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dnNs Oz

Glin gectikge biyildyen ve gelisen isletmeler
kit kayn=klardan en optimal bir gekilde faydalanma
yolunu aramakita ve bu konuda yofun gayr=t sarfetmek-
tedirler.

Isietmelsrin bu faaliyetleri sonucu orta-
ya gikan mali defesrler,bilgi halins donldstizUldp,
cerek pl&n,gersk kontrol ve gerekse isletmaye ilgi
duyan kisi veya kuruluslara sunulmaktadir.Yanilan

bu gelismzlar finansal analizi olusturmaktadir.

Yiksek Lisans Tezi olarak hazarladidim bu
calismada finansal analize ait teorik bilgilere de-
finilmis,uygulama alani olarak da MNelatya ySresin-
de faaliyette bulunan gida senayiine ait un febrikz-

“lapax segilmigtir.

Bu ca
yzrdimlarini ssirgemeyen defiarli Hocalarim Sayain
Prof.Dr.A.MNai

i‘_—l

1gmznin hzzarlanisinda yol gisterersk

3

AKTIAN'2 vz Sayan Dog.Dr.Sen=zr Dilek'e

tegsekklirlerimi arz eder, saygilar sunarim.
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efnts

insanlar,sinirsiz colan ihtiyaglarini kargilayabilmek
igin,Bnceleri liretme veaya elde.etﬁé'ﬁekllngs baslettailzlara
cahalarina danhas sanra anadﬂleya ~ekleamizlerdiz.fiiibadele ilE
besleysn alig-verisg,cin gmgtGCQ kizileri belirli hbaza
sahzlzarda ihtisaslzsmayz gotirmls ‘ve mibzdeleda yeni bir saf-
henin baslamasaina ned2n olmustur.Pazar dedifimiz bu iglem-
larin gercgeklestiti yer,bu ginki iktisadi gevrenin ilkel te-
melini olugstu-mustur.Daha scnra konu,tik=tim amacaina bazi

dilsiinceler de kstmistar.

iktisadi yssayisin,ilerlsyen taknoloji ile gelistidi
ve bu gelismeye,isletme dedifiimiz ekonomik va sosyal cevrenin
bireyleri de zyak uydurmugtur.Geligen izletnmeler zezmanl=
sermayelerin birlestirilmesi ile tiz=l kigililk kazanmis ve
modern isletmes anlavisina yaklagsailmagtar.

Bugiin dinyasda ve iUlkemizde acik drnzklerini gdrdidi-

islztmelzsrde sehiplik ve ydneticilik ayraimi kendini cs-

l"_‘.

mi
te n1§,1Ql9tmaler1n amaclarina ulagmak icin en idezl sekilde
yonetiminin gergeklesmesi celigmalari baslamistir.Bdylecs
igletmeye ilgi duyan sahip,ycnatim ve Ugilncl kisiler,iglet-
meler hakkinda bilgi sahibi olma zaruretini hissetmiglerdir.
Bu amacla islestmedeki parasal dederlerin nasil igledigi;nasil
sﬁnuglandlﬁlnl cormek amaci ile baglayan galismalar,ginl-
mizdaki finansal anzliz tekniklerinin gelismesini hazirlamas
ve ilgili cgalismalar ,bilgi edinmek istaysnlere ayraintila
bilgi vermekte kullanilmistar.

Bu konuda ysptaZaimiz galagma ,Ralatya'da sayilari qin
gectikgce artzn,oids sanayiine zit liretimde bulunan un fab-
rikzlari konusunda,saflenabilan mevcut finansal tablolar
1s1d1 =ltinda,sdz konusu isletmelerin finansal sitriktiir-
lerini ve kar pozisyonlari hakkainda belli 5ir 6lgiide sis-
tematik bilgi sunmak wva bu igletmelerin finansal pozisyon=-
laraina karsalaklay mukayese ederek belirli noktalara ulag=-
maktire.



VIII

fiateryel ve Metod

Malatya ilind=s gida sanzyiinde fzaliyet obGstazren iglet-
melerin sayisi 7 dir.Henliz montaj.geligmalari tamamlanmamis
isletmeleri da dikkeate aldlglmizda pu rakamin 9'e ulastid:
cortilmektedir. |

Mevcut isletmelerden heniiz faaliyet agamasinda olmayan
2 isletme harig tutulurss,7 isletmes ile bizzat temasa gegil-
migs,n2rakli dbékiman ve veri safilayabiimek igin miteaddit
dafalar iligki kurulmustur.Teessifle bslirtelim ki 7 ig-
l2tmeden =ancak 3'Unden be2lirli bir dlcide dokiiman zlinmis-
tar.Difer igletmelarden ise,yeterli dikiUman temin edilememigs,
mitsaddit defalar vapilan gdrismelar ve temaslardan olumlu
bir nstice zlinamemistir.isletme sahip ves ybnaticilerinin bu
ketum davranislari,ister istemez galigmamizi g isletmenin
incelznmaesinz inhisar etmistir.

Uygulema icin segilen (g igletmaden birisi kollektif
sirket,birisi limited sirket vs biri de anonim girkkettir.Bu
igletmalerden ce malssef U¢ yillik dokiUman temin edilmig
bu dékimanlar ve ihtiyag duyulan bilgiler gahsi gayretlerle
ortaya cikartilarak finansal tablolar nitelifine sokulmug-
tur.isletmelerle yapilan gbriismelarde follow-up teknidi
uygulanmis, ylizylze ve karsilikli sual-cavep diyalogu igeri-
sinde vydneticilerin vermek istemedikleri bazi bilgiler
dolayli yollarla temin sdilmigtir.Isletmzlerle ilgili tablo-
lar tamamen tarafimizdan hazirlanmig va deterlandirm=ye tabi
tutulmustur.Bu zorluklar altinda s8z keonusu isletmzlerin
finansal agidan sadece faaliy=2t yapilari ve k2r pozisyon-
lari,mevcut dokiimanler cergevesinda 2znzlize tsbi tutulmus-
tur.BUtin anzliz tekriklsrini ihtiva edecek dokimanlar =21dz
mavcut nlmadisi igin ve temaeslarde artaye gikaralan ciglik-
ler sebzsbiyle galisma bu iki sahaya inhisar ettirilmistir.

Calismanin ©Gnamli Slgiide hig bir iddiasi olmamsklea
beraber,Malatya ili . ybresindeki ~ sirketlerin wvarlik pozis-
yonlara ve faaliyet durumlari hakkinda g=nel anlamda bir

bilgi tasaimasi agasindan ,belli bir dlgide dikkate detiebilir.



IX
Calismanin Dizani

Calismz ddrt bilimden meydana celmelitadir.Birinci b=
liimde,finansal anelizin ganel kar®kteristifi inc=lenmis,tarih-
sel gelisimindan baslanarak bﬁ%konu ile ilgili tenatici ve
sciklayici galigsmalara kisaca Qer verilmigtir.

ikinci bdlimde,Finansz2l analiz teknikleri aciklanmag
v2 bunlzra =it fermiillerdan faydalznip islztmelerin analizi-
nin nasil yapilacaZi yillar itibariyle igletinelerin pera-
sal deBerlerindeki dedigmelerin h=zngi teknikler yardimi ile
bilgi beklayenlesre akterilacaia belirtilmistir.

Ugiincl bdliimde, tzellikle enflasyon Uzerinde durulmus,
fiyatlar genzl seviyesinde meydana gelen artisan ,iglatme-
larin meli yspilzrinda meydana oatirdigi olumsuz etkilerin
neler eldufu agiklanmastair.

Dirdincl bdlimds ise mevcut dokumanlarla uygulama
yapilmaya calisiimis,rzkamlarin seyri igerisinde analiz tek-
niklsri ele alinmistir.incelenen isletmelsrin faaliyeat yapi-
lari ve k&rlilik pezisyonlari hakkinda bazi bilgilsre ula-
si1lmig,sdz kenusu iglzatmelerin genal,kaba bir deljerlendirme-

sine ulasailmaistar.



BiLIm 1

FINANSAL AMALIZIN GEHEL KAREZKTERISTISI

1,-FiANSAL ANALIZIW TARIHCESI

Isletmelerin Faaliyetleri_sonUcu ortaya gikan malidu -
rumlari hakkinda bilgi veren finansal tablolarla ilgili ana -
1liz calismalarinin tarihsel gelisimini, dinyadaki geligmesi
ve Tirkiyede gGsterdifi geligmeler olarak incelemek yerinde
olacaktar.

l.l.-Dlnyadaki Geligimi

Finznsal tableclaran ilk defa kullanilmaya baglamasi
veya bu konude yapilan galigmalarain 350-400 yil &Bncesins da-
yandiy yapilan arastirmalerla belirlenmistir.

16. ylzyilda ticaretin deniz agsairi olarak geligmesi
ingiltere'de beszi biylk sirketlerin kurulmasina neden olurken,
bu girketlerle ilgili hesaplarda baza bilingli hztelar belir-
lenmis ve bu sirketlerin hissederlarinin tasarruf gelirlerin-
de azalmalar gfrilmistir.Bu tlr davraniglarain artimasi ingilte—
re'de yeni bir yasanin cikmasina neden olmustur.l719 tarihin-
de c¢ikarilan (Buble Act) bu yasa,sirketlerdeki ortak sayisini
sinirlandirmakta ve bu sayiyir 6 olarak belirlemekteydi.

Buble fct'la getirilen sinirlama yapilan hilelere cgare
olamamis ve dolayisiyla bu yasa ylrirlikten kaldairilmis yeri-
ne, ortak sayisini en fazla 20 olarzk kabul eden yeni bir ya-
sa getirilmigtir.

Demiryolunun geligmesi ile sanayii hazlz ilerlemekte
ve buna kargalik 20 ortzkla sainirlandairilan girketlerin ce-
gitli gilgliklerle karsilagsmaya bagleadiklsri gGrilmekteydi.Bu
gigliklerinden en Gnemlisi,bliyUyen ve gelisen sirketlerin Fi-
nansman ihtiyaglariydi.Bu na ihtiyag duyan kadzr,bu imkani szi-
layacak kisi veya kurum igin de gilven meselesini ortaya cikari-
yordu.Bu geligmesler”..diinyada ilk defa bir finansal kargasa
devrine neden olurken,buginki modern anlamdaki finansal tablo

larinortaya gikmasina yol aciyordu."(1l)

l.Nalan Akdogdan,Nejat Tenker,Finansal Tablolar ve Analigzi
Genigletilmigs ve g8zden cecirilmis 2.baskiSavas yayinlara
Ankare 1985 s.4
1



finansal tablolarin,yetirim yapmak isteyen kisilere
yardim etmek ve bu kigileri igletmeler hakkinda bilgi sahibi
etmek gayeéi ile 1835 tarihinde gikarilan Great Western ya-
sasi,isletme ortaklarainin genel kurullarinda igletme ils il-
gili finansal teablolarin sunulmasi-zorunluludunu getirmektey-
di.Béylece finansal tablelarla 4ilgili ilk kanunu mieyyide yi-
rijrlitie getiriliyordu. S

1845 yailinda gikaralan bir ganunla,bu tarihe kadar gi-

karilan kanenmaddeleri birlestirilip: su sekilde baflaniyordu,
", ..sermaye yapisi ve hisse senetleri sayisi,zlinan krediler,

sahip olunan varliklerile diUzenleme tarihinde vadesi gelen
borclzrin dodru durumunu yensitacak acik ve tam bir bilangonun
dizenlenmesi,eyrica geszen yarim yil igerisinde isletme ugra-
silarandzs olusan kar ve zararain bDir gbridnimi de bu bilancoye
eklenecektir.%(1). Ayrica bu badlayici hilkmiin yanisira islet-
me ytneticilerinden en az Ug kisinin bu tablolari imzaleamz
yiUikUmliligind cetirmekte ve bu tablolary devliet denetimine
tabi tutma sartini da ogetirmskteydi.

Finansal tablcolarin dizenlenmesinde fayda uman ve bun-
larinkullanicilari arasinda yer alan denetgiler igin ilk ad m
1856 ylllnda ati1lmis ve cikarilan bir kanunla su mieyyide ge-
tirilmigtiry"Denetgciler,bilango ve hesaplari inceleyer=sk hazair
layacaklari raporda,igletme iglemlerinin dofru,eksiksiz ve ya-
salarda istensn kosullara uygun olup olmadifizniy belirleyecek-
lerdir "(2).

Ingiltere disinda ise,sanayiideki gelismeye uyan di-
ger Ulkelerde de gorilmekteydi.ABD'de yapilan yatirimlar -
enelde ingiliz kékenli kigilerce yapildifindan Ingiltere
bajimla yatirimlar Ozedlifiini tasimakte ve burada da ayni
uygulama ve galigsmalarain yapildidini ve bu konudaki disip =
linlerin uygulanifana yapilan aragstairmaler agiklamaktadir .

Finansal tablolarin ve bu konuda yapilacak aznalizlerde
kredi veren kurumlarca baglatilan calismalarain 19.ylizyil son
larinda oldudu gﬁzlenmektedir.igletmalerdan,mali tablolaran:

isteyen ve bu konuda bir kararname yayinlayan New York State

l.a- g.E.,St4
2.3.9.9.,3-5
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Banker's Association adlii bir bankerlik kurulusu olmug ve
" kredi telebinde bulunen igletmelere finenszl tablclarini gs-
tirme sartina belirtmigtir.

Finansal tablolarin ortaya gikislara yukaride anlatil
di¥1 gibi bir seyir takip ederken,zppllacak analizlerde tek-
nik pelistirme ve bunlarin incelenmeleri geligmeleri agama-
s1 baglemigstair. 4

Finansal analiz tekniklerinden olan karsilastirmali
teblnlar tekniii James G. Canon tarafindan bagslatilmis ve
daha sonra bu kaonuda Charles W.R2ihl teknik hzkkinda 1806
yirlinda bir maksle yayinlayasrak teknigi formiile =z=tmeye gea-
lismistar.

Oranlar teknidi dedidimiz rasyo teknidi 1908 yilinda
1illiam M. Rosendale tarafindan vayinlanzan bir makalede liki-
dite rasyosu hakkinda bazi agiklama ve standart raskamlar getir
mistir.

Finansal tablolardan nlan fon tablosunun anzliz icgin
gerekliliginin William fMorse Cola tarafindan savunuldudu ve
bu konudzs ilk galisma olarak "nareden geldi -necreye gitti'ad-
11 bir tablo gelistirdidi ve bu tablonun bugunkil nakit akam
tablosunun hemen hemen aynisi oldufu ifede edilmnektedir.

Yatirim esnzlizieri konusunda ilk geligmesnan vins 1900
14 yillarda yepildaify gorilmektedir.Bu konuda klasik bir mz-
tin olarak kabul edilsn Thomas F.WYoodlock'un demiryollari icgin
hazairledidas rszpordur.Bunu Lawrence Chamberlain tarafaindan
yayinlanan "Hisse Senedinin Prensipleri" adli eser takip etmig.
ve bu eserde ".,.loo0dlock tarafindan dnerilen k&rlilik rzs<
yolerini geligtirdigdi gibi,mali ansalizde dikey yilizdeler diys
taninen tekni&i de ... ortaya koymustur."(1)

Trend yizdeleri ile ansliz teknifi,litaratiire 1925 yi-
linda Stephan Cilman tarezfindan dahil edilmis vz bu anzliz
teknidinin gerekliligi esavunulmustur.

Finansal analizin, Avrupada g&stsrdifi bu gelismeler
Amerika'ds da etkisini gdstermis ve bu kanuda Amerikada Ya-
pilan cealigmalarin 20.ylizyilda dehahizli bir seyir izledi-

Jini gdstaren caligmalarain yapildigir ogfrilmektadir.

l.Yiksel Kog Yalkinj;Isletmelerde Mali Analiz Teknikleri
Ankara Unuuer51t951 Siyasal Bilgiler Fakiltesi Yay.No:482
5.Basky Ankara Uniiversitesi Hasimavi-Ankara 1981 s.146
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Amerika'da bu knnulardaki gelismenin en Hnamli adima olarak
Amerikan fluhasebe [lasleii Derpedi adi altindabir dernedin ku-
rulmasi ve bu dernaiin muhasebe ilkelerinibelirlemesi galig-
malarina baslamasidir (American Accounting Association-A.A.A)
Bunun arkesindan kurulan ve devlete ait bir kurulus olan
Sectilrities andExchange Commissidn'un getirdi#i uygulamayi gir-
mekteyiz,Bu komisyon "...kamu hikiimlerine uygun olarak,piya-
sada pay sznetleri ve tshvilleri satilan sirketlerden yillik
raporlar talep etmekte ve ayrica mali teblolzarain bicim vekap-
sam1l ile ilgili olarak isletmelerin gdzdnilnde bulunduracai:
hususlari gisterén...."(1l)bir y@nstmelik yayinlamistair.

Finansal anzlizle ilcgili gelismeler,isletmelsrin bii-
yliylip peligmeleri ils dahe da yoifunluk kazanmigs ve bu konuda
Amerika'des, Huhasebe Ilkeleri Odasi(A.P.B.),Finansal fuhase-
be Standartler: Cdesi(F.A.5.8.),Maliyet fHuhasebzsi Standart-
lari Odasi(CeReS5.Bs) gibi tesakkiillerin kurulmasina neden
clmustur.

Buglin,bu konuda arastirma ve gzligstirms calismzlarina
sUrdiren %ali fAnelistler Fedarasyonuve bu federasynan tarafin-

dan kurulmus Yzminli {1ali Anzlistler Enstitiisl vardar.

le24-TlUrkiye'deki Geligimi

insanlar arasinda mal ve higmestlerin miibhadeleléri ile
baslayan ve bu iligkileri taraflar arassinda diizenleyen muha-
sebe ilminin tarihgesi, genel godrise gdre 15. ylizyilda Ital=-
yan as2lli Lucoes Paceloli tarafinden kafitlara dokiilerek sa-
bitlestirilmis olarak kabul edilmektedir.

Ancak,bu konuyu islam dinyasi yani dofudaki biiyiikme-
deniyet agisindan bakildifinda durum hic de gercekleri yan-
sitmamaktadir.fiuvhasebe ilminin tarihgesi™ Lucos Paccioli'den
tnce dnemli geligmelerin varlifr izlenebilmektedir.l1363 yir =
linda Abdullah Ibn-i fuhammed'in Riszle-i Felekkiyye adiile
yazdiga kitapta, gift kayit diizeni ve bugiin kullanilanlara
benzer defterler(....)den bahsedilmektedir.(2)

l.Alparslan Peker, Ydnetim Muhasebesi,Genigletilmis 2.baski
l.Kitap,Fakilteler Matbassi istanbul-1978,s 5
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Finansel durumu dederlendirmenin ilk galigmesi olan mu=-
-hasebeyi dizénleyen bu kisi,heszaplarin bir Glke igin Bneminden
sbyle bahsetmektediry"Kaidesiz ve sksik hesabain devlet iglerin-
de ne kadar bozukluiéa yol agtify asik@rdir." (1)

Tarihsel gelisimi bu tilrde g}p belge,bir kaynakla bag-
layan Finansel analiz, dﬂnyadaki éelismelerden uzak ve haber -
siz olarek devam etmigtir. ’

Tirkiye'de meli tablolar tahllllyle ilgili galigmalarin
Iktisadi Devlet Tesekikiilleri'nin denetlml amaciyla Yiksek De -
netleme Kurulu tarefindan baslatildigr gorilmsktedir. 4.7.1938
tarihinde gikarilan kznun, Umumi FMurakebe Heyeti'nin kurulmasa
igin gerekli maddeyi binyesine almaigtar.

Umumi [lurakebe Heyeti ilk gelasma olarak,isvigre Hiki -
metine miiracat ederak,isletmelerin en iyi danetimlerini yapa-~
bilecek bir teskilztin va bu teskilata ait gerekli sistemlerin
bzlirlenmesini talep etmislerdir.Bunun Uzerine. isvicre Hikime-
ti iki kisilik bir heyeti,kurula yardimci olmak gayesi ile
Tirkiye'ye cgindermigtir.Bu heyet,isletmelerin denetlenmesi
icin G@rgltleme ve caligma planlarini gelistirmislerdir.Bu
raporlara,Saucy rapcrlarl denilmektedir,

Kurul desha sonra, Itisadi Murakebe Rehberini yayinla -
mi1$ ve bu rehbarde mali yapi ile ilgili olarsk,bilangolarain
va k&r-zarar hesabindaki kalemlerin ve bunlarin sonuglarinin
incelenmesi . gerskliligini ifade etmistir. fiali Binye ile il-
gili bu b&lim,bilanco ve k@r-zarar hssabina dayali bir incele
me imkani getirmigves incelenen igletmelere bu tekﬁikler uy-
gulanmaistar.Bu teknikler rasyo analizleri teknifi ile besla~
mistire.

Rasyolar teknidi ile baslayan mali bilinyelerin incelen-
mesi daha sonra dinyadaki pelismelere parelel olarak dijer
anzliz tekniklerini de getirmisgtir.

Tirkiye'de mali snalizin tam anlami ile gelismesive
bu konudaki galismalar gorildifl gibi 45-50 yillik bir galisma
olmaktadir.Ancak,daha anlamli ve dana bilingli caligmalar ig-
letmelerin geligmesi ve bu konuda duyulan ihtiyesglarin artmasa

ile finansal analiz caligmalarina afiarlik verilmistir,

k B Ismall Otar;Risale-i-Felekiyye "Kitab-us-Siyagat" Hakkinda
istanbul UnJU°r31t551 isletms Fakiiltesi. fiuhasehe Enst.
Dergisi Yil 10 Sayi37 AfQustos 1984 s.9-27
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isletmelerin mali blnyeleri hakkindaz bilgi v
nansal an e =2it bilgiler siraesiyla anlam ve teanimi,amaci
tizellikleri, anslizde dikkat Edi;ecék hususlzar olzarask incslene
cektir.
2.le- Finansal Analizin Anlami ve T=znimi
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ayri ayri disinilmektedir.Dahacsy da,glinimniizde prcfesycnel yi-
neticilik nesle#ii geliserek vayginlasmektadir.Hsl bidyle clun-

ca,iglatmeler,ma2li konularini irdaleysn vs bu konudz caligma-
lar yezpaenkigilzari bir gurup altinda toplemakta bunaz da finans-
cilar ,bdlime de finansman bOlUml cemektedirler.

