespitinde kullanilir.

Ayni zamanda likidite oranlari isletmelerin net isletme sermayelerinin yeterli olup olmadigini
tespiticinde bir 6l¢U olarak kullanilir.

Likidite oranlan bilanco kalemleri arasindaki miktar iliskilerini dikkate alarak hesaplanir. Bu
nedenle oranlara bakarak likidite durumu konusunda bir karara varmadan once varliklann
kalitesinin de gozden gecirilmesi gerekir.
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Doénen Varlilarla, Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar arasindaki iliskileri gosteren G¢ temel oran vardir.
Bunlar cari oran, likidite orani (asit test orani) ve nakit orandir. Likidite oranlarini yorumlarken
likiditeyle ilgili diger bazi oranlardan da yararlanmak gerekir. Likidite oranlarini destekleyici
nitelikte bu oranlar, alacaklarin ortalama tahsil suresi, alacak devir hizi, stok devir hizi, isletme
sermayesi devir hizi vb. oranlardir.

Donen Varliklar

a) Cari Oran =
Kisa VadeliYabanci Kaynaklar

Donen Varliklar ile Kisa Vadeli Kaynaklar arasindaki iliskiyi gosteren orandir. Kisa vadeli yabanci
kaynaklarin 6denmesinde herhangi bir sikintiya dusilip disiimeyecedi konusunda bir fikir veren
cari rasyo, donen varliklarin kisa vadeli borglara oranlanmasi suretiyle bulunur ve en ¢ok
kullanilan rasyolarin basinda gelir.

Cari oran, isletmenin kisa vadeli bor¢larini 6deme giicini gosterir. Her sektdrde farkli olmakla
birlikte, bu oranin 2 olmasi (az gelismis Ulkelerde 1,5) genellikle yeterli kabul edilir.

Oran isletmenin her 1 TL'lik borcuna karsilik ne kadar dénen varliga sahip oldugunu gdsterir. Cari
oranin yUksek olmasi isletmenin bor¢ 6deme gicinin de yiksek oldugunun gostergesi olarak
kabul edilir. Ancak oranin ¢ok yiksek olmasi kredi verenlerin Iehine olurken, isletme lehine kabul
edilmez. Oranin yiUksek olmasi isletmede atil fon bulunduguna, kaynaklarin etkin
kullaniimadigina isaret eder.

Donen Varliklar - Stoklar

b) Likidite Orani =
KisaVadeliYabanci Kaynaklar

Likidite orani (asit test) isletmenin kisa vadeli borclarini 6deme giini gosterir. Stoklari dénen
varliklardan ayirdi§i icin daha kesin bir orandir. Odeme gicinin belirlenmesinde stoklarin
paraya cevrilmeme riskini ortadan kaldirmaktadir. Stoklarin paraya gevrilmesinde bir belirsizlik
vardir. Bu oran isletmenin satislari durdugunda kalan dénen varlik kalemleri ile kisa vadeli
borglarin karsilanip karsilanamayacagini gosterir. Oranin 1 olmasi isletmenin kisa vadeli

borglarini tamamini nakit ve kisa sirede nakde donUstirmesi mUmkin olan iktisadi kiymetlerle
Odeyebilecegini gosterir.

Oran 1'in altina dUstigy takdirde bor¢ 6deme gicU agisindan bir zayiflamanin s6z konusu
oldugunu soylemek mimkindur.

Hazir Degerler + Menkul Kiymetler
c) Nakit Oran =

Kisa VadeliYabanci Kaynaklar

Nakit orani, (disponibilite orani) para ve benzeri dénen varlik kalemlerinin kisa vadeli yabanci
kaynaklara bélinmesi suretiyle hesaplanir. Bu oran igletmenin mevcut hazir degerlerin kisa
vadeli yabana kaynaklari ne 6l¢ide karsilandigini gosterir. Diger likidite oranlarina gore daha
hassas bir orandr.