©n a2z s2rmaye ile en Yylksek Uretim,k&r iliskisini arss-
tirmak,isl=tme ile ilgili hesaplari dizenlamek ve dizemlenen
bilgileri v=rimli bir gekilde deferlendirmsk v= scnuglarina
bueiine ve gelecede =zit bilgiler olarzk kull=znmak,ydnetimi bu
bilpgilerden haberdar stmek,isletmenin sahip vava sahipler
Ucinceill kisilere bu bilgileri akiarmak gayesi ile
makte oglan b3lim finznsman b&lUmidir.

Blan ile almasi gerskenin karsilastirilmesa
kontrol dedifimiz iglemi nrtaye koymaktadir.Finansal analiz de
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l.0ztin AkoUz;%ali Tabldler anal
Istanbui-1579,s.1

zi, Sermet Fatbazsi
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ablolar,bir isletme-
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isletmeye =2it tays cikzn dederlarin sonuglari,bu sonuzie
meydana ga2len k8rin veyz zararinyapisl hakkinda btilgiler ihti-
va eden tshblolerdir.istas bu tablolarde zydzala

|t"'

lan islemlere finansal aﬂaliz?denir. inans =

nila
analiz
detierler kullanicilsrain direkt ihtiyﬁglerlnl kar§1layz
ciler2 ve g#l=scekieski sorulari Uzsrinden keldarap

giiven verme yenisine -zhiptins". (1)

i 1
yzer szneyii kurulugleri ile vzve benzer alan-
Y

aki yerini gormak izin,ydneticiler terafindan
- radi keruluslara Ziye sdilsndairilen kigi veys kisllerce
iglstmenin,kaynak kulleniuz,likidite yapisi,bhorglarini Gde-
m= yepisini arastairmak icin,
-Yapalzcalk yatairaimain iszbetli olup oclmzadifinmi,verimlilifdini
5 gzyesi ile tasarrufcular tarefinden

2¢3.-Finensel Anzlizin Oz=21llikleri

Finansal tablolsr,igletmel=arin finansal yapilzri,fe

a
ivetleri hakkainde gerekli bilgiyi vscmektedir.Finansal tab-

laralk yapilan analiz,isletmelar hakkinda baza
rakamsal deXsrlisr ifzde etmektadir.Bu rzkasnsal decerler yil-
ler itibariyle incelsnip,isletmenin gelisi: seyrini,rakip
is kolundzki islztmeler ile karsilagtirilip piyasssdeki ye -
rini belirleneds kullznilir.
Finansal 2nalizin bu kzrzkterinden faydalanarzk diys-

bilirizki finansal anz2lizin iki 6zellidi verdir.5uplar,
—Finanszl anzliz bir plenlama earaciiip,

-Finansal 3analiz bir kontrol aracaidir.

lsHarry Sim-ns,Jzy RM.SmithjIntermediate Accounting
Fifth edition,S outh-&e:tern Publishing Co.Cincinati-1972
s.8€0
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Z2ele=-Finznsal Anzlize Etki Eden Faktirler

isietmese ortays gikan dederler belirli bir siire veys
donem itibariyle nssil bir gesligme glstermistir?Dedisimin
seyri nangi yGnde olmustur? v.b. Qibi scrulara csvap bulmak

izcinmuhasebe prensiplerine baild kaslinarak hazirlanan finan-

1.701in Senerjjunasebe ve Finansin Temel Ilkeleri, Yasar
Holding A.5. 23-27 ABustos 1982 seminari notu,s.l



“!"

clarde cortaysz orta
ste

ilerind=an,benimsenan muha

l nSl

rmzktadic.

o

n

i tim bu

ig

e

i

ki yapisaindan etkilenebil=

miziekonnomik yapi,bailZ oldu

yapisi gibi

cektir.

2e4ele~igletme Disi

bir yapiys alken
mal=rdzs bhzs3

punun
viildaki

leryiglstmz=nin finan

Tumdz
gca

al

z

rir.Yaniltici,tutarsy

bu

arTk

mid

¥
i

fal:térlzr dz bu tablolar Uzerende

0

a cikzarilmakiave

enleri yapsrken

sebe prensiplerinjen

[2

5u13 kKnlu,pivasad

Faktdrler

omik cgevrs

iundu#iu is kclunun
ay

—

ag

==

laTain ort

clan hir i

-

le ait hemmeadd:

W

g
da

v

W)

inin DABIlldl,Vaﬂl i

ferdi bir

dedifimiz tesisleri,lre
oibi

T1 varabilmnaktsmidir?"T=knile™

yapisi

gsiirz,maliy=2t v.b. getiar

E-T -
) a|--l, b

1~



cak nc'<talara

suUygun bir

m——

7 -

Hu ulara

szhiplarin2 c=vap

naz
1=
n

i ﬂktay GUvamli, izli Tablelar Tahlili,Z.baskai,?

Istenbul-167C,s.30
2.H.Simcns, Jayi

1

2

[

N

siniflandirmaya tabi tui
varildiktan
hazirlamaye baslamzli va raporundez taraf

varehilecak Hzellikler
o

atm=dzki fealiystleri

Jjeferlers ddnistir-n munzssbs,bu f

.Smith;Intermadiate Accrunting

11l

10

ES

L9

itleri

razkzmsal vs

endirm=zier,birbivini tutmavan,zeliskili va dizzneiz

ulmusmu?v(2).

™

St

ap
iy

or

n
«)

s a.g.e.,s.BE?

mi?



"nucunu finanscel tablaoler geklincs ¢
l=2rin dnemlilerithilange,ge.ir tablesu ve
tableolardai bilpilerien

- Igle
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- Yatairim Yapmakt istzyzn kisi veya kurulugl
erg

i va ditier alzeczklarindan dolayi devl:

plmakt=dir.5u necenle "gabeslar bu guruplarain tiUminin ihtiyeg
larana karsilayebilzcsk bilgi tepluluiunun assildiizenlenscstl

Yapilmasaindaiki samaca gidre finanssl enzliz;yinetim,kre-
di ve yatirim analizigri ~larak lic ayri baglikta incslamak

gerakire.

slatmayi yineta2n vz bu durumdan difzsr kisi
s1 gegitli sorumluiuklari yidklzsnzn,yinestic

sta yeptiklari plzn hedeflariai
2 ] 1

sinin nasil oldudu, na gibi scnuclar artayva g 1 obr-
mek acisindan,iglztma2nin finanssl analizinz ihtiyag duyarlar
Eiylece ,iglatme ySnztinins ,

izlatm=nién besgari dezracasini

- sazcnie yillasre girs kiyaslana

- islzitm=dski kérlalaik va tk2nlifin derszcsasi

- Finansman yapasinin duruvmu ve likidits yapilara

l.4nl0k ijnal,Bilancc ve KAr-zararlar Yay:inlznasla
ist.niv. slatma Fak.iuhassha tns.Dergisi,neyls-1877-11
Sayi J,S.JZ
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~-igletmanin,faaliretta bulunduiu iskclu igindski vari

loletnmo yinsticileri,ou bilgiler 1-1idinda isistmsyi,
daha verimli,dahe k&rl: bir hedefa2 gétlrmede csba harcar ve
nar=2kli kararlarai alairlar.

2.503.-2." KI’E&D:J-. ﬂnﬂliz:’.%l‘i

di =allaven kurulus va mis 3sgss8=2lar ila ticeri iligki icindsz
julunduklasry iziatm2lere gilivan vermshk zarundadairlar.Kraci
safleayen kisi va kuruluglar,zlacakli clduklari izysrliarinin
iclstmelérin,borglerini Gdsysbilme,likiditzs vz finansazn ye-
prlari hakkinda bilgi edinmek istediklzrinde o islztmanin
fzaliyetlarini yansaitan finansal t=2blolarini z=nzliz sztme inh-
tiyscini rissedarler.

BEu tilr zZnalizlzsri, glnlmizde =n g¢ok kKisa vedsli kradi
sallayesn bankslar uygulamaktadirlar. isletmalzsr esresindz bu
tird= bir uygulasna neniiz gdze garpmamaktzair,

Kredi anslizlerinds,=m2li tablolarin disinda izlztmeyi
idars edsn kisi veys kisgsilerin nitelik v2 vstenzkleri de zra
tirilmakta vz bunlzar da uygun gorildliddnde kredi sadlanmak-

tadir.

2.8.1.3.- Yatairim Analizleri

Tazsrouf edilmis a2ld=iti pacayd kzzZ=zn. saillamask znaca
il=s harnzngl bir {ajinir veya tasinmez malz yatirnsva yati-
rin denir,.fu tarif dodrultusundz yatarim znslizlarini izsh

o rse,yetirim amsci il2 yapilacak girisimin tzel-

dan yapilir.Iiglctmeye uzun

3
w
8
c:
0
= |
L

borglanma imkenlarainai,k&8rlalaidaini,borzlariny Ede
incelarlerken,iglatn=y=> nrtak clmak ist=2ysn l2r ise,parsla-

rinin yatirilacell yarin glivenirlilifi,isletmenin k&rlailaida,
doleyiesr ilz glde =dscekleri k&r gelir

ini belirlemak =aizaca

1
il2 bu snalizi yespar veyaz yaptirtairlar.

lzn planlarain gpergeklasmz durumuns bakailzrel: islataz icin

1
yeni plan nadeflerinin belirlenmesi kenularinds ysrdameca olur
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Vetipam anolizlerini kasaca Ozetlemsk gerasiiirse, "tzhe
vil,hiss>senadi sata na,zatma ve muhafazacana iliskin ka -

m
rarlarda ..."(1)finanszl analiz dnem tasir,

Z2.GeZe—- Finansal fAnaliste gére Analiz Cegitleri
isl=tm2nin finanssl tablnlarina dayanilaresk yapilan

finansal analiz,anslizi yapzn kisinin igletme personeli olup

olmamasine odre de bir ayraime tabi tutulur.

J=i
4N
e
ui]

indan yapi

af
tima yardlmCL olmak,ybnatima ihtiyac duyduiu bil-
i

gileri ve ilz yepalar.

ig analiz,“lgla:m: verliklarioin karunmasi,muhzsaba
bilgilerinin dofirulufiu v2 givenilirlidininszajlanmasai,faaliyet
etkinlifinin SlcUmlenmasi,iglatme karar vz politikelzrinain
uygulanip uyvgulanmzdidinin...."(2) teshiti i in gargsklegti-
rilir.Ydnetim zlacs3y ou bilgilerie,yaptiklari uyculans ve
zzlasmzlerin,planlerayle uyumlu olup almadidini kontrol sdar-

2.6:2.2.-D1s Anealiz

Igletmeyve kradi vasrecek vaya yatirimin sonuglerini
tzysn,isl=stmz saigindaki kjgi veye Kki
rum veyea kurumlar tarafaindan yzapilan analiz dis anal
tariften ds anlasilzcaii gibi,isietneys
u

’
isiler,kendl amnazlari dolirultus

ilcgi duysn Uciincld kis nda,ig-
letmadan elde edeoileczkleri bilgileri d=izrlavip znsliz e-
dzrlar.Bu nadenledirki dig zneliz,islekmz tarefindan bilgi-
lere p3re vapilacsHinden ogergskleri yansitmektan uzak ol-
maktez we yaniltici snnuclar varebilmaktadir.

Dis znalizde baszri igin,garekli tim bilgilsri elde
ettikten vz bunun dofruluk derec2sinin tassbit z=dilmasindzan

m

onre anal iz yapilmaladair.

l.0ztin Akglig;3.g.2.512
2.5alih- 9z21;flzli Scrunlara Cozim, Aylak D
Mayis-188% ,S.Jﬁ

m
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2.6.3.- incelems Donemine G&re Finansal Analizler
Finensa2l aneliz yapalarken mutlaka bir amag verdir.Pu
tmenin o ginki seyriniveya gegmigten buglne kadar-

e
iminin nasil Dlduﬁucnhular¢na cevap aramaktir.igte
d

i
i geli
u gekilde yapllacak anﬁ1lz‘n._ncel=re dinsmine giine ayrail-
2 g

2¢6e3.1e~ Statik Aneliz

tm2nin, o0 andzski,o cglindski,o

Bu tir anzlizlarde isl:

un

L)

?YUL

*J

veya o yildaki varilari me u:uttur.ﬁnaliz sadece bu da-

¥srler Uzerinden yzpilar ve bu ylzdandirki bu tir analizlere

statik anzliz-Dikay analiz-belli bir ddname zit aneliz ada

J

verilir.

Yapilacak eanalizde,igsl2tmenin o andaki nakit,mevcut
deferleri ile borglaranianaliz stmek vey=zgalir tap;o sundaki
daj¥ilimin yapisini &¥renmek miUmkindlr.Bilancodaki vs gelir
tatblosundzki kalenlerin bltindeki hissasini belirler.fyrica
igletm=nin o donsmdeki fszaliyet verimini,k8rlilidinive 1liki-

dite durumunu belirlsyshilpek mimkindir.
2.6.3.20— Dinamik fAnaliz

Bu tlr anzlizde,sanalizi yspilen igletmenin gegmistan -
bu glne kadar gdstsrdigi faaliyetin veye o iz kolundeki di-
ger isletmslerls yapisal durumda kargilastairilmasi tirlnde
yapilair.

- Adaindan da anlagsilacaBi gibi harsketlidir.Gegmig yil-
lardaki dederleri siraleyarak buqginkl detierlerie karsilagstir-
mak,isletmenin seyrini gdrmek,lehte va aleyhts olan delisik=-
likleri bulmak,benimsensn politikalarin isletm=ye safladiia
fayda vz zararleri belirlemek gayesi ile vepilar.Bu dederlen-
dirmaden feydalanilarak gelscefie ait plenliar ve hedefler
tesbit =dilir.

Ryrica,a2yni is kolunde faaliyat gistersn diger islst-
melerin finanszl tablonlariyla karsilagtirme yapafak iglestme-
ninyo igkolundaki ysri vz rekiplerinse gore durumunu belirls-
mek mumkUndlr.

Dinamik analizi,statik esnalizle birlikte bir bitin ola=-
rak diiginiip yapilan analiz,daha gergek kararlar slmadaz fayda-

li olur.



BiLUm 11
FIMANSAL AMALIZDZ KULLANILAN TEKNIKLER

1.-KARSILASTIRMALT TABLOLAR TEKNIGI

argailagtairmaly tablolar teknifi,bir igletmenin iki ves
ya daha fazla fealiyet donemlerine: ait bilangolari ile iki
veya dahe fazla donzmlorine ait gelir tablolaranman karsilas-
tirilmasi prensibinz dayanir.

Bu analiz teknifi en basit ve en gok kullanilan bir
tekniktir.Bu teknik litsrztiirde "salt tuterlar ydntemi(mutlak
rakamlar matodu "(1) clarak da ifads edilmaktadir.Analizi ya-
pilzcak bileango ve gelir tablolaraindaki ayni kzlemler arasin-
da ilk doneme gdre olusan farki belirler.fAnalizi yspilacak
iglatmznin gelisme ydnl hakkinda bilgi vermesibi:teknidin en
Ustln tarafidar.igletme yiinetimi s=z@ladiliz bu bilgiler ile
igletmenin gslscek #dnemlzrine ait tahminlerds bulunesbilirler.
Ydnatimin vaya analistin "firmenan gsgmig karliligr ve borg
bdeme kahiliysti,gegmig mali durumu hakkindaki temzl efilim-
ler hekkinda aydainlatici bilgi sahibi...."(2)olmasinyr temin
gder

Karsileastirmszly tablolar =nalizi teknigi,harsketli ol-
dufundan,yani bird=an fazla dbnami kapsadiaindan dinamik anliz
gurubuna g:‘.'ﬂﬂ'l-?dd'.ﬂ'E ir.

Kargsilestirmzala tablolar teknifiinin uygulamasijycari
dénemin finanssal tablosu,gegmi¢ ddnsmin veys dbnamlerin ayni
yapidaki finansal tzblosu ile karsilagstarilair.lirtayz gikan
sonug,nsm mutlak deder olarak,hem de ylzde yoluyla bslirlene=-
0ilir.Birdan fazla tabln inceleniyorsa ,tablolzr ikisarli gu-
ruplarda incelanmeli ve bunlardan ilkine temel dénem tablosu
veya baz yil tablosu adi verilir.Tablolari "ortaklssa bir e~
sas saliladilja igin ssbit tzmel dinemé gire lkargilegtirma da-
ha tutarliy olur%(3)

1l.Mahmst Ya21c1;8ilango Kuramlari ve Gozlmlemeleri,2.baska
Celtit Metbaacilaik,Istanbul-1976,8.74

2./fustefa A. Aysaq,flnansal Tablolar Analizi ve DiHer Nuhases,
be Konulari,ist.Unv.Yay.No.2151,Muhasaba Enst.Yay.no:14
Istanbul-1975,s8.25

3.A.Hayri Durmug,fali Tabloclar Tahll;l,l.I TeleAsNihat Sayar
Yay.ve Yar.Yakfi Yeyinlari Ho:358-591,Istanbul-1981,s.151

15
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Varsilestirmzly teblolar teknifi ile analiz yspalairken
satin alma glicinde ortays giken defisikliklarden st-
kilangbilecaidi hatirlanmeladir.Farkla dﬁn:mlarde,Farkll de-
He ile muhasebelegtirilen kalamler,igletme ile il-

gy

2

gili nergekleri saptirabilmekt glrlar.ﬂu nedenls analizde ,
intiyatly dauranllmalldlr.nyr1c9,§ozu adilen bu teknikte biU-
yik rakamlarlao utjragilmasi ysrins ve kislrll rakamlarin syik-
lanmasy dedifiniz;bliylik rekamlarin 1000 ve katlari orananda
kizlltllUp,klUslrlilerén bir elt veya bir Uste yuvarlanmasi
yapilmalaidir.Tablolerda bir kiseltma yapilmig ise uygulanan
kisaltma nrani teblods hayan =2dilmelidir.

2.~ DIvZY YUzZDELER TkWiLl

Finansal tablolar analizinde kullanilan,snalizi yapi-
lacak tablodaki dederlerin,bir dilimini veya bir bUtlninl
100 kabul edip,bu dilim veya biUtinl meydana getiren defjerle-
ri,tu dilim veya bUtlne gGre ylzdeleyen sisteme,teknide,
dikey yUzdeler vesya dilim ylzdeleri tekri@i denir.Teriften
gz anlasilacsiyi gibi,bu teknikte bitUnl meydena getiren par-
gelaran,bitin ils oclan iligkisi vaya bitlin izindeki ylUzdesi

Dik=zy yUzdeler teknigi,bir tek donem igin yapildifin-
da,statik ,birkag dinem igin yapildifinda dinamik analiz
tiriine girmektedlr.

Bu teknik yardimi ile ,bilangonun hsr iki tarafaina
meydana gatiren kalemlerin dafdalamini,galir tablosunda ise
tlm nasileat vz maliyetlerin,giderlerin vapisina gqdrmek
muimkiindlUre.Ayrica,eyny i$ koluna 2it isletmaslsr arasinda ver-
lik ve sermaye yapilarairain dsha rahat karsilastirmesini yzp-
mak mimikin olmaktadair.

Dikey ylzdelar tekniyi,ganelde ,bilangolarin ve gelir

ablolarinin analizinde kullenilir.Ayrica bu teknik,kelamlar-

deki mutlak defismeleri gdstermez ve bu nedenle iki dineme
alt tablolaran analizinde yanlis yorumlamaya sesbep verir.Bu
yUzden ,tekniii kullanirksn kalemlerdeki mutlak defisiklik-
leri g@zards etmemek gerakir

W iE
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3,-TREND YUZDrLERD TEKNIBI

Finansal analizde kullapilan bir diter teknik de
trend yizdeleri teknigidir,bir difer deyimle edilim ylzdele=-
ridir.Tren yizdeleri teknigi,igletmenin fazliyestte bulundudu
ddnamlerden en uygun olanana qbire dijer yillarin veya dénem~
lerin bu baz dbnsme gBre dafigimini belirleyen bir endekstir.
Trend vizdeleri tekniii ile tablo:kalemlerindeki defisikli-
¥in bzz yila gtre nisbi dediigiklifini ortaya koymak mUmkine-
dir.

Bu teknik,birden fazla donemi kapsaditindan dinamik
analiz gurubunda yer elmaktadir.Trend ylzdoleri tsknifiinde
ializ stzkonusudur.

Bu takniliin uygulamasi,baz olarak kebul esdilen yilin
daierleri 100 kgbul edilip,difier yillara zit ayni deferlerin
bu yila giire delfigimi olerek incalemaye teabii tutulur.Bdyle-
ce,en ideal olerak segilen baz yila gdre igletmenin gensl sey-
ri takip edilip kerarvermede yardimci olur.Baz olarak segilen
yilin iyi sagilmesi gereklidir.Aksi durumda isletma heakkainda
as1lsiz dafderlare ulasmak miUmkindir."Segilecsk temel ddnemin
tipik dinem olmesinze dikkat =2dilmelidir.Bu;isletmanin kuru-
lus ddnemi,tam kapasite ile galigmays basladify dorem,fiyet-
lar gen2l dizeyinin istikrarli olduiu bir dénem olabilir."(1)

Trend ylUzdelerinde caikan deferler 100'Gn zltinda ise
o yalki deder,bez yila gore digiikligl,l00'lUn Uzerinde ise
baz yila gtre bir artigin var oldufiunu gdstermektedir.

Egilim ylizdeleri teknidimi kullanirken,bu taknidin
sistematik dzszlliklerini gdzardi etmemek gerekir.Soyleki;
tzmel donem d= o kelam= @it bir dajer yok ise,tablodaki o

kalemin, ister temel ddnem,ister sonraki donemlerderi kzloem-

1

lercden biri negatif bir detier vermis ise o kalemin trendi
hesaplanamaz. Ayrica ,temel diénsmda deferi clan bir kalem
sonraki diéinemlerdzn birinds sifira dismiis ise ,0 kalemin de-
gisimi % 100 clerak gdzikire.

Yukaridz sayilan teknik dzslliklerin yani sira bu
analiz tskniyinda,baz yilin iyi secilmesi,eksi durumde islet-
me hakkinda yanailtica bilgi verescedine,kalesmlerdaki delfigike-

l.A.Hayri Durmus, 3.3.8.,5.160
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“1ilk mutlak olarek pek Snmzall gBzlkmemekte is2 de bu taknikte
,Ffiyat harekatlerinin tnemli olduBu,de-
istenlorinde bir defigiklik oldufunda trend yilzdela-
in.  keybetme tzeliil -ﬂu saniptirler.
Bu taknik

ile analiz ﬂulag 831 vanllacak iss,analist
izletmedski +tablo

dederlerini vizardiy etmemelidir.

4o= ORANLAR TEKNIBGI

atmenin finansael tablolerindan faydealenarak yapilan

gnalizler uygulanan vz bznims2nen bir tekniktir.Bu

= o -
o
m
s
<1
mn
~

takniie itaratiirde rasyo(resyc) da denilmektedir.Finanszal
X

tablalardaki kelem

m

ri ilpili clduBiy “slemle orenlamak ve

gikan dederi, bayafi kesir,ondalaik kesir,iamsayi ve yilizde ile

sonuglandairanbu taknik,genelde oranz kcnu olan kalemlerin adi
ile ifades edilmektedir.

Oran an3slizleri,isletmenin o ddnemdeki .finansal tab-
lolari Uzerendan hesap sdildifdinden sitatik 2pnalizler gurubu
iginde yer almaktadar.

Bu enzliz teknikleri ile isletmaye bir gok bilgi sabd-
lanabilmektedir.Bu husus ile ilgili dzellikler orenlerin ay-
ri ayri inc=lsnmesi sirasinda izah edilscektir.Genel olarek
bahsetmek gerakirss;"bir mali tabloda yer alan mali deierlern
arasindaiki badintinin incezlenmesince oldufdu kadar,ayri mali
tablnlarda bulunzn birbirleri ils iligkili dederler arasinda-
ki bafintinin incelsnmesinde de kullanmilic."(l).Boylece ig-
letmernin finansél denetimini kolesylegtirmakte ve Holayisi
ile karar zlmes siirecins yardimci olmaktasdir.lran znalizleri
“isletme'planlarlnln hazarlanmasinda enahtar bir husus nlan
mali durum denstiminde O©Onemli rol"(2) oynayan bir teknik o-
lup,bu teknik yszrdaimi ile "iflaslaran Snczden tahmini" (3)gi-
bi Bn2mli durumlarda clayx belirleyen "kirmizai iszretler o=
larak kebul edilmektedirler".(4)

l.0ktay GUvemli,a.ge.e2,,8.97

2.Adrian Buckley,gsv.Halim SOZblllr Daha iyl basara igin oren
analizleri,Eskigshir I.Te.I.A. Der9151 cilt XUII,saylz
Haziran-1981,8.200

3.Turgut VYar,Finansal raporlar ile iflaslarin dnczden tahmi-
ni,Finansal Yinetimve Yatiram Plenlamesi,Yal I,Aralikl@79
sayyr 4,3.360

4.hKadir Tuan,isleimelerde Finansal Tahlolaran Analiz ve
Yorumu, Ipek fiatbaacilik Adana-198l,s.53
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‘nran anzlizleri ils elde edilen =1nugla iglatmenin gegmis
dénamlerine =it deferlari ile karsilagtairalabileceii gibi

ayni ig koluna =it dider i@letmelerin dafjerleri ile de kar-
salastirilabilir.Dahasy, oran anal lLri sonuclary is kollari
itibariyle standart hale gBulrLl kullan1c1lara rghoer ola-
ralk sunulmaktadir, >

Oran analizleri teknidi il igletmelerin,likidite du-
rumu, faaliyet durumu,finansel duruﬁu,veremliliﬁi,kérllllél
ayri zyri oranlarla irdelensebilmektedir.Ancak oranlar tek-
niidi ile anslizde “gok sayida oren hesaplayarak,bir rakkam
yidiiny vaya ganis bir oraenlar kimesi maydana gotirmek dedil
sinirli sayida,fakat firmanain,borg Sdema y=ztanagi,mali blinys-
Si{eese)skdrlalaifa konularindas ,iktisadi dedsrlerini etkin
bigimde kullanip kullanmadiga konularindeki sorulara igik tu=-
tacak e..."(1l)oranlarain hesep adilmesi garekir.Cinkil gok sa-
yida ki rekikamlar isi uzetahilecedi gibi karmasiklile sebep
olabilir.0Oranlar takniginde gok sayida oranin var oldudunu
dahs Gnce bellirtmistik,ancak sayiyi, amaca gire yapilacak
analiz belirlemsktedir.Soylaki,"Ydnatim anzlizlerinda bitin
temal rasyolar kullasnailarken,yatairam ve kredi analizlerinde

,.,

belli sayida rasyodan faydalanilair."(2)

‘J

Ursn =analizlerinde de difder analizlerde dikkat edile-

=]
ce temal unsurlar unutuilmemalidir.Bunlisa omik konjonktir,

r,ekaono

paranin satinalmz giclindeki defigiklikler,yeterli bilgi,is
kolunun yapisina =it Gzellikler v.b.gibi.Ayrica ,oranlar tek-
nitii ile analizdz,orasnlar mdstakil olarak disiUnllmemeli,bun-
laran birbiri Uzerine olan etkileri dikkate wlinarask hep
tirlikte bULGNn olerakels wlainmalari gereklidic.

Bu baglaik =2ltinda en gok kullanilen vz temel cran-
lar olzrak curunlzndirilan
- Likidite
-Fagliyat
-~ Kaldirag(finansman)
2rlilik oranlarindan bshsedilecektir.

1.0ztin Akeglg,Kraci Taleplerinin Dsferlendirilmesi, Tlrkiye

Bankalar Birli#i Yay.Nc:82,GHzden geg._.dﬂs.,Seu;ng Mat.
Arnkara-1983,s5.140

2. Y.Kog Yalkin,2.:Qe€e,8.102
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4ol o= Likidite Oranlara

Likidite,kelime anlami olerek,varliklarin parayz di -
niismeyetenedidir.Varliklar dedidimiz elemanlar,bir igletme
izin,bilangosundaki aktif kalamlarin timidir.0 helde bir is-
latme icin likidite ,bilango akéi?ini olugturan kalemlerin
paraya donigabilme vetenedi bUyUk%olanlar;nl ifade etmekie-
dire i

Nakit para,iglatmenin,siresi dclan kisa vadeli borg-
1 tdeysbilme ystenslini artiracaktir.Likidite

l_—l
a
s
'_l
|

tl‘

oranlara
sletmenin Kkise vadeli borglarany ddeyebilme glclnl Glgmeds ¢

j=te
}

H
kullanilmaktadireAyrica,igletme sermayesinin yeterlilifi hake
kanda bilgi vermektedirc.

Isletmanin tideme glicinin belirlenmesinde.bilangosunda
yer slan dner varlaiklar ile kiss vadeli borglar: oranlayap,
bunlerain yapiszl durumu hakkinda bilgi edipilir.

Isletmeye sit diner varliklar dediifimiz likiditesi
yiiksek deierler ile kisa vadeli borglar,sdyls tasnif edile-
bilir.(l)

Dénar deterlar(Aktifte) (pasifts) Kisa vadsli barglar

Elrlnc&jgﬁig cede 1ikit

K asa Mal borglara
ifenkul kaiymetler Susyal siporte,vzroi ve
Yadesiz mevduat menkul kiymet borglara
Iskento edilebilecek ticari Karsilaklar
senestlar

ikinci derecede likit

nlanlar

30 giln vedeli azlacaklar Yadz2li mavduat
Satisi kolay plan memdl 90 gin slreli borglar

ve yarimemiller
Borsa dateri olan menkul

kiymetler
isletmeler, diner deterlerini yani igletmaleri icgin
gerzkli heazair varlaklarini yeterli dizeyde tuttuklari Olglde

k&rliliklari ve sermayeden faydalanma derscelerini meksimum
kilerlar.Bu duruma "optimal likidite siniri"(2) denir.Bu si-
nirdan fazla miktarda deder el altinda tutulursa mevcut
sermayeden ystari kadar faydalanilmadiiar ve dolayisi ile

rantabilite(k®rlalik)rin disik kalmasina sebep olunur.

1.411 Seit YUksel,Parabulma ve Yatarim,2.8aski.Fatih Yayinevi
HatDGESl,_ut““bUL 1977,5.38
2 QalTabBo ;505[-:
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Likidit= oranlarinin yorumu yapilairken,ddner varlaike-
larin yapasal Hzezllikleri ils bunlerin igletmenin bilangosun-
da nasil datilim gtsterdigine dikkaet estmek ve igletmenin faa-
liyet orenlari hakkainda bilgi Sahlbl olunmalaidar,

Igsletmenin likiditesini gma de kullanilan temel oran-
lar,

- Cari oren
- Likidite orana
- Nakit orenm

- ¥1sa vadeli borglarla ,hazir deferler arasindeki farkin

o]

kargilanmasy slreei oranidir,.

401.1-"{:&

3
l_l
=2
=

an

Likidit=2 orenlari iginde,igletmeye ait en kaba sonucu
versn ve ddner delesrlerin,lkisa vadeli borglare bolinmesi ile

glde esdilan orandir.

Cari Oran - Diner deferler
" ise vadeli borglar

Bu oranin hzsaplanmasindan gicllan amag,firmanan kai-
sa vadeldi borglaranmy ddems gicinil belirlemek tir.Bu da ig -
letme sermayesinin yetsrli olup olmadifizni belirlemek demek-
tir.{Caligma sarmayesi-Ddner deferler-Kisa vadeli borglar)

Bu oran izin,standart bir rakam verilmekle ki bu 2:l
oranidir,bazi is kollari igin bunun yesterli veya aksi olabi-
leceXi kabul edilmsktedir.Yine de 2/1 orani .kisaz vadeli
borglari,ddnar delierlerdeki %50 lik bir azaligla dahi finane
sa edebilmenin mimkin olduBu,kargilayabildidi icindirki bu
standart kabul edilmektedir.

boleZe~Likidite Jrzna

Analizi yaralan igletmenin,likiditassini Glgmede kul=-
lanilan bir difar oran da likidite orani olup bu orana, asit
test,akigaklak orans adlari da verilmektedir.

Likidite crani igletmenin dupumunu deha duyarlaibir
sekilde Olgmesi nedeni ile,cari orandan dahe Snemlidir.Liki-
dite oranaini,cari orandan ayirantzellik,likiditesi l.dereca=-
de siralanan delerlsri,kisa vadeli borglara oranlamaktir.

bagka bir deyigle,dtner delierlerdean,ikinci darecede likit
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defsrleri gikaraip,kisc vadeli borglarz cranlamaktair.

ﬁipgaﬁfjkalarqse*bvst menkul def#ierlsre

Kisa vadeli borglex

veya e e

Likidits oranis Diner dotierler-Stoklar
Kisa vadeli borglar

Likidite nrznainin bir difder’'Bnemi de,igletmanin sataisg
ve banzeri fzaliyetine son vermesi durumundz kisa vadsli
borglarainy ddeyvedilmes glclnl gostermasidir.

Bu nran igins,genel kabule gd-e %100 veya 1/1 oranaidar,

Likidits cwanindan desha keskindir.igletmznin,satisla-
rini durdurmzsi ve alacaklarini tshsil edememesi halinde,
kisa vedz21li borglariny deme glcunin na olacaifyr nakkindaki
arastirma,nakit oren il2 yapilmaktadar.

Ru oranda y=zr alsn ddner datierlar,eldeki mevcut nakit
para,bankalardaki vadesiz mevduattan olugsan neskit delerlerdir.
Bu dajerlerin kaisac vedeli borglara orani eranilan sonucu ver-
mektadir.Acikga bu aran"isizimenén acil para durumunu yansite
maktadlr."(l)_

Nakit Dran = Kacez + Bankalar &« Senzeri nakit defdarler

Kisa vadeli baorclar

Bu eoran igin,genel standart 1/1 olmakla birlikts ,bu-
nun altinda kalmasi uygun gdrilmaektz,sncak 1/5 'in altina

dislrilmemslidir,

4.,1.4.-Kise vadelli Borglarla,Hazir "aferler Arasain-

deki Farkain Karsilanmasi slresi Grana

Bu oran, i;1 etmenin kisa vadeli borglari,déner deder-
lerinden fazlz ise,ortaya gikan bu menfiu farki,isletmz ken-
di fealiysti il= saﬁlayacaﬁl defierlerle nakit olarak ne kaw
depn sirede berteraf edebilir?sorusuna cevap bulmada kullae
nilir.

1.N+.Akdotian,NsTenker;a.q.e.,85.325
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Visa valieli borclar-Hazir deferler
Fraliyet sonucu olusan nakit tutar

X 360

Orenan paydasinda yazili: clan defler,igletmsde bir
faaliyet dinaminde mzydana gelsb k&rdan,vergi gikaraildiktan
sonra yeni vergiden sonraki karéynakit ¢cikigi gerektirmeyen
emortisman,asinma ve itfe paylarini ilave ettikten sonre
elde edilmektadir.Ayrica oranin yillaik gin sdedi ile carpima
¢ikscak sonuca gin alarak ulag silacaginy gistormektedir.Ki bu
orzna dszha da anlamlilik kazandirmaktadair.

8
.
(L%)
.
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e
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cil

Oranlera

isletmenin,bir dinamlik fealiyatinin etkinlidini,
gktifinde yazili dederleri kullanmadaki bazarisani Glgmude
kullenalan orsnler bu gurubsa girmektedir.bu oranlara litara-
tUrde,verimlilik orenlari ,devir hizi cranlzri vaeya aktivite
oranlari da denilmektedir,.

Bu baslik sltinda incelenecek creanlaz,iglstmanin faa-
liysti sarasands kullancdigi varliklasrini ne gekilde verimli
kullandiijini belirler.fir bagka dayigle,"....toplam aktifler
ve toplam aktiflers ait kasaimlaran veyz bireysel kalamlerin
kullanmlxglarlnln etkinlifgini tlger."(l)

Faaliyet oranlari,satiglarla,sdzi =dilan ,bilangodaki
aktif kalamler arasindaki yapiyi analiz etmakts ve satig ra-
kama letmanin o dinamine 2it gelir tablesundan elde edilmek-
tedir.$imdi Lunlar: ayra ayri incslemeys galigsalim.

hoeZelo~Alacaklarain Devir Hizi Jrana

b=t
lm

letmeler,satiglarany bir politiks doiirultusunda
gargeklestirirler.Yeni,satiglari,pesindir,kradilidir vays
hem pegin hazmde veresiys clabilmektedir.Kredili satislarai;
ya agik kredili,ya da sanet karsilifia seklinde olkaktadair.
Alacaklarain devir hizia oraeni,aktifte yer alan doner
varliklarin 6nemli bir kalemine ait bazi Hzellikleri ortz-

ya pikarmads kullanilir.Bu dederler,"alacaklarin tahsil ve

o

L

tedavil yetenedi ile kzlitesi ve likiditesidir."(2)

-

leYeKog Yalkin, @egGedaygs5.1l1ll
2.N.Akdodan,N.Tenkar, @.0.8.,8.339



saklindz farmils edilmistir.lisletmenin bselli bir ddnamdeki
kradili satisler tuterinin,hssap g6nemi sonundaki ticari
alacaklar tutarina oranlanmasi s$eklinde elde wedilir.Ticeri
alacgklartutarinin ortalama blrraxam olmasi ecisindan db-

nem bagsi alacaklar ile,ddnem sonu ficari alacaklar kalem-
leri toplanip ,ikiye b8lmak suratiyles ortalamasi alinmalaidair.
dz2,zlacalklarin dovir hizinin heseplanmasi-
nin vaninda,alacaklaran nrtalama tahsil siirglerinin d2 he-
sazp =dilmesi gerakir.Bu alacaklarin dnma sUrasini glin ola-
rak vermektesir.Bunun igin ,

Alacaklarin ortalama - Ticari slacakler x 3560 veya
&_h il J- ral : .

GARS sbres Y1llik kradili esastiglar
Ticari alacaklar - Ticari alacakler veya
Ginllk ort.kredili Yillaik kredili satislar

setislar tutara 560

360 veya 365
cak davir hiza

AL

a
gseklinda ifade edilzsn formillerden birisi kullanilir.

4.2,2.=-5tok Devir Hizi Orana

Ddner c=derlardeki stok kaleminin,bir donemde kag kez
satilip,ysrine yeni stoklaran meydema getiriididi,yani stok-
larain izletmsdski etkinlidini belirlsmede kullanilir.

Isletmenin nev'ine giire,bu crani hesapedabilme cesit-
1i fearklilaikler arz sder.Bu farklilik iglestmenin ticarast,
lretim islstmesi olmasina gdre defigir.

islatmeler,sllsrinde bulundurduklari stok miktarla-
rin3setaiglarinin ihtivacina cevap verabilscek dizayde
tutmalarina amaglarlar.Yanl ,satislara igin yeterli mini-
mum miktarda stok bulundurup,bunlarin devir hizi ile de
k&rlaraini gergeklegtirmeyi dUslUnirler.

Stok Didnlig Kaiza Orani - Net Satiglar

Ilrtalemae stcklar
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" Bu oranida pay ve paydayl olugturen kalamlarir hzr ikisi igin
de maliyet daljerlerini almak gerekir.Yukarida yazili clan
bu formil ticari igletmelér icindir.Uretim yapan sanayit
igletmeleri icin
-ma2mil stoklzri igin :
Sat:glérln maliyati
Mamidl steoklara

Yara memiller igin .
Imalat maliyati

Yari mamil stolklara

{ullzanilan #Hamma.ida

Hammadde stoklarza
sklindeki crenlar il=2 ayri ayr:i hesaff adilir.fiu formiller,
Uretim igletmeslerinds stok hessplarinin delilimini ve
da¥ilamin 8za2lli¥ini agiklayici niteliktadire.

4.2.3.- Hazir Defisrler Devir Hizi Urani

Bu oranlaz .iglstmadeki hazair defer dedidiniz,ia
kalar,sullar,cekler,kupenlar,v.o0.lerinin;belirli bir dd
nemds satags nesilsti ile kag ayda kargilandaifianma buluruz.
Bir bagks ifade ile ,isletmede tutulacsk parayi balirle

grler 4dnids hizi oranmiz Satislar

Hazir deierler

be2?.4.~ Not Isletmz Sermayssi Davir Hiza Oram

Net iglaetme sermaycesi deditimiz,gelisme

ma sermayzeinin
igsletmenin satigslarina olan verimliliyini oselirlamsds kul-
lanilir.Oranan belirli bir standardi clmadiainden, benzer
isletmelers oire karar vermek gerekir.{ranin disik gikmasi
isletmanin,igclzstne sarmayesini kendi varliklerindan, yik-
sek cikmasi ise igleatmenin borglandifimain belirtisidir.
Isletme sermaysei devirs et Satig Tuter
Mizl 2

2t
Orte.isleatme uL_rmay—‘si
(Dén.var.=K1s.vad.borg.)



4 ,.2+5.-D0n2r Defierlzr Devir Hazi iirani

uran doner verliklsrain,satiglardaki
Yini ortaya koymaktadar.

l—l r'}

ari arani clust
i

verimlil

Déner deferler devir hizi = Net Setiglsar

“ort.déner vasrliklar
Oranin yiksek gikmzsi,isletmenin duran varliklarinan
déner deferlorden blylk oldujunu,dénar verlaklarin igletme
k8rinda en ideal sekilda kullanildida znlamini,disik olmasa

ises aksini savundurur,
4.2.8.~ Duren Varlaiklar Davir Hizi Orani

Bilangolarin ikinci anza hesep kzlemi colen duran var-
liklar,nitsliklari itibariyle;msddi duren varlaklar ve mad-
di elmayan duran varliklar olarak ayrilairlar.Bu iki duran
varlik kalemi,iglztmelsrin tird ve prniftikalarina gdre fark-
li1liklar arz ecderler.”Endistri iglstmelarindz maddesel du-
ran varliklar,maddasal olmayan duran varlalklazras nezaran
daha bUylk ysr tuterler."(l)

Bu orsn yardimi ile,duran varlik kalamlerinin,iglet-
manin satisiarindaki etkinlifi ve satiglardaki verimi nasil
etkiledi®ini belirleyebiliriz.

Dursn varliklar devir hizi = N=
7

n
Uyldk senayil lupuluglari icin bu or
oslinasi uygun giridlmsktayse ds Dir narn me

v

ﬂyrlca sunu da bellirtm=akte faydsa

il latelar,bu varliklasrina ki

l_l
B
]
}_‘
£

bir gelir elds ettiklirinde durum,tim hesilati kapsayacair

Duranlvarllk dovir=y §§ cagi§ P i
tiza

ortalama duran

l.0sman Altu#;tizddasel Duran Yarlik Hessgpleranin Dsnetini,

:
Istanbul 1.¥.1.A.Dergisi,y1l 1976,sd8y1 1.2,8.99
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4.2.7.-fktif Devir Hizi Jrsna

isletmenin sahip cldufiu tlm varliklari kapsayan ak-
tifin veya aktif toplamzinan verimliliiini bslirlemede kulla-
nilan bir orandir. o
Aktif devir hizy orany =_Net satislar tutara
Aktif Toplami

devir hizi orzni,bir igletmanin kérlilifdina

e

Pletif
belirlayen 8nsmli kalemin satigslarz clan oranidair.Aktif de-
vir hizi,"Ditier kosullar ayni kalmak Uzzra,aktif devir hiz=-
lari dzha fazle clan igletmeler in k&rlilik oranlari da ylke-
saktirv." (1)

Ancak,aktiftski tlm ds#erler incslsndifinde ,islet-
meye gelir salilayan difjar delisrlers eit gelirlsr satig tu=-
tary ile birlikte payda yer 2ldifianda aktif davir haza

daita sihhatli bir sonucs ulastirilmig olur,

4e2.8.- Uz Sarmaye Devir Hiza Orani

Met eatislar tutara

Ort.lz sermaye
geklinda hasap =dilen bu orenla ,8z sermayenin verimliligi

satis Uzerindaki 2tkinliti belirlenir.