Bu oran isletmenin satislarinin durmasi ve alacaklarinda da tahsil edilememesi durumunda kisa
vadeli bor¢larin ne kadarlik kismini karsilayabildigini gosterir.
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Genellikle 0,20 ve sty olmasi yeterli kabul edilir. Oranin 1 olmasi isletmenin tUm kisa vadeli

bor¢larini para ve para benzeri iktisadi kiymetlerle 6deyebilecegini gosterir.

2. MaliYapi Oranlar (Kaldirag Oranlari)

Bu grupta isletmenin mali yapisinin ve uzun vadeli bor¢ 6deme giiciniin gostergesi olan oranlar
yer alir. Bu oranlar varliklarin ne kadarlik kisminin kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklarla ne
kadarlik kisminin ise 6z kaynaklarla finanse edildigini, 6z kaynaklarla yabanc kaynaklar arasinda
uygun bir denge bulunup bulunmadigini tespitte kullanilir.

Mali yapiyla ilgili oranlar isletmenin faaliyetlerini zararla kapatmasi, varliklarin degerinin dismesi
ve bekledigi nakit hareketlerinin gergeklesmemesi durumunda, yabanci kaynaklari zamaninda
6deyip, 6deyemeyecedi konusunda énemli bilgiler saglar.

Toplam Yabanci Kaynaklar

a) Yabaci Kaynak Orani =
Pasif Toplami (Aktif Toplami)

Bu oran, isletmenin aktiflerinin ne kadarlik kisminin yabanci kaynakla finanse edildigini gosterir.
Kaldirag orani olarak ta bilinen bu oran tUm borg toplaminin pasif toplamina bolinmesi suretiyle
hesaplanir. Bu_oranin % 5o civarinda olmasi normal karsilanabilir. Oranin yiksek olmasi

isletmenin riskli bir sekilde finanse edildigini gdsterir. Ulkemizde bu oran %yo civarindadir.
Yiksek oran kredinin riskini artirir, kredi kullanan isletmeyi de gii¢ durumda birakabilir.
Oz Kaynaklar

b) Oz Kaynak Orani =
Pasif Toplami (Aktif Toplami)

Bu oran, isletme varliklarinda yizde kaginin ortaklar veya isletme sahibince finanse edildigini
gosterir. Orta ve uzun vadeli kredi analizlerinde isletmenin kredi dederini tespit amaciyla yaygin
olarak kullanilir. Oranin yiksek olmasi isletmenin uzun vadeli yabanc kaynaklan ile bunlarin
faizlerini 6demede gi¢likle karsilama ihtimalinin zayif oldugunu gésterir.

Bu oranin % 5o civarinda olmasi normal karsilanabilir. Ulkemizde bu oran %30’lar civarindadir.

Toplam Yabanci Kaynaklar

¢) Yabanci Kaynaklarin Oz Kaynaklara Orani =
Oz Kaynaklar Toplami

isletmenin 6z kaynaklari ile yabanci kaynaklari arasindaki orani gosterir. Oranin 1 olmasi borg
dengesi agisindan yeterli gorilir. 1'den kigUk olmasi isletme faaliyetlerinde kullanilan iktisadi
varliklarin bUyik kisminin 6z kaynak ile finanse edildigini gosterir.

KisaVad.Yab.Kayn. Toplami

c) Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Orani =
Pasif Toplami (Aktif Toplami)

Bu oran, iktisadi varliklarin ne kadarlik béliminin kisa vadeli yabaci kaynaklarla finanse
edildigini gosterir. Pasif icinde kisa vadeli yabanci kaynaklarin agirligini gdsteren bir orandir. Bu
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oranin 1/3 (%33) seviyesini pek asmamasi uygun olur. Oranin yiksek olmasi aktiflerin biyUk
boliminun kisa vadeli yabanci kaynaklarla finanse edildigini gosterir.