Oranin, yi

[
™~
o)
©,
s

[y
|-+
~
3

as1 borclanildailaini,disik gikma=

§z sarmayanin ystarinca kullanmilmaditiznan gbsterge=-

w m
R
(a X

1 . [.l
H
. B

de3.=-Finansal Yepi Analizinde Kullanilan Orzanlar
(Keldireg (‘renlari)

Bu gurupta incelsyscedimiz orenlar,igletmenin sermaye
yapisainin tahlilinde kullsnailir.

isletnel

s

¢

in sermaye bilegsimlsri, kisa vada2li borglar,

=t

uwzun vadeli bo

-

2

L]

va 8z sarmaye kalemlarinin tcplamlndan

=2
g
od

ct

maydana gelmak re.Bu kalemlazrin optimal bilagimi,iglotmeye
en disiik sermaye maliyatini temin adscektir."Bu takdirde

en odn2mli sarun ,leveragz'i ,yeni borglanma zzrmzyesinin 8z

sarmayaye oranl,optimal amaci cgergeklagtirecakgskilds tesbit
atmaktir. " (2)

l.0ztin AkQiiz, 8.0«2.,8.313

2.M. Cnngiz_wlnur,n,knnym Maliyeti ve MNptimal Sermaye Bilegimi
Ege {nlsikeve Tic.Bil.Fak.Yay. Ho:;5,;.e Uniiv.Matb.
Bornova-izmir-1970,s.51
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Kaldireg ovranlarina litaratlirde lsvaresge odi da ve-
rilmektedir.®aldircs oranlari ile,isletmenin sermaye yapasi
analiz edilip,sermayayi nmeydana getiren kaynaklarin,toplam
kaynaklar igerisindeki nisbetleri ve bunlarain iglatmede na=
s1l kullanilciBaina bDelirlemeds kuilanlllr.

b4e3sle=-Borglarain Aktif Toplamina Drani

isletmedski kiss,orta va uzun vadali borglar toplami-
nin,tlm varliklara nranlanmegsi ile elde edilen bu oren,islet-
medeki varliklaran n=2 kadarlaik kisminan yabzanci kavnak de-
difgimiz fonlerla karsilandidina gdsterir.

Iglatmenin kayn=klzary arasinia,iglstimeys sabit yiik
natiran kaynakleran varlila,Tinansman kaldirzcinain nedenini
teskil etmektedir.isletmeye,risk veye bir ddeme yUki getir-
en vyabanca kaynaklarin,toplam kaynaklardaki ylzdesi art-
tikca,igletmenin k@rlilaigy Uzerinde yabanci keynalin stkisi
vaysa finansman kaldairacinan etkisi artmasktadir.

Hal bdyle olunca yani igletmaye sabit 0ir yik gestir-
menin yani sivae k@rlilia artirma yollari arsnacak,sapit
yUkin riskini azaltmak igin optimal sermaye bilzssiminin
igletme igin n2 oclzcadi konusunde gaba harcanacaktir.Bu
bilesimin yapisi tesbit edildifinde ,islestmenin Gz sarmavesi
daha k8rli olacsktir. Her isletme ksndileri icin en uygun
sarmaye Yyapilerini belirlemek gayesi ile bu oranlardan
yatarince igtifada etmelidir.

Keldirage orani diye de azZlandarilan bu oranin yik-
sek olmzsi "firmanin wvurgunsal tarzde finanss edildidini,
kradi varenler agisaindan smniyet marjinin dar oldufiu,firms=-
nin faiz ve anepara faksitlerini Odeyesmemak nedzni ile ma-
li yonden gliz durume digme nlesilaidinan yiksek clduliunu
géstarir. "(1)

Finansal Kaldirac Jranis Topnlam Horglar

Aktif toplama

l.Atilla Gdnaenli, , Isletmelerde Finansal VY& Snetim, 5.baska
ist. bnu.I?amtma Fakilelsletme Iktisadi £ns. 30.yil Yayi.
No:l5,Venls Ofsat,istanbul-1985,5.84
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4,3,2.~1z Sarmayenin Aktif Toplaminaz Orana

Bu nraznla,isletmedeki Gz sermayenin,aktifdeki varlik-
larin ne kadarina kargalik geldijini veya bir baske deyi
igletme sanip veya sahipleri terafindan konulan ssrmayse

toplam varliklarain {lzesrinde ne ‘kadar atiarliklaidair?sorusuna
cevapta kullanilir.isletmaye uzun vadeli kredi verenlerce

igletmenin mali glclnln gdstergesi olarak kabll edilmektedir.

iz Sarmays oren = 82 sermaye
Aktif Toplami vaya

s Borclar

iz Sermave Nran
Uz sermaye Urane 1= GREIF Toplama

saklindeki fFormillerden biri yardimi ilse hezseplanabilir.

Fu oran, islebtmsnin Faaliyatte bulundulu slril igeri-
sinde yUkselma grafifi gizmekte ise ,iglstme vonetimi uy-
gulamalarinde bDagsari elde etmig sayilmaktadar.

4.3.3.-{z Sermayznin Toplam Boarglerz Jrena
Isletmaedeki borg tutarainin,igletmenin 5z sermayasi
nisbetini g&staren bu orang,borglanma katsayisa,

finansman orani vsya Jdeme gicd katsayisi adi da verilmekte=-

o
dire.Ayni zemanda isletmenin mali betimsizlik derecesini de

gfstermektedir,

Finsnsman Orani = fiz Sermaye

Oranin normal sinira 1/l olarask kabul g3rmektedir.

dranin l'den blUyik gikmasi,Oz sarmayanin f=
iz sermayenin,yabanci keynaklardan fazla ol

xredi kuruluslariy igin aranan bir ©zslliZin var olduljunu
ifade etmaktedir.dranin birden kigik gikmasi durumunda iss
yabanci kaynaklerin,islatmenin oz kaynaklarindan fszlalilfiine
dazldlettir.Bu oran kiUgUldikce " borg alma imkani =zzalir.Ala-
caklilar dasha nazli para verir ve gittikce daha fazla temi-

nat telep ederler."((1)

l.Zeyyat HatipoZlu,C.Tuncar u'rsoy,mal1vet va Ydnetim Muha-
sebesi, Rilmen Basimevi,listanbul~1979,s.527



4.3.4.~ Kasa Vadeli Borglarin,¥aynaklar Toplamina
P

vieya Akt

idame slresi bakimindan il sirayi zlan yabanci key-
aklarden,kise vadell borglarain akiif toplamainain veya aktifi
meydana petiren pasifin,bir baske deyisle,tz sermaye ve bog-
lar toplaminan ne kadarini olusturmaktadir?Bu sorunun ceva-
byr agafids obsterildili gibi

/

vadeli Borclar

f
i+

L E
a

-

w

sif veya Aktif toplama
r

seklindelki bir oranla elde edilir.

-

Bu oran izin belirlenen standart rekkam 1/3 sade

yurdumuzda Su cran deha yilksek nisbattadir,
be3e5.~K188 VYadeli Borglarin,Toplam Borglara (rani

Isletmedeki kisa vedeli barglaran,toplam borclardaki
e

llirlemede kullanilan by eran

Toplam borglar
g=klindeki bir arantlyla elds edilmzsktedir.

4e3.56~-Uzun Yadeli Borglerin,Kaynaklar Toplamina
Orani
Igsletmelerin kullandiklary uzun vadeli kaynaklarain

toplam kaynaktzki nisbstini beslirlemsce Kkullanilan bu oran

Uzun vadali borglar

~

Fasif veys Aktif toplama
seklinde elde edilir.
Bu oran isletmelerin yspissl dzelliliine gire dedisik

lik arz eder.S8yleki, ticari bir isletmz daha az uzun vade=~

CD.

nazaran dsha

i borg kullznairken,bir sanayiligletmesi &
azla ihtiva: hisseieceﬁindan,kullanmasx da ertacaktair.

4.3,7¢- Uzun VYadeli Borglarin Devamli Sermayeye
Orena
Bu orasn yukarids bshsadilen,uzun vadeli borglarin kay=-
nalklar toglamaina oranaini tamemlayrci nitelikte oclup,uzun va-

deli borglarin devanli sermaye dedifimiz;dz sermaye ve uzun
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A&

‘vadzli borglar teplamindaki ylUzdesini belirlemede kullanilar.

Uzun vad=li borglacx

NDavamnli sermaye
seklinde Formila edilmexte ve standart rakam,sanayii iglat-

meleri igin 1/3 olarsk uygun gdvlimektadir,
4.2.0.-0z Sermeyenin Maddi Sabit Dederlare Orana

fgletme&in aktifinde kayitl: rlan maddi sabit kiymet-
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(1343

:latmanin Gz sarmey=cinin ne kazdarainz
teskil etmaktedir?®y zaruyu cevzplayan oran,sansyii islot-
melerinde istenilen sonug elarsk, bu varliltlerin tamamainain
jen kergilannis olmssidir.Relamez)l olsrek ifade

e
edilirsa 171 vaya dabz bUylk olmasidar

Bu aren igletmeys vzun vadeli kredi vzrecek Kurulus-
ler igin bir gliven erama orani olarak giridlmssi ve maddi

abit kaymetlerin uzun vadeli borglaran ne kadearini teskil

=2
W

ettigini belirlemede kullanilmaktsdir.

Maddi sabit kavmetler(hNat)

Uzur vedeli borglar
bobo- KB8r1l21l2k Nrenlara

Isiatmelerin kurulug amaglzrindan Lir tanesi d=s k&

"J

]

elde etmektir.lar,iglstmanin belirli pir dinamindelti geli

f}

lerinden yine ayni dineme ait gidirlerini q;kardlﬁlmlzda
ortzya cikan miishet farktir,diye tanimlandirailabilir.Ayrica

ker,"Isletmelerin,faaliyetini &lgen bir denstim aracadar”.(l)

l. T.Cemalciler,D.8ayar,i. L.nckun,s dz-alpiisletmecilik
Pllq1qﬁ,.s<1§5h1" ik.ve Tic.Il.lke.Yay.No:122
Ankara-1976,5.11

) (I
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) halde kar amaci gltmeyen devlat isletmelsri hari
olmak Uzsre,difier bltin igletmelerin amaglaraindan en onem-
lisi,k8r elde etmalari ve bunu rasyon2l bir gekilds artir-
mak ve biiylece isletmelerini ayakta tutup,yagatmaktar,

Karlalilk oranlari =2da al?lﬁaé inc=2leyeceifimiz bu o-
ranlary,igletmelerin faalivet ue\f;nansman pzlitikalari so-
nucu ortayz gikarabil=cekleri karin,islatms,sermaye,satis
agisaindan yatarliligini,ts tmink&rliYdani irdalemel oclacaktir.

K&rlilik oranlezri,tamslde iki ana gurupts incelenacek
ve bunlar sirusiyla,

- yatiraimz gdre k&rlilifi gdstarzn oranlar

- satislsra gire Kk&@rlaility gostaren oranlar olecaktar.
4.4.1.-Yatirima Gore Karlili‘jas Gosteren Orenlar

in elinde bulundurdufiu,dz ve yabancir kaynagk-
tim yatirimain verimli bir gskilds kulla-
ni @analize vearavan bu pranlars,vsrlaik-

anlari da danilmektadir.
4.4.1. .- Het Karan (Jz Sarmesysye Jrani

Isletmenin bir faaliyst ddnsminde elde ettiii net
k&rin,iclatme sahip ve nrtaklarinca konulan Jz sermayeye
oranlanmasi ile =2lde edilmakte ve konulan sermayenin bir
birimina isabet esden k&r miktarani bslirlzmede kullanilar.

Bu orana,kfr-ranteoilita'den dolayyr mali rantzbilite =ad

X
da verilmaktedir.

Oz sermaysnin k&rlaliZi ile nem islatme yénetimi nem-
da isletme digi Ucglnci kigiler ilgilenirlzr.Clnk
"yanlizea bir igletmenin k8rlilaif: ve begari d=
6lclilmasinde deg yatzrlm prajelerinin ded
de d= "(1) kullanilnasidir.

Jz sarmayenin k&rlili¥i = HNet k&r

Ort.dz szrmaya
aklinda fnrmUles edilan bu oran,"bir taraften finansezl yapi-

25}

G.
"

ditier taraftan sldeki kaynaklarain kullenilmaesinda cgargek-
lastirilebilan etkinlik derecesindan etkilenir".(2)

T.A.8.,Yuksel,a.0.8.,8.34

2.4lparslan Feker, Carl L.Moore,Robert K.Jasdicke
Yonatim luhassbasi,4,basidan QPUlLi,‘St-dﬁu.Yc o i0:2583
Fatih Yavainevi,Istenbul-1980,s.206
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Ayrica bu oran

Met kBr ¥ Nat satislar a Yatirim Yerim orani

Net sataiglar 0z sarmaye

0]

seklinde ,isletmanin net k%rll%lél*ﬁla 8z sarmayenin desvir

hizinin cerpimine =it olup bif;diﬁer ifade ila yatiraman

verim eorani olasrak edlandirilmektadir.Yukzaridaki formilin

ilk kesiri, Satigslaran k8rlilidini:yani kér Jina,ikinci

kesir de aktiflerideki o6z sermaye kargilii n devir hi-
ri

z1ny odstarmsktadir.fyrica bu cran,

et k8r = Net k&ar . 0Oz sermaye
iz szrmaye aktif toa. aktif toplami
geklinde des izah sdilshilir.

4.4,1.2.~ Yargidan Uncaki

[-
S-\
b
=3
[}
v
w
=
o
<
]
~Z
Y

Orani

Ka&ri{vergidan Snceki)

_—

Jz Sarmaye

ni1 gaklinde heseap adilen bu oran,verol nisbetlerindeki

2ikligin yanlig analiz ve ycouma nedan olmamasi igin
igl?t1 yiinatimi ve isletmznin sahip veya seghiplzri tara-
findan k2rain 0z sermeysye oranini balirlemede kull Lirs

4.4.1.3.~- Faiz ve Yergiden Onceki K&rain Kaynaklar
Taoplamaina Orani

Fir igletmenin tim sarmayesinin veys bunu olusturan
vabanci ve Oz sarmayenin rantabilitesini elde etmeds kulla-
nilan bu oranin bir difer adi da Ekonomik rentabilitedir.

lerniden dncaki lk&r 4 Faiz giderleri

0z sermaye #+ Yabanci kaynaklar

orani geklinde hasap edilen bu “"cranan kullanilmasi ile ,
k&rla,yatiraim arasindaki iligkigfirmanin finensman geklin. =

den ba¥ims1iz olerak incslensbilmsktedir."(l)

l.0ztin Akglc,Finansal Ydnetim,Genisletilmis 2.Baski
istanbul Hnu Ig sletme Fav.uuhaaebe nst.Yay.iln:2554-90-31
Sarmet ”athﬁ551 Istanbul-197Y,s5.69
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4.4,).4.-1et KBran Mat Aktif Toplzmina Orana

Lo}

isletmenin net aktifi ile vergidan @nc:ki veya vergi-

den sonraki k&rain oranlammesi,yatirimin veya aktifin ranta-
bilitesini vermelttszdir. y e

Net kar .*H

Net satiglar gsiklinde hesap =dilen k&r marji yinec
isletma2nin aktif davir haizi ile gerpilmasi sconucu elde edilen
bu ocran

Nat kar - nzst kar X ngt satislax
Net aktif tap. nat satislar nzt aktif top.

s=klinde d= ifad=z edilebilir.
4,4.1.5.- Hissz Sensztlsrinin Gelir Fiyast Orani

by

r

-4s

LH]

g5a2 s2n

L]

tlerinin rantabilitesi olarak adlandarilan
bu oran

Hissz cean=di bessina elda edilesn ngazlir
Hissz sanedi borsa raici

seklind= ,hiss2 senedinin getiracali gelircin

nin torsa raicine cerenlanmasi ile elds =2ouilir.
Bu arandan,csnellikle Dorsa ku

larini hisse senstlsrine yatirmak isteays

lar istifade etmaktedir.

4.4,2.-Satrglarain K&rlailidainy Gosteren Oranlar

Bu gurupta inc=lzyeceijimiz oranlar,isletmenin gelir
tablosw denilen’ . finansal toblosundan elds edilen. defer-~
lerle vyapilmektadir.Gelir tazblosujigsletmelerin satis use
satiglar diginda elde ettifi gelirler ile,bu hasilatin elde
edilmssinde yapilan maliyet ve giderleri gisteren bir fi=-
nansal tablodur.

Setiglara ait bu oranlar agafida siralanmig olup,ig-
letmenin faaliyetinin gdstergesi veya benimsenen politika-
larin bagarisiny gdstermektedirles

4e4e2.1=-Blrdt Satig KBranin MNet Sastis Tutaraina Orani

Jir isletmenin sattaitjy mal ve hizmet tutarandan,bu
hasilata ait maliyet ve giderin gikarilmesi ile birlt kéra
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olde edilir.%u k&r isletmenin,gsnel gidsrlerini karsilayacak
mikterda ise bu igletme gergekten bir k&r elde etmigtir.Bu
kar isletmenin artairdidy deferdir.Bu fazlalik meydana galme-
migse, igletme =zarardadar denilir ve igletmenin kayabidir.
Bu oranda,igletmenin gayri safi sataig kara ile net
satislari oranlanip,elde edilen Haﬁere de gazyri safi faeli-

yet marji diyecediz.

Gayri safi faaliyet marji- Gayri safi faaliyst k8ra

Net Satiglar

Bu oran,islekmelerin,birim satig fiycrtanar aycrlamade,

‘

maliyetlerini ayerlemada biUydk tlglds kullanilmaktecir.

4el,2.2.=-5a%11lan Mal Maliyetinin Met Satis Tuterins

arani

atilan mallarain maliyetinde,dinamik oir analizie
artis vaya azalis miktarini belirlemsde kullanilan bu oren

=t1lan m
t 5

alin maliyeti
yatiglar

tutara

b.bo2.32.~ Faaliyet Karinin Net Satig Tutaraina Orana

Bir isletmenin,fealiystine neden olan isin rantabi-
litesini be2lirleyen bu crana,faaliyet marji da denilmekte-
diTe

Faaliyst K&ra

et Setislar
seklinde bulunan bu oran,igletmenin dbnem sonu itibariyle
Sagarisini gdsterir.dren n: kadar ylksek gikarsa ydnetinm
uyguladidas politikada o kadar bagariladir denilebilir,

4.4.,2.5.~- Faaliyet Giderlerinin Net Satiglara Orani

Bu oranla,iglatmenin faaliyet giderlerinin,ne kadar
lik satisle kargilanabilecadini veya bir bagka ifade ile
"faaliyet giderlerinin dtnem k&ri Uzerindeki agirlik derc=
cesinin Glgllmesinde kullanilar."(1)

Fazliyet giderlsri
Net satislar

l.N.Akdodan,N.Tenker, 2:Q0+2.,5.348
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5.- KARA GECIS ANALIZI TEKWIBI

Iqletnelﬂrln kurulus amaclarindan o2len kér,isletmede
artirilan defer olarak tarif Gdllml$ul islatmeci bu dederi
elde edebilmek igin,gerek Jﬁlntmeslﬂl kurmadan dnce,nerekse
igletmesini kurduktan sonra (bu dederi)nasil elde edecedini
arastarmakta ve bu konuda gesitli ugresilarla,satis hasile-
t1 ile hengi satig hacmine ulagaczdini,bu satis igin yapaca-
1 giderlerin ne oclacadir konusunda arastirmnslar yapmaktadirs
Isletmelarin bu tiirde bir analize girmelsri genzl olaral
maliyet-k&r-hacim enalizi veye Dbagesbas anglizi olarak =d-
landairalar.

|

orla
lam giderlerins aeit oldulju fealiyet sevi=-
lir

K&ra ozcis enalizi dar anlamda,isletmelerin t Ty
P

se ,genis anlamdez,"firmanin kazeng

satilaysbilmesi igin ne kadar mamil Uretip,uygulaciii varsa-

f\

yilan fiyetlarla ne kadar memil satmasi gerektiliini ..¥{(1)
nosteren ve iglatme ydn 1
g o

w

imine biyilk faydelar saglayan bir

t
fi yespilabilir.

|.a-

karar arscaidair,diye,tsr
K&re gecig analizi,bir karar araci cldutiu kadar bir
denetim arzci olma cze1llgxna de szhiptir.Bu eangslizle, dn=-
ceden planlanan delierlere ulagilip ulasilmadili veyz islet-
menin planledilfs Uretim,fiyst,gider kalemleri ne danli bir
neligme ogdstermigtir?Bunlari Urstim sonrasi ortaya gakan de-
gerlerle kersilastairip,bu dedesrlerle yaniden hesap =dip
neden va nicinleri {izerinde durmays yerdimci plunmaktadire.
7 halde bu eanalizle,iglstmalere,

Urinlerinin satas fiyatani belirlemede

- ¥ 8ra ulagilebilmesi igin yetarli iz hacminin tasbitinda
- isietmeyi basabas noktada tutabilm=sk ve bu noktanin altina
inilmemesi ign gerekli ig hacminin beldirlanmssinde

T

nlarin,defigik Uretim seviyelerindeki mezliyetlerinin

t
- Sermayenin, Urstim seviyesine gdrs yeturlililinde
- Planlanen ve gergeklesen durumun teasbitinde, yardime:x
olmaktadir.

l.Nurettin Yelkan,M.Hulisi Datir,Uratim plﬁnlamual ve Kont-
rold,Ege JHU.L sletme FekiUltesi Yay.No:l133/2,%ge ‘inv.Matbe
fzmir-1978,5.77
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Bagabas noktasi v2ye k&rs gagis noktasinin "ilk ama-
ci1,Uretim miktari,maliyet giderleri ve sataiglardaki donem
icindeki desiliigsmelerin,dinem senu k&rina olan stkisini orta-
ya koymak oldufiundan..."{l),yapilacak gzlismalarda ,

- satig mikteara i

.

Q
annlizda cldufu oibl snelistin bDilmesi gersken
bazi kurallsr bu asnaliz tzknitindz de gdyle siralanabilir.
-Stoklarain kalmadaiia
v

2 satis miktarlari esrassinda bir perelellilfin ol-
-fialiyet giderlsrinin ya tam olarsk deijigstili veya hi
v

~fMaliyet giderlerinda azalan verimler kanun
madifi

gibi varsayimlarin bulunduiu unutulmemalidar.

1

K8ra gacig noktasi analizi,birim,sata

d

tutari,satas
kapasitesinin ylzdasi,planlanan k&r miktari vz grafik

el

metodu iles slde edilmalktzdir.Simdi bunlari syri asyri incele-

maya calisalim:

-=- K&ra Tacis noktasainin birim cinsindan slde edilmesi

-=- Satig tutarinz gore

BeBsMe ~ S8bit masraflar(ma

1
fa ftirim beasina dedisir
ata

Birim satais iy

l. Kamuran i“ekiner, islatme Denetimi(isletme Anelizleri),
fozdan gecirilmig ve canisgletilmis 4,B5aska
Istanbul UnUversitesi VYayin 40:3271,Fatih Yayinevi
Matbsasi,lstanbul~1584,s5.515

Tl
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-- Igletmznin satis kapasitesinin ylzdesi olaral

BeBelNa = Sabit masraflar

= (%)

( 1- Toplam dedisir maliyetler ) x %n cok satag
: igsletme
Toplam satlslar; kapasitesl)

-~ K#r miktarina gtire

B«.BeMs = Flanlanan Kk&T « Sabit masraflsar %

L
Ririm satig fiyati -Birim defiigir masraf

-
(o]
H
=
s
[
—
1]
'_.’

i yardimi il2 hasap esdilmektadir.

Grafifiin aciklema notlari:
T

Zksanler:

Yatay: Satis miktari (zdet,kng.,lt.,mestre,v.b.)

Dikey: Tutearlari (sstig,maliyet,k&r,birim,v.b.)
Rekamlar ve harf btloesi:

1 Toplem szbit maliyet(vaya masraf) bdlgssi

2 Toplam deligir ( " ) "

3 Toplam maliyet (deXigir + sabit) _

4 Toplem hasilat (satis hasilati) "

5 Merjinal gelir(tcplamhasilat-toplam deiisir maliyet)

bolgesini
C Bagabas nnktasi(kdr zzarar, gzlirspidaer)'ni gistermek-

tedir.
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saliyet
kor

B
(71 Hasled)

Setiy Tutoli

{
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Topiom moliyet

!

5
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pily

I
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|
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|

|
A (B\im tiretin) Satis midrors
{Adef, ky.14.Vb)

Bosabas Nokiasi Gropigi
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6.- FINANSAL KALDIRAC ve FABLIYIT KALDIRAC

Isletmelsrin finansal analizinde kullanilan bir difjer
taknik da ,kaeldirsg (maniveslazlevarage) denilen etkiyi sai-
layacak,yabanci kaynak(borglar) ve*sabit giderlerin stkile-

,igletmeye satilayacaklari ', faydalarin analizi ve bun-

rinin
lar arasindaki iliskinin derecesini bulma islémleridir.
6.l.~Finansal Kaldirag
iﬁlstmelarin sgrmzye yepilarini incelediiimizde,
Ltoplzm s=2rma

yenin, &z s=rmaye va yabanci s:rmayeden meydzana
ifgini girmaekteyiz.Her elda edilen olumlu veyzs olumsuz
tbir deferin bir maliyeti olduidu gibi,sermayenin d2 bir
maliysti verdir.Bu,ister yabanci kaynak (borglar) olsun,
istar 8z kaynak,mutlaka bir maliy=ti vardar.ficliyet dedidi-
miz ogirdi,igletmsler igin aleyhte bir deferdir.Bu da iglzt-
melerin k&rlilak durumunu stkilemakts ve manfi bir olsay
varatmaktadir.

iglatmenin finansmaninda,borglanilazcak sarmaye nin
maliyeti ile &z szrmayesinin maliyeti kargilagtirilak,islet-
me igin en ucuz ve en uygun sarmayenin s2¢imi esastair.Bu bir
nnktaya kzdar gegerlidir.Bu bagslaik altinda incelayeceiimiz
konu bunu sragtirmak clacaktir, .

isletm=nin serm2ye yapisinda borglarin crani n2 olma-
lidair?8Borcglarin,ssrmaye yapisi Uzerindaki stkisi nasil Bl-
gUlUr? giobi scrulara cevabi finansmzn kaldiraci konusu ver-
mektedir.Finansman kaldaraci,isletmadaki toplam borglarin
gz sarmays vaya toplam sarmaye Uzarindaki etkisini dlgmek~
tadir.igletmenin,borglanma veya bir miktar tavizle elde

3]

ettigi uzun vadeli Kkaynaklarla kfrli durune gsgm=sinz veysa

“"eeesarmayenin dislk bir maliyetls yani disik bir maeliyetldl
borgla catilanmasi ve deha ylksek oranda keszang sailayean bir
igte kullanilmes: yoluyla isletmenin ké&rla

MESL1l esooe ( )dar.Bir bagka tanim is«'”Lnue'vg 1, pay sanetle-
rine hazir tutulan kazangtski alylime oreni veya faizdesn ve

vargiden #dnceki gelirlerdeki,blylme gaklind2 tanimlansbi-

leYoKng Yalkin,seQeRey 6432

2.Cengiz Finar,fernnys Moliysti va Optimal Sermaye Bilegimi,
Ega Unilversitesi Ik.U“ T*c.ﬂll Fak.Yay.No:63,Eqe {inv.fat.
Bornova-Izmir-1970,s
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sle

Fimanssl Xel“iracin etkisini deiha agik bir ifade
"Ueuz maliystlc borglanne sarmayszsinin,dszha ylUksek keszang

orsni veren yatirimlarda kullenilmasi ve faiz tutearinin ver-

niden muaf olmasi sobeliyle ,pay besina digan kazancain ylke

salmesi oilayi..."(l)czr diye tapif 1 mUmkindir.
Oranlar teknifjinde gbrdeﬂ
_Berglar
iz sermeye

orani,bize berglzrin 6z ssrmaysays oraninl vermskte ve ayrics

Ernrolar

Toplam sktiflier
~ran. da, toplam varlaklardeki ,yavenci lrayneklarin nisbati-
ni vermektaydi.Bu iki oran ,ksldirag orani olarak ifade

dilm=ktad

|J

ir.Yani borclaran isletmedeki @atkinlifini gdster-

mektedirlzr.
Va

Vabanc: lkaynalt kullanarak,borgzlanmanin kérl:ilik Uze=-
rindaki kaldirags etkisinin artairam orani
~f
A K
€ 3 X
Y b

" ' .
"a - Kaldirac etkisi

y -Sermay= Yapisi (8z sermaya/toplam szrmaya orani)

Kp-Bis ar(vergi ve faiz bncesi)

Formily (2) yardimiylz elde edilmsktedir.Formiilldan de anla-
si1lacaliy gibi,iglaetmenin sarmay= yepisaini o=lirten S orana
yani @z sarmeye/trplzm sermaya2 orani kiglldikec=z formilin
hirinci kesiri bilyUmskte ve ikinci kesirdski seyiyla carpi-
m1 keldireg =2tkisini artirmektadir.Kesirin ikincisi ydniindaen
inceleme ise gsiyledir, borglara didenen faiz,sadlanan ic ké&r-
lilaiktan kiglk oldukga,borglanma ké&rlilaigy ylkselscektir,
gargzklesecaktir.Bu iki blUyuklik
asit olunca ,digaridan tamin edilan kaynaklarain

Jzerindeki =thkisi 0 (safir) olacaktar,

a
blyll nldukce da tem ters

sx@rlalak

l-a-g.t?. ,5-83

2.R.Sa2it Ylksal,a.0.2.,5.84

11
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6.2.- Faaliyet Kgaldaraci

Isletmelarin faeliyetlerini devem sttirebilmeleri ve
Uriin veya hizmetlerini iiretenilmeleri igin yaptiklari gi=-
derleri, sabif vz delisken giderl=T  olarek guruplarz ayi-
rip,basesbas analizinde ounlarin‘dgletmeys gatirdikleri ylk-
leri incelemistik. '

Faaliyet kaldiroci,sabit gidser kzlemi ylksek clan
isletmelarin,satislerinda meydana gelecek bir lehte detiis
menin ka&rlaranda dahs blyik gslismaye nzdan olacak ve sa-
bit qiderlerin kaldara:z etkisi gdrilescaktir.

Faalivet kaldirsci ,basabas analizinse deyeli bir
kavramdir.Dahe agaik bir ifade ils "faaliyst kaldiracai,bir

firmanan fealiystinin yirltllmesinde ne dlglide sabit gider

yaptidy scklinde tanimlanabilir."(l).0ir bagke dayigla,

"Fauliyet kealdxrraci,pidarlerin hangi crenda zebit,hangi n-

randa defiisksn oldufunu ifadeye yarayan bir ka amdlr"(2).
BEir iglatmanin ,is hacmi n2 clurse clsun mutlakza bir

takim gidarleri mevcuttur.Giderleri ayraimas tabi tutuldununds

is mutlaka bir kaismi szbit,bir kismi ds dedishkan gidocr lar=-

1.

i
dan meycdane gzimistir.igiz,iglstmelerds nutlzk suretts bulu-
nan sabit giderler, isleimesye faaliy=2t keldiraci imkani ver-
mekisdirlar.Jayet igsletmade hig sabit gider yok ise ,o0 tak-
dirde faselivet keldiraci stkisindsn bahsatmek anlamsaiz olur.

Sebit giderlerin afirlildr olduBiu is kolu veya sana-
yii dali,sermaye yofun yatirimlari gerektiren iglerde géril-
mektedir.Is glcl yodum bir Uretimde,artan ig hacmi veyaz satis
hacmi ile birlikte deliigsk=n giderler de artmaktadir.@ halde
faaliyet kaldira; derecesi sermayes yodiun ig kolunda emek yo-
Huna ogbre deha fazladir.Bunlari sasafidaeki semzlardaz qQbr-
mek miUmkindir,.

Sekil l'de basabas noktasini veren,szbit giderlaeri az
bir igletmede A Uretim seviyesi ile ,gekil 2'de bagabaslaij:
vaeren Uretim seviyesi B ile qgGsterilmesktedir.A Uretim sevi-

yesinde daha az bir Uretim-satig izlenirken,B gibi {iretim~sa=

le0ztin Akgiig,Mali Tablolar Analizi,@.g.e.,5.417
2R GOnenli,.e0ece,8.109



tis seviyssinde dehz fezlas gider ve dshe fazla satis yapmak-
tadir.Ancak,B noktasindeki isletms,bagabas noktasinr safla=-

dikten sonra,k&rlilafdi,lretim veya satiga ile daha fazle

artmaktadar. A
nw 4
J*
D a
Wﬂ g&h
o 2 .r‘ ¢ : rier
- 1;‘ f ,I‘
A : b/t 9iderier
f Sabil biderler |
! ]
| !
v : » &irlm [ - » Blriw
A Seki(-4 8  Jekil-2
Fazliiyat k=zldiraci,igslatmenin.sstaislarindaki artaiginy

sabit gidsrl

18]

ri ile kfrinda meydens getirdijji artasi incele-
mektedir vayz bir baske ifadeyle,faz2liyet kaldirsci derecesi
" bir isletmenin satis hacmindeki belli bir ylzde dedigme=-
rnin,isletmenin kérlarainda yaptids ylizde defisme “(l)olarak
tanimi yapilabilir.

7 halde

Faaliyet Keldairzci Derescesi = & Kar / & FHiktar

KA ikt ar
ana fTormilinden AQ(P=D
Pt i TRt = _Q(e-D)
& g a(pP-D)-S

Q- miktaera

P- birim satig fiyastaina

D- birim degigsken maliyeti
T

S- sabit gide

l.A.GCBnanli ,2.0.04,5.,108
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formUlin incolanmeside de anlasalacadi gibi,bir firma
bagabagi seiiladiktan snnrs ,Urstimini artirmaya dodru gider-

sg fe=zliyet kaldairaci cerecssinl dislrccaktir.

6e3.~- Faaliyet ve Fineansman-Kaldiraglarainin Iligkisi

y islaetmelerds sabit giderlerin olmasi faaliyat kaldy-
raciny stkilemekte ve Lununla beraber isletme dig kaynakla
sermaye kullanmig ise finansal kaldlrnrtan sz edilirken
bunlarin,misterek iligkilerinin mevcudiyetinden de bahset-
mek gerekmektedir.

Finens=2l kaldiraci faaliyete gegiren,bir bagska deyis-
le yabanci kaynak kullanarak 0Oz sermayenin Kk&rlilaidi arti-

rilirken,islstmayve sebit ylUk netiren faiz gidarleri ile
2 | 4 | o

.
kapsilasalmaktadir.Bu agciklamaya gdre, slde edilen fineanseal
kzldirag derscesi
Net k&rdaki detiisme orani/Feiz ve veraoidem 8neceki
k&rda defisme orani

gseklinde =2lde edilmeskteydi.

Faaliyet kaldiracai, finansman kaldiraci ile birlikte
satislardz meydana gelezn lzshte defisiklik ,igletmanin 5z
kaynak k&rlilagaini clumlu ydnde desha da artairacaktir.Bunu
belirleyebilmek icin her iki kaldarag formUlinin birlesti-
rilmesi ogerskir.Soyleki,

Faaliyet K.2. = _0{P-D)

G(P=D)=5

Finansmen K.D. = Q(P-D)=S
c(P-D)-(54C)

Finansman ve Fezliyet K.De = Q(P-D) , Q(P-D)-5

den
Q(P-D)~5 Q(P=D)={S4C)

FiﬁoUEFalu?:oDc = ___g_ £p—D!
Q(p=-D)=-(5S+C)

olacsktar.
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Buradz giriilecek nokta ,fezizlerin yani yabanci kaynak
ciderlarinin pstireceyi ylk,faaliyet kaldira: derecesini da-
hada artiracatizndan,fasliyet ve finansman kaldiracinin bile-
sik atkisi , bu iki kaldiracin ayri ayri etkelerinden daha
da fazzla olacaktir.

icletme yonetimi,igletmeleri igin gerekli politikeya
banimseyecak,plan hedefleri dofrultusunda uygulama yapip,
kontrol va denetimi,planlarinin tufarllllglnl arastirip,

.

dizeltme ydniUnde karar slabilsceklerdir.
7.~ FOM AKIM ANALIZI

isletmelerin,anslizi yapilacak dinemi igindski finan=
sal fasliyetlerini ogdsteren bir dider tablo da fon akim
tablersudur.Cenel oleorak,islatmenin bir dinemde kullandiga
fonlarin hangi kaynesklerdan elde edildigi ve bu kayneklar-
in nerelerde kullanildiiiani gostermzktedir.

Fon akam tatlosundaki fon kavrami igin g ayri ogbrls
mevcuttur.Bu gdrlgler,

- dar enlem alarak nakit dsllerled denilan,pare ve bznzeri
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haklaran timl g2klinde ifade edilmszlstedir.
on akam tablesu igin yapilacak calizmalarda genel-

enis =anlzmdaki tanimde bahsedilan tin heklsr dan
istifads =dilmektedir.

Fon gkim analizi icin,iki ayri tarihte dizenlenmis
bilangc ve bu bilanceleran dizenlendifi tarihblerdski gelir
teblolaray ile h2saplarda g=2nz2l karekterizsrinin sksine fFon
hereketi clup nlnmadiZa hakkinda bilginin el gltinda bulun-
durulmasa gerekir.Bu hesaplar,durzn varliklar,yedakler,
dafditilmamis k8r hesaplari belirtilebilir,

Forn zkaim tablosu ,fonlsrin kullanildady yerleri gbs-
digiinden g8lir teblosu ile bilangonun temamlayrcisi niteli=
Yinde bi» tablaedur.Bu tabledan;islatmayi denetliyesnler ile
igletme ydnaticileri,hem denetim hem de ytnetim amaci ile
istifada etmektsdirler.Fon tablosu ile isletme ydneticileri

—

igslatmeye saiilanan kaynaklarin,igletmede nasil kullanildiji-
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ni1,bu geligme stratejisinin igletme igin belirlenen politi-
kaya uygun sonuglar getirip getirmediiini gizlerler.Clnki,
isletmenin amaci k&r etmek ve elds ebttifi bu ké&ri mimkin
oldutiu kedar maksimum kilmaktir.isletme yoneticileri elle-
rindeki kaynaklari bu dodrultudz kullanip amaca ydnelmek
arzusundedirlar."isletme ytneticileri fon kaynaklaranin se-
ciminde, isletme icin en varimli ,yani igletmeye maksimum
faydayi safilayacak kaynaklarin aragtairilarak crtesyz gikaril-
Mm2sinl seee" (1) s2iflayscak galagma igindzdirler.Fon akim
tablosu opelecok igin yzapilzcak planlarda da etkili olsan bir
arag nitelidini tagimaktadir.S6ylekij"fFinans ydneticisi,gec-
mis hesap donemlerindeki fon ekim tablosunu snaliz ederek
gelecek donzmlsr igin firmenain fon gergksinmesini deljerlen-
dirirlaTecess"(2)e

Fon 2kaim tablosu igin gerekli mali tablolar inceleme
déneminin bagindski va sonundaki bilangolar ile bu dénzmlers
ait gelir teblosu ve k2r dafjatam tablosudur.fma esas malzeme
mukayess edilebilir Sze llife sahip bilancodur.ilki bilango
lkargilastairilarak,aktif ve pasifteki szalis ve srtislari be-
lirlemek,bunlar: fon kaynaklari,fon kullanigleri olarzk
iki kisime eyirmektair.Bu ayraimlzari fon tsblosundzaki boliime
lerine yazarak t{abloyu dizenlemektir.Bu haliyls ortaya ga-
kan tabloda,kaynaklar toplamir kendi iginde ,kullanislar
kendi iginde ,tcplamlari 100 kabul edilip,kaynak ve kullae
niglari meydana getiren kalemler,bu 100'lerin mesydana gelme-
sindeki ylzde peylari ile kendi iclerinde yizdelesnirler.Bu
gekilde meydana getirilen fon akim tablosunun kaynak

ve
kullaznimlari toplamlerinin birbirine denk cikmasi esastir.
Kaynak bulunamemis ise kullanimi da yoktur.Bir baska ifade
ile "Fon zkimi devamli bir slregtir.Firmada her fon kullge
nimi egit tuterda Ffon kaynadini garektirir."(3)
Fon akaim teblosundski fon kakaynaklaraini,

- Isletmenin faaliyetinden elde ettili ke2r

- Isletmenin bilancosundaki aktif deferlerinde meydana ge=-
len 2zalmalar.

l.KoPekiner,a.¢gece,54152
2.0, ﬂkmug,Flnhn 2l Yonetim,a.Q.0.,8.145
348e0eSeyS.146
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-Iislatmelerin berglanmak suretiyle dig kaynaklarini ar-
tirmalar:

- Isletmelerin 8z sermayelerinde meydana ozlen artmalar
temin ederken,fon kullanim yerlari olzrak da

- Isletmenin elde e:ttifi k&@rdan odenen vergiler

- isletnanin hissederlarina 8dznen temettller

- Isletmenin fealiyetini zarar ederek sonuglandirmasi va
bdylece mali kaynaklarinda meydana_galan azalmalar

- Isletmenin aktifine yapalan ilavsler

x . =
i

eslgtmenin krsdilerini Sdemesi

1 ]
b=ie I

gletmenin Dz sermzyesindeki azalaglar
eri

o
a3l

labilir.

{m)

Fon akim ta3blosundaki kaynak va kullanis yerlerinin

incalsnmasi ile zsefide yazili bilgiler slde edilir.

- Faaliyet dinami igande meydana galen fonlarin hengi anoc-
larle kullenildifia

- Dividant daBiatiminda miktarin neden o kadar belirlenmis
nldudu

- Aktifteki sabit varliklara yapilan ilavenin hangi fondan
safilandifiy vsya bu varliklards yapilan satigsin gelirinin
nezelerde kullanildaifa

- et iglatme sermoyeeindeki artis veys a2zzligin nacen
meydana geldifi

- Isletmenin idedilii borglara kaynatja raden temin ettidi
- Sermayzsde clmasi diglnldlen defisiklifin neden icap ettidi
- Normelde horglanilmamasi gsrektii held= borglanma yapil-

migsa nedenlarpi

- isletme faaliyastinde zearer sdzkonusu oldufu halde,varlik
kalemlerinde msydana g2len artislarin nasil olugtudu

-~ Veb. gibi sorulara cevap vermektedir.
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1.- GENEL ACIKLAMA ‘
440 sayil

11 kanun garadince,lktisadi Devlet Tesekkil =
lerini Yenidan Diz=2nleme Komisyonunca muhasebeéenin tarifi)

-Mali nitelik tagiyan mibadele isl=zmleri ile kismen de olsa
banzeri ekonomik olaylari ,pera cinsinden sistemli bir gekil-
de taghis,toplama,kaydetme,siniflandirma ve anlamli olarsk
Gzetleme islemleriyle,varilan sonuglari,yorumlayerak ticari
kisili®in sahiplerine ,ydnesticilerine ve Ou Kigilerle ilige
kisi bulunan difer kimselere,amaglarina uygun,faydali bilqgi-
er sadlsyan sanat,bilim ve tatbikattir.-gsklindz yapailmagtirce.
Yukarida genig mehiyeti ila tarifi yepilan muhasebe-

den gikacak bilgileri dederlendirip,akonomik yapi igerisinde
bir igletme ydneticisinin veya sz2hibinin temel fonksiyonu,
igletmasini,plan hedefleri do#rultusunda gbdtlrmektir.iste
y3n

muhasebasinden almeskte ves bu bilgiler 1isidinda plan-uygu-

etici vaya sahibi eglde a2decaklari bilgileri igletmenin

lame -kontrol iglsmlerini gergeklestirmektadirler.