Uzun Vad. Yab.Kayn. Toplami
d) Uzun VadeliYabanci Kaynak Orani =

Pasif Toplami (Aktif Toplami)

Bu oran, iktisadi varliklarin ne kadarlik boliminin uzun vadeli yabaci kaynaklarla finanse
edildigini gosterir. Pasif icinde uzun vadeli yabanci kaynaklarin agirligini gésteren bir orandir. Bu
oranin 1/6 (%17) seviyesini pek asmamasi uygun olur.

Kisa Vad. Yab.Kayn. Toplami
e) Yabanci Kaynaklar Vade Yapisi Orani =

Toplam Yabanci Kaynaklar

Kisa vadeli yabanci kaynaklarin, toplam yabanci kaynaklar igindeki nispi &nemini tespite yonelik
olarak hesaplanan bir orandir. Bu oran genel standart olarak 2/3 (%67) dolayinda olmasi kabul
edilir.

Diger MaliYapi Oranlari

Satilan Malin Maliyeti
1- Ticari Bor¢ Devir Hizi =

Ortalama Ticari Borglar
Ortalama Ticari Borglar = (Donem basi tic. Bor¢lar + Dénem sonu Tic. Borglar) / 2
Ticari borg devir hiz, ticari borg¢larin yilda kag defa 6dendigini gosterir. Devir hizinin disuk
olmasi beklenir.

365
2- Ticari Borglarin Ortalama Odeme Siresi =

Ticari Borglar Devir Hizi

Bu oran isletmenin ticari nitelikteki alislarindan dodan borglarini ortalama kag gin sonra
6dedigini gosterir.

Duran Varliklar (Net)
3- Duran Varliklarin Oz Kaynaklara Orani =

Oz Kaynaklar

Bu oran, duran varliklarin ne kadarlik b6liminin 6z kaynak ile finanse edildigini gosterir. Oranin
1 civarinda olmasi arzu edilir. Oran 1'den biyiUk olursa duran varliklarnn bir bolimiu yabanci
kaynaklarla finanse edilmis demektir.

Maddi Duran Varliklar (Net)
4- Maddi Duran Varliklarin Oz Kaynaklara Orani =

Oz Kaynaklar
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Bu oran, maddi duran varliklarin ne kadarlik b6liminin 6z kaynak ile finanse edildigini gosterir.
Oranin 1'den kigik olmasi arzu edilir. Bunun anlami maddi duran varliklarin tamaminin 6z
kaynak ile finanse edilmesidir.

Banka Kredileri
5- Banka Kredilerinin Aktif ToplaminaOrani =

Aktif Toplami

Bu oran, aktiflerin ne kadarlik boliminin banka kredileriyle finanse edildigini ortaya koyar.

3. Varlik Kullanimi Oranlan (Faaliyet Oranlan)

Bu grupta yer alan oranlar isletmenin sahip oldugu ve faaliyetlerini gerceklestirmede kullandig
iktisadi kiymetlerin ne 6l¢ide etkin kullanildigini tespit etmede kullanilir.

Net Satislar
a- Alacak DevirOrani =

Ortalama Ticari Alacaklar
Ortalama Ticari Alacaklar = (D.basi Ticari Alacaklar + D.sonu Ticari Alacaklar ) / 2

Alacaklarin yilda kag defa tahsil edildigini gosterir. Alacak devir hizi artik¢a alacaklarin likidite
degeri artar.
Bu oran isletmenin alacaklarinin paraya dénidsim cabuklugunu, dolayisiyla likiditesini gdsterir.

Oranin bUyUmesi alacak devir hizinin arttigini (yani vadelerin kisaldigini), kiigilmesi ise devir
hizinin distigund (vadenin uzadigini) gosterir.

360

b- Alacaklarin OrtalamaTahsil SUresi =
Alacak Devir Hizi

veya
Ticari Alacaklar

Alacaklarin Ortalama Tahsil Siresi =
Ortalama GunlUk Net Satislar

Ortalama GUnlUk Net Satis = Net Satislar /360

Net Satislar
c- Stok DevirHizi =

Ortalama Stoklar
Ortalama Stoklar =( D.basi stok + D.sonu Stok ) / 2

Stoklarin bir yil icerisinde kag defa devrettigini gosteren stok devir hizidir. Stok devir hizi
analizinde amag stok olarak tutulan bu varliklarin firma tarafindan ne kadar hizla Gretim iginde
tiketildigi ve satisa hazir hale getirildigi gorebilmektir. Bu sekilde stoklarin belli bir donem
icinde kag kere yenilendigi ortaya ¢ikar.

Stok devir hizlari icin genel kabul goren belli bir oran, endustri ve sektorler arasindaki teknik
farkliiklanndan dolayr saptanamaz; fakat bulunan oran geg¢mis donemler, ayni
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sektor/endustrideki diger sirketler ve sektor/endUstri ortalamasi ile karsilastirilarak anlamli
sonuclara ulasilabilir.

360
d- Stok Devir Siresi (gin) =

Stok Devir Hizi

Stoklarin devir suresi, stok devir hizinin giin bazina cevrilmis halidir ve bize stok devir hiziyla ayni
sonuglari vermektedir. Fakat sonuclari gin olarak verdiginden sirketlerin stoklarini ortalama kag
ginde elden cikarttiklarini gostermektedir.

Net Satiglar
e- Aktif DevirHizi =

Aktif Toplami
Bu oran igletmenin aktif varliklarinin kag kati satis yaptigini gosterir. Aktif devir hizinin yioksek
olmasi olumludur. Bu oran blyik sanayi isletmelerinde 2, kiicUk sanayi isletmelerinde 2-4
arasinda olmasi uygundur.

Net Satiglar

f- Duran Varlik Devir Hizi =
Duran Varliklar (Net)

Duran varlik devir hizi, duran varliklara yapilan yatinmin seviyesini belirlemeye yardimci olur.
Oranin disme egilimi gostermesi kapasite kullanim oraninin distigind, duran varliklarn verimli
kullaniimadigini g6sterir. Genel olarak 2 olmasi yeterlidir.

Net Satiglar
g- Oz Kaynaklar Devir Hizi =

Oz Kaynaklar

Bu oran 6z kaynaklarin ne 6l¢ide verimli kullanildiginin tespit edilmesinde kullanilir. Oranin ok
yUksek olmasi isletmenin faaliyetlerini buyuk 6lcide borclanmak suretiyle finanse ettigini
gosterir.

4. Karlilik Oranlan

Karlilik oranlari, sirketin gerek bir bitin olarak tim faaliyetlerinde karli ¢alisip ¢alismadigini,
gerekse her temel faaliyetinin verimliliginin 6l¢ilip yorumlanmasinda kullanilan oranlardir. Bu
oranlar isletmenin ne 6l¢ide etkin yonetildigi konusunda nihai bilgi saglar.

Donem Net Kari
a- Oz Kaynak Net Karlilik Orani =

Oz Kaynaklar
Bu oran igletmenin 6z kaynak karlihgini gdsterir. Yani 6zkaynaklarin ne derece etkin ve verimli

olarak kullanildigi tespit igin kullanilir.

Donem Kari
b- Oz Kaynak Karlik Oran1 =

Oz Kaynaklar
Vergi 6ncesi karin (brit kar) 6z kaynaklara orani vergi yikinden kaynaklanabilecek hatalarin
onine gegilmesine imkan verir.
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Brit Satig Kari

c- Brut Satis KariOrani =
Net Satiglar

isletmenin satig karlili§ini gdsterir. Bu oranin yiksek olmasi yaninda degerlerin tutarlan da
o6nemlidir. Oranin yikselmesi isletmenin lehine yorumlanir.

Faaliyet Kar

d- Faaliyet KarnOrani =
Net Satiglar

Satislar Uzerinden faaliyet karliigini gosterir ve isletmenin ana faaliyetlerinin ne &l¢ide karli
oldugunu tespitte kullanilir. Oranin yiksek olmasi igletmenin ana faaliyetinin karl, verimli
oldugunu gosterir.