Munas=benin ilkesi olarak adlandirilan psranin ortak

bir deijer dlgisl olmesi ile wvarliklarain =esligs fiyatlaraiyla
vaya tarihi meliyetle hasaplara alinmssi gibi sadece gensl
kebul nBrmig iki ilk=si bu keonumuz icin bizs,ayranti ve in-
celem= getirmsktadir.,

Modarn ekonomilarde dedigim arzsci ve kiymet Glclsl
olan para birimi,muhasebszsnin tlgme faaliyetine giren bitin
Faalivatlerde kullanilmasi ve bu 8lcud biriminin yani para-
nin,bsoyutlarinin zaman igasrisinde dedismedidi veya baska bir
ifadeyls ,peranain satinslma glcinlin dedigmzdiiji,sabit kalda~
g1 ilkesi ,igletmel=2rin iktisap edecekleri veya elden gika~
raceklary varliklarini maaliyetle dederlendirmeye almalarani
sadlamaktadar.

Ancak bu ilkesler muhasebeds temel ilkeler olarak kul-
lanilirken,izinde bulunduliumuz ekonomik yapide gegerlilidgini

408
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pelt muhafazs etmemektedir.Tirkiye'deve dinya ulkelerinde
nrtaya giken fiyatlar gsnel seviyesindaki deiigmeler,icinde
yegaditiamiz toplumun fertlerini nasil ki etkileyabiliyorsa
ekonomik birer birim clan isletmeleri de o denli etkilemek-

tedir., S
GUnUmizin iktisadi mzselslerindzn olzn fiyatlar gsnel
seviyesind=ki artis ve azellglar,iktisat ilmi igerisinde
sirasiyla,enflasyon ve deflasyon,clarak adlandirilmaktadire
Burada ltonu sdilecek olan vanlizca enflasyon yani,paranan
satinalma gliclinin azalmasi,dlsmesi olayidir.

N halde enflasyocnist bir skcnomik ya=mida muhassbenin
yukarida szl edilsn terihi defierleme yani maliyetle detjer=-
leme ilkasi anlamini kaybetmekte ve btiylece isletmenin finan-
sal yapisinz yaniltici deferler kazandirmaktiadir.GQlinkl fark-
l1 tarihlerdeki maliyetleri yazarsk,o delier hakkinda esas-
li bir bilgi vz kokllU bir dedierlems yapilmasaina imkan verme-
mektedir.Ancak muhasabedeki bu ilke,paranin dsiderinin delig-
mediii bir ortamda bizlsr2 faydz saflayecak esasli bilgiler
varmsktedir.Ayrica "farkli defiferler2 sahip para birimleri
ile olugan mali tablelarain tanlili.bunlarain zaomap kargilas-
tirmasi ysnlig,en szaindan hatali sonuglara ulzatairar."(1l)

Bu sonuglar"enflacsyon dinarindz mali te jﬂm_ar_,hz“ll1klv
islatma ydneticisi igin kullanilmzz duruma getirmektediz¥(2)

Ayrz:a“gﬁrﬁntﬁ{Fik iF) karlarin ja§1t1mlﬁa,dﬁnar varliklaran

zimds azelmesina v& Sunlarin sonucu 313r da =arken tesfi-~
yeye yol aciakta eese’(3) dlr.Iglatmalrri har véniyle ete-
kileyen enflasyon " ekcnomik hayatta L=lirsiz ll@i ve riski
artirdifdiy igin,firmelaran dsha ylkssk dlzeyd: kérbeklayisi
icinds onlmalerana ,dolayisiyla fiyat istikrarinain olduBu
ddnemlerda kabul edilesbilecek risk ve kérlil:kta olan ye-
i

tirim projelerinin red adilmesine ..."(4) naden olzbilmekta-

dlT e

leAeHsDUTRUS, BaCeBeySe 31l

l'.v” ﬂl qysaﬂ,a q.m., 2&1

3.Nalan Akdrlzn;cnflesyon Nuhosshbesi,Ankara Ikevas Tic.iln.Ake.
Mali Bil.ve Muha.Ylk.oku.yay.io:l Khllta Mate.Ankara-1980s.2

4.Nuri Uman,Enflasyan ﬂuhasebasz,ﬂnhazlc1 IniiveYay.155
Bofazigi Unuu.ﬂat aasl, Istanbul-1979,s5.13-14
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Enflasyon,iglstmelerin tum blny2si lUzesrinde etkili
olup isletms icin belirlenen potditikalarden uzeklagstairdiia
gibi,toplumun snsyel vapisi lzerinde d2 bazi bozulmalare
naden olmaktadirifaligma barigini bozarek,iggi-igversn sra-
sindaki gelir cekigmesini artirmakta ,mevcut Ucret sistem-
lerinin uygulanmasini Bnemli dlglde atkilemaktedir." (1)

Tim bu agaklamelardan sonra,anflasycn denilan eksno-
mik dart,isletmslare nasil etki stmekte,nslsri gitlrlp ne-
leri kaszandirmakta,bu etkilsrinden igletimeleri nesil va ne

sekilde kurtercbilmenin miUmkin olascafia ve daha sonra

dilzeltmeleri yapilmis tablelarin vopum ve analizinin nesal
yapilacalani dinc=lemaye caligalam,

2.~ ENFLASYON , BILANCD veSELIiR TABLOSU iLigkisi
Isletmr ytneticisi ,isletmesi icin alacaXi kararlera
elde ettigi bilgiler isa

dpn
{la-4

:{
jinda vermakie. deiderlandirmakta-
dir.Bu bilgilep ,muhzsebz sistesminin dizsnledilii tU-lU
pnrlarda yon=2ticiy2 sunulur ve zaman zaman dizenlenecek

nllan;alaroa ve gelir tablolarinde dzestlenir.
2.,1.=-Enflasycnun Bilangnya Etkisi

Faranin satan alma glclinin dismssi ve fiyatlaran
yukariye decfiru tirmanmasi karsisinda bilango,hem aktif ka-
lemlerde ham d2 pasif kalemlerde stkilanmekts va gergek disa
defierleri yansitmaktadair.

Bilangonun sitkilenis bigiminiaktif v mler

e
n
w
-
n
=
ny
|,.—l
1)

=

agisindan ird2lemsys galisalaim.
2elele~ Aktif Kalemlarde Yaptatia Etkiler

Fivet hereketlarinin bilanconun sktif %alemlerine o-
lan etkisini incelemsk igin,ektifi meydana getiren varlik-
larin gergek ve perssal defierler diye ayrima tabi tutulmasa
gerakir.Cergak defierler,fiyat hareketleri karsisinda nominal
deferlerini slrcdirlrler.Bu defsrlers stoklar va sabit var-
liklar Grnek nlarek gfstarilirkan,parasal deljarler,fivat ha-

reketlerini yskindan takip =dip nominal deferleri defigir. ~—
l.8.0eB.y8.15
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Bu tir varliklare da kasa,bankzlardalki mevduatlar ve alacak=-
lar Srnek olarak gisterilebilir.Bu verliklar,fiystlar gen=zl
saviyesi arttlk;a satinalma gligclerini kaybedsrler.

Bilangn lemleri srasinds en cok etkiyi géren,alain-
diklara tarihteki aiig deeri Uzerinden hesaplara gecen sa=-
bit detderlerdir.Sabi uarllklar-dgdigimiz ana kalamdzki var=-
liklar,igletmede bir feeliyet dinemindsn dahe uzun sire kul=-
Ltanilan varlakler rldutiundan,aligtarihindeki bedelleri Uze-
rinden hesaplara gecirilmektedirler.Ancak fiyestlar genal se=-
viyesinde ylkselmelerin cldudu ddnemlarde bu kalemler,gercek
deferleri ile keyaitli dzfderleri erasainda gok biUyUlk farklailik-

ar

-

(=
4

n olduliv belirlenscaktir.

Islstmelarin Uretimini yeptidi veye pezarlema-satls
zmaci igin aldili emtialarin,hammadde ve yardimci maddelar=-
in toplandilar emtis hesabi,bilancoda stoklar clzrak da gts-
terilebilir.Stoklar,sabit varliklarden sonrz en gok etkils=-
nen bir bilasngo kzlemidir.5toklaran,isletmedeki dénlUsdmlUnl
nistaran stok devir hizi'fiyat yiksslislerinin stoklar Uze-
ndeki stkisini belirten en @namli husustur.Stok doniis kat=-
sayls1 ylksekse,fiyatlar ng=n2l seviy2sindeki ylikselisin st~
kisi dzha az olmakta,stok donilis kat sayisi digikse etki daha
fazla olmaktadair."(l).Stoklarain dapnda bekleme siirssini QoS-
teren bu cran,iglstme ydneticilarine bu konude gerekli bil-
giyi sallamektadair.

Isletmenin Uglncll sahislara satiladifis kradilerin ti-
minil gdsteren alacak kealemi san2tli ve senetsiz alacaklar
diye kendi iginde bir asyraim=z tabi tutulmaktadir.isletms

n

alacaklarinl senetle bir teminata beflamis ise bu senst-
lerin toplandiiiy hessn,slacak senestlsri vsya porifiy senst-
leri adai verilm=zktadir.Fiyst hareketlerinden etkilanmzci
senedin vadesina2 balfilidir.Senetsiz alaceklapr genelde agak
kredi oldufundan vadeleri kisadair.Bu ylzden etkilenme dere-
celari az olmaktadair.Alacak senstleri icin de vadelari kisa
olanlar(ki bunlar 1-2 ay gibi vadesi clanlar),vadsleri uzun
olanlare gidrz dehaz az etkilenirler.Ayrica kisa vadeli sanct-
lerin likiditesi yUksek olup,uzun vadeli sanetlerc gire
pnaraya tedavill daha kelaydir.Uzun vadeli senetler,bunun tam
l.AH.DUTMUS, Be0.8.,84313
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/
"tersi bir vapiya sahiptir.Uzun vede tasiyan sznetlerin nomi-
ry 4 r } a

S

nzl detierleri ayni kazldilja halde reel deljerlerinde mutlaka
bir azalma sdz konusudur,.

isletmenin =lindeki pars,bankalardaki mevduat gibi
nakit deferler,alaceklardaki yapi-0Ozellidine sahiptirler.U=-
zun vade elde beklstilan bu nakit deferlerde de glg =z=zalmaszi
sdz konusu olecatii,nominzl deferinin ayni olmasina karsilik

satinalma glclinde digme olacafia agaktair.

H]

igletmenin,bir difler isletme veya isletmslsrs olan

m
igtiraklsri veya bir basksz ifade ile elindski hisse senstle-
rinin nominal deferleri ayni oldufiu halds,nergel: datierleri
godunlukla nominal celjerlerinin Uzerinde iglem gdrmektedir
Ancak,islatmenin =2lindz bulundurdudiu bu varliklarde tarsi
durum da sizknnusu ;labilmektedir.{nflasyonun oldudu ddnem-
larde bu varliklarin defierinde disme de gOrilebilmektedir.
Bu durum "Szellikle maliyet artislarinan satis fiyataindaki

iglardan deha fezlz plmasi halinde bu durumla karsilasi-
1

2.1.2.,~ Peasif Kalemlerde Yaptitia Etkiler

islatmelerin kurulmalari ve faaliyetlerini siirdlUre-
bilmeleri icin ogesrekli olan kaynaklar,bilangonun pasif ta-
rzfinda toplanmakta va bunlar dis keynaklar dedidimiz borge .
lar ile isletmeyi kuran kigi veya kisilerce konulan 8z ssr-
mayedan meydana gelmektedir.,

isletme veya szhiplerine, kredi clarak saiilanan dis
kaynaklar dedidiimiz borglar,kisa,orta ve uzun vadeli dive
guruplandirilmektadir.Fiyatlar seviyesindeki artig,bu kay=-
nek Uzarind= isletme lahine bir durum saflar.lNominal dede-
rinde bir artis olmadidi halde ,isletmenin borglarini daha
kemlaylikle ideyebilme imkanini sadlar.Ancak kradiyi varen
kisi veya kurulus agisaindan durum ,alaceklarda oldufu pibi
alayhte cereyan etmektedir.

Igleatmenin sahiplzri tarafindan sas’lanzn Gz sermaye
ise,nu kaynafan kullaznilis bigimine beflidar.bir baska ifa-

dayle,"ektifte kullanilis bigimine ve sktifdeki deyerlerin

l.N.Akdofan,2.e0e2.,5.13
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IFiYEt hareketlerindan ztkilenme durumuna bezglidair.”(1l).Ancak

.

neminal de%ari ils kevitly clen 8z sermaye fiyat hareketleri

J

7]

edeni ilz dlsme (enflmsynndez) gdstarzcakiir.

Z2.Z.=Enflasycnun Gelir Tabltsuna Etkisi

»

tslotmelarin faaliyet d8nemi sanlarinda dizenleyip

igletm=aye sailznen lahte ve aleyteki sonucun nasil,nzreden,
ne gekildz ortayes giktilini gbtsteren gelir tablosu da,fiyet
artislarindan stkilenmaskiedic.

d t
ir tabl-su,kendini meydana gastiren kalemler agia
1

engo gibi iki gurupta mUt8las edilmaktedir.Bunlar

2.2.1.- Gelir Kalemlerine Etkilsri

in gelirleri,ya isletmanin asas faaliyetin-
ir vaya yen gelirler dzdidimiz faali-

gya bunlarin herikisindan meydana

ir

leri,esaes va yan galirler idiye ayri-

=]
ielatmenin fazliy=tine gsas nlan o=l
ivetlar ganel saviyesindaki
i 1 ve hizmstlardoki fi
parelel clarsk artig atistezrecektir.Ancait bu artas
lzan m=2l miktzrinin ve peranan
eszhe katilmessiyla be
Igl=stmenin =szs faaliyati digsinds elds :
kalemleri ki bunlap,zlinen faiz ve komisy~nlar
ierin sstigainden elde edilen kazanglar veyz bunl
cigi kire h2d=lleri,sigortzs tazminatlari ,bir baska islstme-
ye git hissesznatlarinin getirdidi temettilerdir,atkilanis
izimlsri s¢dyla clacsktair.

Izlatmenin aldidy faiz ve komisyonlar, bu oleyla,nomi-

nal detiari sakwit kalmaktse v2 resl daliarind2 bir azzlmz ol=-

maktodir.Komisyanlar igin artan fivatlerlsa pirlikte sretca-

loaoQ.E.,S.lg
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‘caf1 va bir kayaban siz konusu nlmadidiaidir.

isletmenin varlidyr olan sebit kiymatlerin sat
elda andilen g2lir,har na kedar bir kazanc veya gelir olarak
diglnlliyrrsa da ,fiyatleran arttifia bir diSnemde,maliyet be-
dali ile kayitlara gegesn ve bu Eaf1¥_ﬂzerindan yillik yapran-
mas1l disgililen bu delerin satigl iig kayitta gdziiken net dz-
ferinden fazlava satildidindzs ortayes gikiyorsz da bu geliri
k&r nlarak kabul etmsk,psk akillica bir s=2y defiildir.Bu ya-
nilmadar ¢lnki bu z8&hiri bir k2rdir.

isletmeler,varliklari Uzerindeki rizikoyu ezaltmak
veya bu rizikoyu bir baska kurums aktarmak gayesi ile yaps
tirdiklarys sigortalsma isleminden,sdzlconusu olan rizikonun
ortays cikmasi ile elds sttikleri tazminatlar bu gurupta
mUtBls edilmsktedir.Sigortalanan defer,ik@me delderi ile tde~
nirse her hanoi 2ir kayap sdz konusu detiildir.Aksi durumda
isletme icin bir Kkayip cizkonusu olacaktair.

isletm=lerin ,bir bagkas iglatmeye oritak olmak vsysa
tasarrui am=2ci ile ellerinde bulundurduklzri hisse senedi
galirleri,yani temsttl,bu clayds islatmeyz loht=s sonuglar
saflamaktadir.iglatmalerin,enflacsyonist crtemds kArlerinda
ertayas cikacak artlg,hissédarlarln k&r paylarini da artira-
caktir.Bu da " igtirak paylari ile hissesenetlerinin kapita-
lizasyon deflerinin artmasinz ve dolayisiyla piyzsa fiyatla-
rinin yilkselmesine ..."(l) neden olacakiir

2.2,2.~ Cider Kelemlerindeki Etkilari

Gider kalemleri isejana fealiyst2 ssas olan giderler,
satig vs idere giderleri ,yan faealiyet opidesrleri diye lic gu-
ruba ayrilasktadair.

islatmenin, sz konusu fealiyetine esns teskil edaen
faaliyet jiderlsari enflasyonla dodiru orantilidair.Yeni géinem
bagandaki gidarlerle,diinem sonundski gider ler arasindas fiyst

artigslari nedeni ile nir artis sizkonusudure.imallatts kulla-
r

b

nilan nammedd=s g
0

sal imalat
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* faaliyate konu olan mel vaya hizmetin maliyetini artiracak-
AL
Islutmenin pazarlama ve ydnatimi igin gorekli masraf-
LB, anflaay“ an fazlacn stkilenmezler."Bu gider kalemlari
fiyat harekztlarini yakandan izlediklerindan ,sonug hasapla-
rinz pek etki stmezler."(1l)Bu b5lime ait amortismanlar ise
sabit varlaiklardaki wlaya ortayz cikarmakta ve yanaltica

sonuglera pdtlrmekteadir,

-
o

n fealiyet giderlari,yan faaliyst gelirlerins ait
olan gidarlari igarmektadir.isletmenin Sdedifi fziz gider-
leri,bir tek lsihte sonug getirmskta diferleri ou olaydan
yeterince etkilenmaektedir.CUnkl feiz giderlaeri sabit kalmak-

tadair.dems kolayliiia oittikse artmaktadair.

3.-MALT TABLOLARDA ENFLASYONUN ZTKISini GIDERRBE

Enflasyon konusunda burays kadsr anlatilenlarla,bu
olayin islestmzlerin finansal yapisini ve dolzyisi ile islet-
melerin ydnetim yapizini nasil etkiladiBinianlatmaya galig-
tik.Bu baglik sltaindz da bunlarin nasil bertaref edileceli-
ni,igletmelar=s bu playdan atkilanmemelsri igin nasil bir
katki salilanabilecedii Uzerende durmaya galisalime.

Bu tedbirleri kiszca inczleyscsk olursak,ddrt gurup

calismzava yapa3ilaceaiiimizi sdyleyebiliriz.Bunlear,
s

Bu gUn gegerliligini koruyan va bir grl: igletmenin

tatbik =sttifji bir muhzssbé sistemi olup,sakincalari vs bu
eydan etkilenis bicinini Ust btlUmlerdz anlatmistik.Bu
stemdsn anczk stoklar ve sabit deferler igin ,LIFD (last

in first out-son giren ilk gikar) ve yanilema fnnu gibi
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sistemler kesbul s=dilmaskte ve kullanilmaktadair.
3.2~ Fiyatlar Genel Saviyesi Sistami

indekslems sistemi da denilzn bu sistemds,anflasyon-
un nisbesti veya fiyatlardaki artisin nisbeti kadar,igletme-
lerin varlaklari dlizsltmeys tabi tutulurlar.

indekslar de ,genzl fiyat indeksleri va Szel fiyat
indekslari diye ikiye ayrllmaktadir.ﬁenel fiyat indeksleri
toptan egyes fiystlari yada <tlkstici fiyet indeksleri olarak

ilgili kuruluslarcz yayinlsnmezktz vs dilsyenler kullznmakta-
dir.fzel fiyst indeltsleri isa sadsce o ig kolu veya sanayitl
igin bzlirlenmakte,ilgili iglatmsler faydalsnmaktadirlar.Ay-
rica her mal vaya varlik igin nisbet farkli desderlere sahip-
tir,

£

flaliyst bedesli ile iktisep edilen kaiymatin bu oinki
datierini belirlewek igin,indeksin o yalki raksmi ils (buna
x diyslim),indeksin bu glinki rakami(buna dz y diyelim) ara-
sindaki niebstin carpimi olarek belirlenmesidir.Yani y/x
nrani,varliiian maliyeti ile garpilip,bu ginki datBieri elds
edilir.

3,3.~ Ikame Maliyeti Sistemi

Bu sistemin bir difer adi da cari deflerlarle dedesrle-,
medir.5u sistemde takip edilen yol "igletwme vaerliklarinin
(va go%u zeman barglarinin) benzer fiziki kapasitesi alan
varliklarin cari satin zlmea bedelleri ilzs dzferlemesini
Hrngirzn e.o"(1l) bir calisme gsklindedir.

ikeme maliyeti sistemi,isletmenin ealinde bulundur-
dugdu varlaik igin,bu ginkU deferini belirlsyen 0bir galisme
va arastairma vapmasiny geraktirmektedir.fncak ortaya cakan
defjer artisi,islatme igin y=ni bir kazang unsuru gibi ver=-
gilendirm2 pibi vyani bir mes2leyle karsi karsiyza kalmakta-
dir.

Bu sistem ,glniUmlzds bir gok iglatme teraflandan uygu-
lanmeaktadar.lamu idaresi tarafindan hesaplanip yayinlanan
deter artig katssyilari,yillik indekslerden faydalanilarak
elda edilmektz va kullanimi serbast birakilmaktadir,

1.MeAeAYSBN, BellelNe; 30sRa,y5.243
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3.4,~ Genal Fiyat va lkame fMaliyet Sistemi

Yukaraide egiklanan bu iki syri sistemin birlegtiril-
mesi ve uygulanmasidir.

Flyat haraketlerinin muhasebaye timlyles yansitilmasa

alismmasi olan bu sistemde,"henal ve nisbi fiyat hareketle-
rinin tim etkilesrinin muhassbaye yan51tllmas‘ icin geanel
fiyat ve ikame maliystinin muhasebeys uygulanmasidar."(l)

Gew= FINANSAL TAELCLARIN DUZELTILHESINOEN SONRA

AHALIZ ve YOrRUMU

Isletmelerin fasliyastlerini devem ettirebilmeleri
ileri

igin,sahip veya ydneticileri tarafaindan olumlu kararlaran
zlinmasi bir zazrurettir.

Ancak bu zarurilifin yerins gsleoilmasi igin,bu kisi
veyes kigsilarin islatmeya a2it gerskli bilgileri,tam ve eksik=-

giz ellerinds bulundurmaleri,bu bilgil=rden gar=8i oibi fay-

’J

dalanip,isletmesini saillem temellarz oturtmasi da bir di-
er sarttir.isletme ydneticisi,igletmasine 2it bu bilgileri

fealiyet rapcrlari olarak adlandirdiiimiz,bilanco,gelir tab-

cl

losu ve dittier finansal tablolarden zlde =zimaktedir.

Ancak,fiyatler gznel seviyesinds ortaya gikan ve bu
glinz kadar da devam sden enflesyon clayi ,bu bilgileri
ne denli etkiledifi Uzerinde kisa de ols=2 izsha galasilda
Genis bir agiklame clmamakla bereber bu stkilerden siyrilma
icin benimsanan sistemlarden bahsedildi.Amagz,sihhatli bilei,

safdlam kaynak,olumlu ve gelismeye yonszlik optimal kararlar
oldujundan,bunlarin faydalananlar agisindan Snami bir kaz
daha vurgulandi.

Fiyat hareketlzsri karsisinda,islatmenin nali tesblo-
larini dizenlayip,analizi vapecak kigi veye kisilsre veril-
mesi,analizi daha rasyonel kilacek ve daha gercek dastierler-
le calisilacadandan daha rzel kararlar verilecsktir.RAncak
dizanlenmis tablolarde galigma yapan analist,calismasainda
bayle Eir diZeltmenin yeparldafini unutmamali ve de analiz
rapnrunda bunu belirtmelidir. '
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MELATYA YIRZISINDE FAALIYET GOSTZRZY GIDA SAIAYII NE
AIT UN FABRIKALARINDA - UYGULAMA

»

GEMZL ACIKLAMA

Mzlatya ydresinde faaliyet gdsteren gida sanayiine ait
ilk un fabrikasi 1947 yilinda kurulmustur.Bu isletmaye ge=-
cen zaman slresi igerisinde 7 isletme deha katilmig ve biy=-
lece sayilari B8 e ulssmagtir.Ancaek bu isletmelerden bir te-
nesi faaliyestine 2 yil Once son vermis ve ssyilari 7 ye
dusmistir.Ayrica henilz hzzarlik galaigsmalsrini sirdiren iki
isletmenin montaj galismalarinin tamamlanmasi ile toplam
sayilarr 9@ s ulagsacaktar.

Malatya ydresinde sayilari 9 a ulasacak bu iglstmele-
re finansal aneliz teskniklerini uygqulayarek bazi bilgiler
2lde edilmek istenmisse de,gerekli girigimler sonucu ancak
i igletmeye ait mali bilgiler derlenebilmigtir,.

Asatfida finansal anz2liz uygulamasi yepilen isleéetmeler
hukuki yanpilari bakimindan,incelenis sirasina goire anonim,li-
mited ve kollaktif girkst yapilarina sahiptirler.Bu iglstme-
lerin faaliy=t silrelercine bektifimizda en fazla 12 en az
5 yillik mazilerinin oldugunu gdrmekteyiz.Bu iglastmelere zit
Uc yillik mali bilgiler elde edilmis ve boylece bu isletmele=
rin 1983,84 ve B5 yili defierleri bu uyopulamada galigsmamiza
esas olmustur.isletmelere ait bilogilerden vz icletmeleri
invenlaraindan bu uygulamada bahsadilmeyecefiine dair, izl
sahip veya ydneticilerine ogerekli glven verilerek bu veriler
selilandarfindan igletmelerin isimlerinin ysarine sirasiyle
A,B ve C rumuzlerai Kkullanilacaktir.

Isletmslarden saiilanan bilango v2 kar-zarar teblolara
analiz teknililerine uygun hale petirildiktsn sonra bu uygu-
lama igerisinde ,mutlak dsferlsr yinlnden kargilastirmaya ta-
bi tutulacak vs dahz sonres bu iki tablo trand ylzdeleri ile
dikey ylizdeler teknifine wuygulanacaktir.Daha sonra faszliyet

ve kérlalik orenlara ydndndan icalenip har teknifie eyra bir

aziklama verilscaktir.
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1o~ A ISLZTMESINDEKI

9

UYGUL AMA

Tablosl A Iglotme i Kersilastirmela Pileznzoalara(000)
WTHE 1983 1884 1985
Kasa 744~ 13.,719.- 547520~
Bankalar 724~ 43 .= 2.967.~-
Al acaklar - 7¢55060~- 1.849,~
Stoklar 19,650, ~ 5:3054~ 18.160.~
Malzeme Stoku 1454, = 4035 ¢ = 371 ¢
Pasin {iden.Gid. - le- -
fdenmig KDV - - 10.,180.-
Depozitolar 1,167.- 1.1567.- 1.l€T7e=
Diner Varlili.ToDe 25.087.- 28672244~ 40,746, =
Maddi Sabit Varl. 26,191.- 27+7Ble= | 41.6024%
(=)Amnrtismanlar 10,147~ 15,612,.~ 17.796.~
Tellad.Ssbit Var.ilat 16,044, - 124169~ 23.804,-
AVTIF TOPLAMI 39.131,~ 404353 ,= £4.550.-
PASIF
Avanslzsr 500.- - .
Muve.Alacaklailar 4.506.~ 2:¢3754= 15.883.~
Saticilar 925.- 1.020.-~ 156.~
Kisa Vade.Borc.ToOp, 5:931.- 54385, = 14,039,~
Sermaye 5.100.~ 5.1004~ 5,100~
ihtiystlar 1.020.- 1.020,- 1.0204-
Cegmis Yal K&rlara 22,805, 23.336.- 27.816.-~
0z Sermaye Toplami 28.925,.- 29,4564~ 33.956.-
Dansm Kérzi 4,275~ Te542,4 - 16.5756~

PASIF_TOPLAMI

59.131 .~

4[::.393.‘-

A igl=tm=z1 gide san
Yaklagsak 10 yildan beri fan
1983-1984-1985 yillari nali
liz tekniklerine uygun olar

yeniden dizenlenmigtir,

Tahlo-1,A Igletmesinin bilanco kalemlazrini

>
]
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yillara itibariyle gistermaktedir.

gelde edilmi

(o
3

—_

fasliyet gdstermektedir.

liystini sirdiren A isletmecinin

lolar gdzden gegirilarek
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Tablo-1'i mutlai defier olarak g=nzl znlamdz dederlen-
dirdifimizde gu hususlar dikkatimizi ceknaktedir.

1983 yilindaki stok kelemleri 19.850 dan %73 azalisls
5.305'e inmigtir.Stoklardaki oy dlsistn bir kismi nakit ola-
rak kasaya okmis,difier kasma iéé_ alacak kalemlerinde birik-
mistir,

Stoklaran nakit vs alacafia gevrilmesi yeninda iglet-
manin 1983 ve 1904 ddneminde borclaraini da 5931l'den 3305'e
dislirddgi gﬁrﬂlmektedir.igletme borglariniy ddame yoluna git-
mig,ddnem k&ri da $76 artarak 4275 dan 7542'ys ylikselmigtir.

1984 yili iles 1985 vyilaini mukayese ettifiimizde ilk
bakista dikkatimizi ceken kalemler sunlardir.

igletme,maddi sa2bit varliklarani 27.78l'den 41.502'ye
gikarmis ve bdylecs fonlaraini Onemli bir ©lglde sabit yati=-
rimlara yiineltmistir.Sabit yataraimlara fon tahsis atmek igin
borglanmays gitmis ve bu tutari 3395'den 14.039'a cikara=-
rak kisa vadali borglarini %410 artirmistar.

islatmanin ka&rlarinda da mutlak de’er olarak bir
artis stz kenusudur.l9€4 de 7542 olan kér %220 artarak 1985
de 1€575'e ylkselmigtir.

1885 yilinan difder yillardan farkli bir Gzelliti Kat-
ma-Defier Vergisi wuygulamasindan ga2len durumdur.l1985 de
gddenmig KDV tutar 10,180 olarak gozikmektedir.Bu derece
bilyUk bir rakam sletmenin kullanalabilir hazair defiecle=
rini tatminkar bir Slglde delerlendiremadidini gdstermeskte-
dir.0denmis XDV ile ilgili bu rakam hskkindz calasmenin so-
nunda hilegi verilecakt

Tablo-2 de A isletmasinin 1983 yili baz yil alinersk
dier iki yalxin trend ylzdeleri cikzrilmistair.

1083 yilia baz alinmak kayidi ile igsletmenin doner dee-
Yerlerinda 1984 de %22 lik bir ertis,1945 de ise %76 lik
artisla kargilagilmaktadir.Bu Gnemli artig Ozellikle stoklar-
daki birikim ile &denmig KDV'den gelmektsdir.

Isletmenin maddi sabit varliklarinda ise 1985 yilin-

da 1983'e nisbeten %48 lik artis olmustur.fte yandsn kisa
vadeli
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Tablo:2 A Isletmesinin trend viizdeleri
1982 1684 1985
AKTIF
Kasa 100 1843 800 |
Bankalar 100 | 80 4120
Alacaklar - ol =
Stoklar 130 27 92
flalz=me Stokla. 100 28 25
Pesin ilden.Gider. - - -
Odenmiz KDY - - B
Depnzitolar 100 100 100
Dinear Deferp.Too. 100 122 176
Maddi Sabit VYar. 100 106 158
(~=)Amortismanlar 100 154 175
Maddi Ssbit Var.iat 100 16 148
AKTIF TOPLAMI 100 103 154
PASIF
Avansler 100 - -
fluvefAlacaklilear 100 52 3086
Saticilar 100 110 lo
Kisa Vada.Porc.Top 100 57 236
Sermaye 100 100 100
Ihtiyatler 100 10 100
Gegmis Y1l Ké&ra 100 102 121
0z Sermaya Toplami ;ng 102 8
Donem K3ra 100 176 _Eﬁé
PASIF TOPLAMI 100 103 164
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2,3 kata

cikmistir.Borglardaki bu artisin

-

~taya

1
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.sman stoklzrda

8i anlagilmaktadir,

kismen ude sabit varlilklarda

%o 43 oraninda bir azalis g@sterirken

kadar bir artas
fon kullanimi olsarak

tahsis edildi-

Déinem K&rindaki artis yillar itibariyle 1984 de 376

kadar bir yikselis kKaydedarken,bu oran 1985 de 1983!

yaklagsak 4 kati bir artis saglamigtir.

e gore
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Tablo:3 A Isletmesinin Bilangosu(Diksy Yizdelar)
1983 1984 1985
AKTIF Ic Dike.| Ig Dikyd Ig Dikay
Kasa o 1,9 48,6 34 14,6 9,2
Bankalar 0,3 J, 2 6,2 0,1 793 4,6
Alacaklar - - 26,9 18,8] 4,8 | 3
Strklar B85, | SUy2Y 18,81 I3,1§ 44,56 | 28,1
Peg fd.Gid. - [ - 1 - - ~
idenmig VDY - % - - 25 15,8
Depezitalar Bl | 5 4,1 2,8 2,8| 1,8
Ddn.Yarlaik Top |100 59 100 69,9100 63,5
Mad.Sabit Var}l6e3,2 | 56,9228 66,8(174,8 | 64,5
(-)Amortismae.| 63,2 | 25,9(128 38,7| 74,8 | 27,6
TopsMadeSab.ar}l00 4] 100 30,1100 36,9
AKTIF TOPLAMI 100 100 100
L
|
| PASIF |
Avenslar 8,4 143 f
Muv.nNlacakli.{ 76 1l; 54 70 252{ 98,8 | 21,5
Saticiler 1546 2,41 30 252 11 0,2
Kisa Vad.Bor.T.|[100 15,2(100 B,41100 2157
Sarmaye 17,6 1 13 17,3 1 12,6] 15 Ty B
Ihtiyatlar 555 2,6 5.5 Rin 3 1,6
Ceg.Yal K&r. 78,9 | 58,3 79,2 | 57,8 82 43,1
0z Sorma.Top. 100 73,941100 72,9100 52,6
Donem k2ra 100 10,9100 18,74100 25,17
s
PASIF TOPLANI L00 100 100
Tablo~3, A Isletmesinin yillar itibariyle dikey ylz-
daler agisindan bilancelarinin ayrintili seyrini gdstermek-
tedir.

L . ‘g i . - ;
mer ug yil igin,ddner detierlar aktif toplaminin %50'-

sindan fazla bir oram: olusturmaktadar.

Diner dsferler igerisinde stoklarin, 1983 da oldukca
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Uksalx bir payir temsil ettifi gdzlenirken,1984 de bu nis=-
betin 1B,8'e ,1985 de ise 44,6'ya distlfl gdrUlmaktedir.
Enflasynon ortaminda k&rlarin sirsklililii acisandan
fazla strk bulundurmak olumlu Qiriﬁblitika olarak dstierlen-
dirilmektesdir.A igletmesinin bﬁyle bir pglitika izlemedidi
anlagsilmsiktadir. Ayna mantik kisa vadali bno ar igin de ge=-
cerlidir.Pasif toplamx igerisinda kisa uadel; borg nisbati
15,2 iken,bu oran 1984 de B8,4'e dismis,1985 d= ise 21,7'ye
yikselmistir.EnfTlasycnun borglar Uzerindeli rlumlu etkisi
dikkat2 alindi®inda,iglatmanin bDorg politikasinain yetersiz
ve tztminkar olmacdida obrUlir.lsletmenin brrglanmada daha

oenig bir pelitikzs izlamemesinin s=beplari,islatms diga

A

Faktdrler acaisindan ds dikkete =2linmelaidair.0z2llikle bu
d

yillarde siki pare politikasa uygulaﬂa31 v2 pivase i

0
1.
w
Vi

para darlaidinin olurmsuz anlamda etki ettiygi sivylenebilir.

Jte yandan tablo-3'dsn izlsneceli pibi gecmis yil
“2Zrlari,pesif toplami igerisinde dna2mli bir prya sahiptir.
Bu oranlar,isletmenin oto finansmana gittifini,k8rlar
iglatme bilnyesindz tuttuXunu cdstermektedir.Isletmenin bu
ote finansman politikesinda hukuk? statUsinin de pays

dikkate =slinabilir.Yani iglatme anonim sirket oldugu igin

- (S 3
=

0
b=

yonetim k#2rlarin OSnemli bir kismini islztme blinyesinde
birakmistir.Bu pelitika fon ihtiyaglerini kargilana aci-

gindan girket igin olumlu olerak detigrlendirilebilir.

Tablo-4,5 vz 6, A Igletmesinin laran
¢esitli finansal ansliz tekniklari agisindan ayrantal:
ndrdnUimunt varmaktadir.

Teblo-4,A Isletmesinin yillar itibh bariyle gelir tab-
lnosuna esas clan kalenlerini mutlsk detier olersk v
dir.Teble-5 ve 6 is= bu mutlak deferlsrin yilizdeler itibariy-
le durumunu gdstermektedir.,

Tedlo=4,5 ve £ 'nin birlikte deferlsndirmesi yapildi=
dinda $u hususlar ortaya cikwaktadar.

Isletmenin 1983 yilina nisbetle 1984 yilainda satisg
hasilatinda %37 oresninda bir zzalis girllmaktedir.adyny yal

. th
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Tablo:4 A Igletmesinin Gelir Tablolara (000)
1983 1984 1985

8atigs Hesailata £71.358 420,546 675 .927
Satigin Meliyeti 655,380 ~393.125 637.822
Gay.Safi Din.Kara 15,978 274421 38.105
DBrem Giderlari 12.366 21.632 24.043
Ddnem Kszzanc. 652 5.7883 14,062
Diger Gelirl=ar 14254 1.753 2,905
Ton.Ddnam Krzancl 4.866 Te542 16,267
Difjer Ziderler 5681 - 392
ndinem Ke&ri(iet) 44275 74542 164575

Tablo:t p Islatmesinin gelir tablolari dikey yilizdeleri

1983 1584 1585

Satas Hesileata 100 100 100
Satigain laliyeti 97,6 B340 94,4
33?.5??3‘. '1637.5‘.%1‘.1 /is‘! U;5 5,6
Dinem Gidsrleri 1,8 5,1 359
Dinam Keazanci 0,6 1,4 241
Di¥er Celirler 0;% 0,4 0,4
Top.Donem Kazanecl 0,8 1,8 2,5
Diger Ciderler , 09 - 0,05
Donem KBri(Net) 0,7 1,8 2,45

Tablp:6 A isletmesinin nelir tablolara

1983 | 1cm4 1985
Satis Hesilata 100 k 63 171
~t1gan Maliyeti 100 60 g1

fay.Safi Don.di&ry 100

100

Dinam Kazanci 100 160 389
Dider Gelirler 100 14U 232
Top.Ddn.Kazanci 100 155 349
NDider Gidarlar 1710 - GG
Nnonam K&ra (nei) 100 ’ 176 368
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Tablo:7 A isletmesinin Ug Yallik Fasliyet Oranlara
Faaliyet franlara 1983 1984 1985
Stok Devir hiza 34,16 79,27 37422
Mazir Def.Davir Hiza 825 - 30,55 75,78
Net Islet.Ser.Mev.Hi. 35,4 3% 25,31
Dgner Verlaik.Dev.Hiza 289" 15 1€,58
Maddi Sabit Var.Dev.H. 41,84 34,5 28,39
Aktif Devir Hiza 17,16 10,41 10,47
0z Ser.Dev.H1iza 23,21 14,27 12,91
Tablg:R A isletmesinin il Y11lak KBrlailik {ranlari
K&rlilik Oranlara 1983 1984 1985
(Yatirima Gire)
Net K8&r/fz Sermaye 0,15 B 25 0,48
Net K8r/Topla.laynal. 3,12 0,22 0,34
Net KA&r. /et Aktif Top. 0,11 0,19 0,26

Tablo:B 4 isletmesinin Ug Y1llik K&rlilik orenlara
K&rlilik fOranlari 1983 1884 1985
(Sztiglara CGirz)
Biirlt Kar/Satiglar 0,023 0,065 0,056
‘aliyet/satiglax 0,877 0,935 0,944
Faaliy=zt K&ri/Satislar 0,005 0,013 0,024
Net K&r/ Sataglar 0,005 0,018 0.024
Faaliyst Gider./S=atais. 0,018 0,051 0,035
satig meliystlerinde 1983 vyilina nisbueten %40 oranainda
bir disUs clmustur.Teorik acidan maliyatlerdeki dislsler
satis ertirabilen bir faktdr clarak olumlu manada yorum-

lanirtkan A Isl=tmasi'nd=

gtzlenmigtir.ilaliyetlerdeski

bunun tamamen

bu azalisain

tzrsi bir durum

en dnemli sebapler-



66

inden bizi
sdylen=bil

i
sUslerin de maliyeti etkiledifi sdylenebilir.{te yandan

4]

-

i igletmenin tesama msliyetlerini azaltmasa

r.Bu srada ham madde fivatlaraindali i nisbi di-

Isletmenin 1984 yilinda,ddnam glﬁerlerlnln ©75 kadar bir

FAs

artis gbsterers 12.266 dan 21.632 ye yUksalmesi yaninda
dinem kazencinda cortaya cikan artig,mali ansliz t=aknikleri
agisindan garptirici bir €zellik tagaimektadair.Dinem maliyet
calemlerinin dislsl yaninda,diinem gidérlerinin ylksek
almasi gligliklar ortays gikarmaktadir.Bunun s2babi mali-
yet muhasebesinuiski,maliyst deditim sistemlarinin yet=rsiz
olarak uygulandifyr vaye dbkiUmanlarin sa@lam ve sihhatli ol-
r

arak sayilabilir.Ute yendzn igletmenin

o) ]
cr
o
I—' I—‘

famliyet daigi ditier gelirlerindeki artig da dnem erzetmekte-

dir.

Teblo-7, A Isletmesinin yillar itiberiyle faaliyet o=
ranlarini gistermektedir.Bu tabloda,stolk devir hizi,hazir de-
jerler devir hizi,net igletme sermayesi devir hizi,ddner ver-
liklar devir hizi,maddi sabit varliklar dsvir hiza,aktif de-
vir hizai,tiz ssrmaye devir hizi gdsterilmigtir.

1984 yilinda,isletmenin devir hizanda (stok) % 132 lik
bir artis sdzkonusudur.Bu zrtisin nereden Kaynaklandifi tet=-
kik sdildifinde su durum ortaya glkmaktadlr.i§letmenin stokL
lari tz2zblo 1 ve 2 de izlendidi gibi, 1983 deki stok kalemleri
100 kzbul =dildidinde,bu oran 27'ye dismistir.isletme 1984
yilanda stoklarinin tnemli bir kismaini tivetmistir.

isletmanin hazair deferlerinin satiglar icindeki paya

1883 yilinde dikkate delimeyecek kedar disuklken bu oranin 1984
ve 1985 yallarinda ©Onemli dlglde artis «<aydettigi gorllmsk-~
tedir.Yani,kesa ve =2lacak kalsmleri Gnemli 6lgiide 1984 ve 1985
yillarinda ertis kaydetmistir.