Donem Kari
e- Donem KariOrani =

Net Satiglar

Donem kari veya zararinin (brit Kar) net satislar icindeki oranini gdsterir. Oranin yiksek olmasi
olumludur.

Donem Net Kari

f- Donem Net KariOrani =
Net Satiglar

Bu oran isletme faaliyetlerinin net verimliligi konusunda bilgi verir. Yiksek olmasi olumludur.

Satiglarin Maliyeti

g- Satiglarin Maliyeti Oran1 =
Net Satiglar

Satis tutan iginde satiglarin maliyet oranini gosterir. Bu oranin disik olmasi olumludur.

Fin. Giderleri + Donem Kari

h- Finansman Giderleri KargilamaOrani =
Finansman Giderleri

Oran isletmenin ddemek mecburiyetinde oldugu finansman giderlerini kag kere kazandigini
gosterir. isletmenin finansman giderlerini hic sikintiya dismeden ddeyebilmesi igin genel olarak
finansman giderleri ve vergiden onceki karinin finansman giderlerinin 8 kati olmasi gerektigi
kabul edilir.

Fin. Giderleri + Donem Kari

h- Ekonomik Verimlilik Orani =
Pasif Toplami

Bu oran isletmenin kullandigi tum kaynaklarin ne 6lcide verimli ve etkin kullanildigini tespit

amaciyla kullanihr.

5. Borsa Performans Oranlari
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isletmenin Toplam Borsa Degeri

a- Fiyat /Kazan¢Orani =
Donem Net Kari

isletmenin Toplam Borsa Degeri = Bir hissenin borsa fiyati x hisse senedi sayis

Bu oran, hisse senedi basina kar payi ile hisse senedinin borsa degeri arasindaki bagintiy tespit
amacini giuder. Bu orandan daha cok isletmeye yatinm yapmis olanlarla yatinmda bulunmak
isteyenler yararlanir.

Donem Net Kari

b- Hisse Senedi Bagina Kar Orani =
Hisse Senedi Sayisi

Oranin yuksek olmasi hissedarlar agisindan olumludur.

Dagitilan Kar (Temetti)

¢- Kar Dagitim Orani =
Donem Net Kar

isletmenin Toplam Borsa Degeri

d- Piyasa Degeri — Defter Degeri Orani =
Oz Kaynaklar Toplami

isletmenin borsa degerinin igletmenin 6z kaynaklarinin kag¢ kati oldugunu gésterir. Kat sayi
biyudikge hisse senedinin fazla deger kazandigi anlami gikar.

AKTIF 2013 2014 2013 2014

Hazir Degerler 11.000,00| 18.000,00 Brut Satislar 430.000,00| 810.000,00

Menkul Kiymetler 153.000,00| 35.000,00 Satis Indirimleri () 16.000,00] 21.000,00

Ticari Alacaklar 118.000,00| 316.000,00 Net Sausfar 414.000,00 | 789.000,00

Stoklar 38.000,00] 98.000,00 Satislann Maliyeti (-) 192.000,00| 380.000,00

Diger Donen Varliklar 21.000,00] 37.000,00 Briit Satig Kan veya Zaran 222.000,00| 409.000,00

Dénen Varliklar Toplami 341.000,00| 504.000,00 Faaliyet Giderleri (-) 70.000,00| 234.000,00

1. Maddi Duran Varlklar (Briit) 111.000,00 |360.000,00 Faaliyet Kan veya Zarari 152.000,00| 175.000,00

2. Birikmis Amortismanlar (-) -35.000.00 [-120.000,00 Dig.Faal.Olagan Gelir ve Karl. 98.000,00| 102.000,00

Duran Varliklar Toplami 76.000,00| 240.000,00 Dig.Faal.Olagan Gider ve Zar.. 5.000,00| 10.000,00

AKTIF TOPLAMI 417.000,00| 744.000,00 Finansman Giderleri (-) 12.000,00| 39.000,00
Olagan Kar veya Zarar 233.000,00| 228.000,00

PASIF 2013 2014 Olagan Digi Gelir ve Karlar 1.000,00 9.000,00

Mali Borclar 33.000,00] 7200000 Olagan Disi Gider ve Zararlar 6.000,00] 2500000

Ticari Borclar 36.000,00| 60.000,00 Dénem Kar veya Zarar (-) 228.000,00| 212.000,00

Diger Borglar 18.000,00] 25.000,00 Don Kan Vergi ve Dig Yas Y K. 55.000,00| 6700000

Borg ve Gider Karsiliklan 45.000,00] 60.000,00 Doénem Net Kan veya Zaran | 173.000,00| 145.000,00

Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Toplami | 132.000,00| 217.000,00

Mali Borclar 44.000,00| 137.000,00

Uzun Vadeli Yabanci Kaynak Toplan | 44.000,00( 137.000,00

Sermaye 12.000,00| 140.000,00

Sermaye Yedekler 37.000,00] 4200000

Kar Yedekleri 19.000,00| 63.000,00

Dodnem Net Kan 173.000,00| 145.000,00

Ozkaynaklar Toplami 241.000,00| 390.000,00

PASIF TOPLAMI 417.000,00| 744.000,00
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SECILMIS ORANLAR

ORAN ADI LiKiDITE ORANLARI m
Cari Oran Din Varhklar | Kisa Vad.Yab. Kaynaklar 1,5-2 258 232
Likidite Orani (Don . Varhklar - Stoklar) / Kisa Vad. Yab. Kaynaklar 1 230 1,87
Nakit Oran {Hazir Degerer + Men kul Kiym.) / K.V. Yab. Kaynakl. 0,2 1,24 0,24
ORAN ADI FAALIYET ORANLARI m
< Net Satiglar / Ortalama Ticar Alacaklar
Alacak Devir Hizs (( D.BTic.Alac.+ D.S.Tic. Alacak.)i2) 351 364
Alacak Ort.Tahsil Siiresi (giin) |365/ Alacak Devir Hiza 104 100
- Net Satiglar / Ortalama Stoklar
Stok Devir Hiz ({ D.B.Stok + D.S.Stok) | 2) 10,89 11,60
Stok Devir Siiresi {giin) 365 | Stok Devir Hiz 34 3
Aktif DevirHin Net Satiglar | Aktif Toplami 24 099 1,08
ORAN ADI MALI YAPI ORANLARI m
Yabanci Kaynak Orani Toplam Yaban o1 Kaynaklar | Pasif Toplami 50% 0,42 048
Oz Kaynak Orami Oz Kaynaklar/ Pasif Toplami 50% 0,58 052
Finansman Orani Toplam Yab. Kaynaklar /| Gz Kaynaklar 1 073 0,91
KisaVad.Yab.Kaynak Qram Kisa Vad. Yab.Kaynak | Pasif Toplami 0,33 0,32 029
Uzun Vad.Yab.Kaynak Oram Uzun Vad. Yab.Kaynak | Pasif Toplami 0,17 0,11 018
ORAN ADI KARLILIK ORANLARI m
Briit Kar Oram Briit Satig Kan / Net Satiglar 0,55 027
F aaliyet Kan Oram Faaliyet Kan / Net Satiglar 0,37 022
Net Kar Oram Ddnem Net Kan | Net Satiglar 042 018
0z Kaynak Karlihk Orani Dénem Met Kan / Oz Kaynaklar 072 0,37
Aktif Karihk Orani Ddnem Kan | Aktif Toplami 0,41 019
Kaynaklar
1- http://www.aktifonline.net/finansal_tablolar_analizi_ders_notlari.pdf
2- http://www.muhasebedersleri.com/finansal-yatirim/fon-akim-tablosu.html
3- http://www.webmuhasebe.com/Konular/fonaktabacik.htm
4- Dr. Okan Acar; http://www.okanacar.com/2012/10/mali-analiz-yatay-analiz-ve-
dikey.html
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