Diner dstiarler devir hizi rasyosu bir hesap dénemi ice-

L]
IvJ-
Q

“a ddner dederlerin kag defa yenilendifini osrtaya koy-
ma iT.RU rasyo 1984 ve 1935 yillaranda 1987 'e gdre bir
digls kaydetmigtir.Oranin digmesi slrlm glglill ve tahsilat
8]

olitikasanda ortaya gikan bazi glgliklerin isletme icin

1N
ad

X
ot

i
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aleyhte beszi scnuglarin cikabilecefinin bir igareti olarak
yorumlznabilecedi gibi,saticlara nisheten sat tislarain déner
defierlere daha fazla yatirim yaptiginin bir vistergesi ola-
rak da defjerlendirilebilir. T

Maddi sabit uarllklardaki.deuir hizainin yallar itiba=
riyle azaliginan nedeni,l1883 yilinda sabit varliklara ayri-
lan amortisman payinan disik,ditier yillarda ise yilksek olarak
belirlenmasindan g=2ldidini stylemek mimkindir.

fiktif devir hizaindaki sonuclarin yillar itibariyle
farli olmasi 1984 yili sataglarinin 18E83'e gbre =2zalisg
kaydetmesindan 1885 da ise aktiflere yanilen yatiraim kalem-
lerindaizi ilavelerin blvik ~lmasindan kzynsklanmektadar.

iz sermays devir hizinin 1984 de 23,21 d:n 14,27'ye

diigmasi v=2 1985 yilindz 1%,91'e calinasi 0Oz sermeve igsrie
sindeki gegmis yil k&r nisbatlerinin -r2n igerisindeki =2t-
kieinden kaynal:lanmaktadir.

Tabln-2,A Islatmesinin yillar itibariyle yatirime gi-

T 1 o
1,Tabtlo~-9 ise Bu islztmenin satigleri-
0 ni vermekiadir,

letmesinin 0z sermeyeys gira,tcplam kzaynaklsrta ve

§
toplzmina gtire karlailik oranlar: yallar itibsriy=-

o

ir =2rtis gisterdidi gbzlenmsktedir.Fu artis 1985
=3

Ur i
nda ditjer yillara gdre daha tatminksr bir seyir takip

(8]
n
r'c

1glarz giire iglatmanin kér cranlapini inceledidimiz-
da2 lt&r ~ranlarinin oldukga diisik cldufunu pdrmekteyiz.Satiglar
icarisinde maliystlarin payainain ylUks ek olmaosi,satislardan
baklensn k&r nisbetlerini biyik dlcide nlumsuz anlanda etki=-
lemistir.Isletmenin satislarz gére k&r oranlari vystersizdir.
Gelecatie matuf hedafler ve yatairimin uzun vade stratejileri
ihmal edilirse kfArlarain piymsa oranlarina nisbeten ocldukga
distk ~ldulu gorilmektedir.Enflasyen peyinin da dikkzte aline

difianda bu oranin ne derece yetersiz keldilii girilmektedir.
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2.~ B ISLETHESINDEKI UYSUL AMA

0 isletmesi FMalatya ydresinde faaliyet gBstzren un
fabrikeleraindan birtanesi Dlupgfdéliyeti pek eskilere deyan=-

mamaktadir.h Isletmesinz ait finensal bilgilerini tasiyan
bilango ve k&r-zarar hesaba diizenlenerek snelize hazir ha=-
le petirilmistir. '

Tablo-10,8 igletmesinin bilanco kalemlerini 1983-84
va 85 wyallsri itibariyle gdstermskte olup,Uz yillik mukaye=-
seli hilango muhteviyata tagimaktadir.Tablo-10'u mutlak
detier olarak genel enlamdz deferlendirdiiimizde su noktalar
s} zi gekmel:tedir.

Islstmenin stoklari yillar itiberiyle 1983 den 1984
48 olarak,l1984 den 1985'e d= % 265 1lik bir artis
t

tir.Enflzsyon ve piyssa sartlarinin bu kalem lzerin-

i

cldudu sdylenebilir,

Iglestmenin déner varliklari da yillar itibariyle arte-
m1s ve bu artis oransal olarek,1983 de 6670 ilzen 1984 de
¢100 olarak 13.385 'e ulasmistir.l985 de ise 1984'e gire
%265 oibi artaip 35357'ye ulasmigtir.Bu da iglstmenin,calis-
ma sa2rmeyesini slrekli iyi bir seviyedes tutmak istemesi
olarak yorumlanabilir.
B Isletmesi 1985 yilinda,l19&3'e naddi sabit var-

m
7568 den 12776'ya

ore

Fe A0

klarina %G7 yatirim yaparak bu kalenm

Isletmenin,borglanma veya bir baska anlataimla yabanci
kaynak politikasinin iyi bir sekilde dedgerlendirildifini,
bunu de; 1883 de 2645 olan kisa vadeli borglarini 1984 de
3 kat artarip B01l4 'e,1985 de ise 1984 '=2 gdre 3,8 kat
artarip 30553 'e ulagtirmasi sayssinde safladaifi gdril-
mektedir.Enflasyon dénsmlerindeki yabanci kavnak kullanimi-
nin igletmenin k8rve para yapisinda safilayacadiz oclumlu
etkiyi g8z Onlne alirsak,igletmenin bu politikesanda baga=-
rili oldufiu sdylenebilir,

Igletmenin donsm kérainds,1983 den 1984 %20 lik bir
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Teblo: 11l B igletmesi Bilangolarinain Trend Yizdeleri
—— 1983 1964 1985
Kasa 100 23 257
Bankalar 100 101 29
Alacak Senestleri 100 100 100
Avanslar 100° 100 -
Mal Stoku 100 348 926
Malzeme Stnku - - -
Peain Jden.Gidar. - - -
fidenmig KDV - - -
Depozitolar - - -
Réner Varlik Topleama 100 200 530
Demirbaglar 100 100 100
Nakil Vasatalara 100 100 100
flakinalar 100 100 100
Binalar 100 107 381
Bina Ingszata 100 100 -
Maddi Sabit Yarlaik Top. 100 102 167
(=)Amortisman 100 127 240
Mad.Szbit Var.Top.Net 100 S 146
Kurulus Gidsrleri —IEE 555 'IEB
AKTIF TOPLARI 100 150 345
PASIF
—___*muu:k.ﬂlacaklllar 100 265 143
Muhtel.Alzcaklilar 100 3385 1406
ddenecek Yerniler 100 - 4
Kisa Yadeli Porg.Toplama 100 503 1155
Sarmays 100 100 100
Ihtiyatlar 100 139 296
Daidaitilzcal: Kér 100 190 299
0z Sarmaye Toplzni 100 108 119
Dinen KAri oo ?EE? 240
PASIF TOPLAMI 100 150 345
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artis olduiunu,1984 den 1985'e ise yaklagik % 100lik bir
artisin sadlandaiyr gizlenmektedir.Boylece igletme donem

kariny 1963 de 1321 den ,1984 de 1594 'e ve 1885 de iss 316B'e

yikseltmigtir,.

Tablo- 11, B isle-mesinin bilengesundaki 1983 yaila
dederlerini baz kabul edip, 1984 ve 1985 yillaraindaki de-
serlerin trendini ifade etmektedir.

1983 yaila baz kabul edilip ddner dederlerine bakta=-
gimizda 1984 de & 100 lUk bir artigsin gergeklestidini va 1985
vilinda ise 1983'e gdre §:50010k bir artmanin varlifa g&ril-
makt=adir,.

Maddi szbit varliklards 1965 yilainda 1983'e oranla
967 lik bir artis seflenmistair.Sabit varlaiklara yapilan yeti-
ram igin gerekli fon borglanilarak 2lde esdilmig ve bu vesile
ile isletmenin borglaraindal983 yilina orznla 1984 de %3001ik

1985 de de % 1000 lik bir artma goriilmektedir.

Tablo- 12,8 Isletmesinin bilangelzarani dikey ylzdelsr
teknifine ntre analiz etmekte olup,bu isletmenin wvarlik ve
kaynak dafizlaminin yiller itibariyle nasil dairlim gdsterdi-
Hini ifade etmsktedir.Tablonun incelenmesi ile agafaidaki .
gu bilgileri elds ederiz.

Islstmenin ddéner varliklari 1983 yilinda,aktif top-
lzmanin % 50 lik bir b8limini teskil ederken bu oran,l1984 ve
1885 yaillaraindae aktif toplami igerisinde daha fazla paya
saaip olmustur.Buna garekge nlarakda enflasyon ortaminda

net galigme s2rmeyesine deha fezla ihtiyag duyuldutiunu veye

enflesyonla, maddi sabit varlik kalemlerinde yillar itibariy=-
le hesaben maliyet szalmasinin gdrilebilecefiini belirtmek
cerekir.

B Isletm=sinde stoklaran, hem déner varliklar igeri-
sinde hem de aktif toplami igerisinde @nemli bir crana sahip
oldufunu belirtmek gerekir.Bu da,daha 6nce belirttifimiz gibi
enflasyon ortaminda isletmeye lehte bir durum yaratmaktadair.

Kisa vadeli borglarin pasif toplami igerisindeki pa-

yinin 1983 yilinda % 20 olmesi ve bu payin 1984 yilznda
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Tablo:12 £ Isletmesi Bilangolarinin Dikey YlUzdeleri
1983 19564 { 19
—_— i ‘Uz Dikey lig Yo | tiikay iig v,
Kasa 24,9 13 || 2,8 2 | 12,1
Bankalar 1,7 U,gi u,9 0,6 | Bl
Alacak Sanat. G, 5 B,Bi_ 5.8 1 @,2 1,2
Avanelar 21,5 11,1 10,7 7,5 | -
Mal Stoku 45,4 23,7| 78,2 | 55 | 79,3
Malz. Stok - -l 25| 1,7 aq
Pag.ldeBid, - - - - | 0,8
ddenms DY 5 - | - - | 5,9
Dapozitlar . < I 1 0,7 | .
Din.Uar.Teplae |100 52 [100 9,7 | 100
Demirnaglar 2 1 | 2,2 0,6 1,4
Nakid Vasat. To'l 3,60 B;l 2ol 5,3
Makinalear 85 59,7 89,8 | 26,5 58,3
Binalar 31,2 14,6] 35,4 | 10,4 81,7
Bina insaatai 2,4 1.l 2,5 Q.7 -
Mad.Sabe.Yar.Top. |128,3 59,9(138 40,6 || 146,7
(-)hmortisnen 28, 3 13,2| 38 11,2 || 48,7
Ma.Sa.var.Net 140 45,7100 29,4 100
Kurulus gider 100 1,35105 0,% | 100 '
AKTIF TOPLAMI g 100 | = 100 i - _
I |
PASIF 3
Muve.Alacaokla, 1156 E,u; 052 4,3 L8 0,9 |
Muh.Alacakla. 80,0 16,7 89,8 3744 SE, 5 68,1
fidens'lergilar 7. 5 1,5 - . ' .71 -
Kis./ad.Bnre Topll00 20, 61100 41,7 | 100 69
Sermaye 50,5 | 62,5) 83,3 | 41,5 || 76,1 | 18
thtiyatlar g,e 0,5 1,4 0,7 | 2,1 0,5
Dafii.lAr 8,7 5 | 15,3 7,6 21,8 5,4
iz_Sermaye Top. [100 69 100 50 E 100 3,0
Enem K8ra 100 10,4[100 8,5 | 100 7,1
PASIF TOPLAMI - 100 - 100 - 00




% 4l'e gikmasi ve 1985 yilinda bu oranin % 70'e yaklagmasadir.
Bu aran islstmanin 1985 yilanda kaynak bileskeninde yabanc:
keynaklare dahe fazla pay ayirdijaim gtictermektedir.Iglet-
mede ©#z kaynatiin yaklagik % 30,yabanc: kaynsfin da % 70
civarinda oergeklsgmesinde, enflesyonun yipratici atkisine

kersi isletmenin bir politike izledifiini gOstarmakiedir.

Tzblo- 13-14-15, & Isletmesinin galir tablolarini
viller itibsriyle «dsiigik esnzliz teknikleri agiasandan
val
ayrantila nlara!¢ ifzade atmektad

1

00 1lik bir artagle 1237691 '2 ula
51 ile maliyetlerde de bir artis g
)je+lar, 31149 dan,57495'e,198
9

iT.Dénem giderleri,1984 d= 15883°s

-
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dan 2706'y3,1985 de ise 13984'e gire 2 kat-
n biraz fazla artarak 7368 ulagmistir.l983 yilina oranla

1 pek olmemig ve 1321 den 1584 s

5 yilinda % 100 artarak 3168 e ulas-

Tablo- 14, B Isletmesinin gelir tablosunu,satiglara
100 kzbul ederek igletmedaki maliyet,gider ve k&r kalemleri=-
nin bu 100 igerisindeki dafilimini gostermektedir.B Islet-
mesinde yeoilan her 100 liralak satisin,l963 de % 92,7 81

1984 de 93 U ve 1985 de 91,5 i maliyeti olusturmaktadar.

Jeriy= kalen gayri safi képigletmenin genzl idares giderlerins
tabi clmakta va gariye kalan isletme icin vergiden ©nceki
net k&ri ihtiva etmektedir.

Tablo-15, B Isletmesinin pgelir tablolarani 1983 baz
kabul ederek difer iki yilda bu kaslemlerde meydana gelen
defisiklilleri trend vyizdeleri ile ifade etmektedir.Bu tab-
lunun incelenmesi ile ecafjadaki gu bilgiler eldes edilmhekte-
dir.isletmenin satislari baz yils gére 1984 de %84 ,1985

de ise & 370 gibi artarak oitmekte,ancak eatizlarin maliye-



1983 lags 1885
atis Hasalaiz 33.599.- 6lL.728.- 123.791 .-
Sztagain (laliyeti 21.149.- 57,498~ 113,255~
Gayri Safi Ddn.¥X&8ra 2.450.- 4 4.3006= 10.556.-
Ninem Giderleri 1.,129.- 2.706.~ 7e368¢=
ﬂt"["!‘i‘.ﬂ }'(-‘.:r.-'. .r\:'?t 10321.-" 1159'&'— 3-15!30"

ablo:l4 B isletmesinin Gelir Tablcelaranin Dikey Yiizdeleri

1983 1924 1965
Satis Hssilata 100 100 100
Satisain figliyeti 02,7 g93- 91,5
iiay.S5afi DEnam K@ra 743 7 €45
Ninen Giderleri 343 b, 6
Diinam K&ri Hat 4 ATRS 2,5

Tablo:15 P Isletmacinin Gelir Teblolsrinin Trend Yizdeleri

1883 1064 1985
Satis Hasilzta 100 184 368
N

Sataizan fMaliyeti 100 185 363
Gay.Safi Donsm K3ra 100 175 430
Donem Gidsrleri 100 240 652
Nonem KAri Net 100 121 240

tinde de bu seyire yskin oranler gdrdlmektedir.izliyetlerdeki
bu bUyik zrtis enflasyonun etkisi ile orteya gikmakie olup
iglstmanin dinem giderlerinde deha fazla gdrmek
mUmkindir.D6nem giderleri baz yila oranla 1984 de % 240 ve
1985 de ise %652 gil
)

Bu denli artan gid

pi blylkge Dbir nisbste sahip oclmusgtur.
rler igletmenin kBriniclumsuz etkilemis

va dinem net k&inin 131 1984 de %21 v= 1985 de %240 ol=-

w
H
o

mustur.
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Tablo:l6 B Isletmzsinin Ug Yillik Faaliyet Jranlari

Faaliyet Tranlara 1983 1984 1965
Stok Vevir Hiza 11,09 5,85 4,41
Hazar De2%.Dev.taiza 18,88 125,55 28,67
Net Isli.Ser.Dev.Hiza ¢ 84385 11,5 25,76
Ddn.Var.Dev.Hiz1 - G4y6 3,5
fadeSabit.arl.Dev.H1. 5,62 10,92 14,21
AKEif Davir Hizi 2,62 3422 2,80
iz Sermays Dav.Hiza 3,8 6,4 11,78

Tabla:l?7 B islstmesinin {ic Yillaik K&rlailal granlerai(Yztirima)

K&rlalik Oranlara 1983 1984 1965
(Yatiraima GHra)
Nat V&r/lUz Sermaya 0515 0,16 0,30
Net K&r/Toplam Kaynakla, 011 0,09 0,08
Net K&r/!laet Aktif Toplal 0,10 0,08 0,07

Teblo:l8 6 isletmesinin ‘il Yillik ¥811lik oranlorifGak

¢ tislara)

Kérlilik fTrenlara 1983 1984 1985
(4atiglara Gtre)

BlirUt K8r/Satiglaer 0,073 0,069 0,085

Maliyet/S=t1slar 0,927 0,531 0,915

Faaliyet Kéz/s=ataisler 0,039 0,025 0,025

Net K&r/Setaizlar 0,039 3,025 0, 325

Fealiyst Sider./Satlglaf 0,034 0, 044 0,080

Tablo- 16~17-16 ,& Igletmesine 2it dedisik oren sonuglarina
odstermektedir.funlardan Tablo-16,isletmenin faaliyet oran-
larini,Tablo-17,yatarima gére k&riilaik eranlarini,Teblo-18
de satiglare gbre k8rlilik oranlarini yillaer itibariyle
giistermektedir.Bu oranlari mukayese ettitjimizde sunlari sty=
leyebiliriz,
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Tablo 16 daki stok devir hizi yaliar itibariyle bir
azalis gistermigtir.Bu da igletmenin stoklarine 1Y84 vs
1985 yillarinda fazla yatirim yaptlﬁlnl ndstermektedir,
Ancak islatme,entlzsycn ortaminda stoklaraini artararak fiyst
farklarinan lehte sonug sadlamasini yani stoklarain olumlu
etkisini slde etmeix amaci ile bdyle bir politike izlemistir .

Hazir caferlerin oraninde 1984 yilainda gdrilen artis
igletmenin o yilda dahas az nakit bulundurduiiunu gdstermskte=-
dir.islatms bBylece elinde atil bekleyen nakit bulundurma-

maktadirte.Ancal Fun

j-te
W)
e

T} n gegerli bir samir bulunmedirdaindan
burada s8ylevecsk har hanni bi» sey yoktur.
DiX¥er devir hazlarinda da favikalede dikkat cekici

tlanmamigtair.Yallar itibariy

garpak bir duruma —as le genelde

mitecznis bir yapi cdriilmektedir.
able 17 de Isletmenin yatiraima otre k#frlilik oran
sonuclari poriUlmektedir.Bunlarain tahlili ile su bilniler

eldes edilmektedir.lz sermayvenin k&rlailitiy 19835 denl?85 e

dofiru artmektadir.Ayrice, iz sermayenin dasaindaki ditier iki
corenca 1983 de § 10 un Uzsrinde bir sonug elds adilmiszken
difier villarde bunlarain di @tuﬁunL niirmekteyiz.ilet k&r/6z ser~
mayg orznanin 1885 yilanda ¢ 30 seviyesinda olmesinin nede-
ni,islstmenin kaynzk bilegkaninde yesbanci kaynaklarz afjirlik
varmesi ve biylece yabanc: kaynadin @z sermayedan daha faz-
la nisbette olmasindan kaynaklanmaktzdir.

Tablo-1E isletm"ﬂﬁﬁ satislarina gdre k8rlilik oranla-
riny vermektedir.Tebleoyu inceledifimizds birit k&r/ satislar
oraninda 1985 yili igin bir artis oldufu g¥rilirken ,net kA&r

)

va2 faaliyat kéri cranlarinda bu sonuca ulzzilanamaktadir.
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1983 1984 1985
AKTIF
Kasa EE .- 90, - £31 =
T7al Stoku 7444~ " 4.676 -
Odenmis KDV - - 5.852.~
Depezitolar 500, - 5004~ 500,~
Déiner ‘ar.Tonlami 143104~ 590.- 11.657 4~
PDemirbaslar 16.%9E6, - 212544~ 472.091,-
Binzler 5.C00.- 9:¢354,~ 10,2764~
Mad.Sabit Yar.Tnp, 21 986G, - 50,608,- 52:9764=
(=)amortismanlar 2.447,~ 442134~ 8.392,~

Plad.Sab.Var.Net 19.539.-~ 26.385,« 4d.5375,~
Gecmis Yil Zararlara l.191,.- - -

AKTIF TOPLARI 22.040,- 26,9854~ 566232~
FASTIF
Rlzcakla Bankal. G48.~ - .
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FASIF TOPLAMI 22 040 = 26.985,~ 56

™2

32."“

C izletmesi yaklagik 5 yillik bir maziye sahip alup
igletmenin 1983,84 va 85 yiallerina ait meli bilgileri elde
edilmis olup diizenlenerek finansasl analize hazir hale geti-
rilmistir.

Tablo-19, C Isletmesinin 1983,84 vz 85 yillarine ait
bilancc kalemlerini mutlak defer olarak cHstazrmektedir.Tab-
lonun incelenmesi ile asafjideski ¥ bilgilere ulasilir.

1983 yilanda stok kalesmleri 744 iken 1984 dea tamamzn
tiketilmis,1985 da ise 4874 e ylkeeltilmistir,Stcklardaki bu

dlisus ve yilkselig,enflasyon dénemlerindaki stok politikala-

riyla tamamen ters bir durumu glstermektedir.
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Isletme déner dederlerinden ziyade maddi sabit varlike-
larina yvatiraim yapmigstir.iiakina ve techizat yenilemesine ogi-
rlgmis biylace demirbazs kaleminde mutlak delier olarak yil-
tibariyle cnemli bir artis keydetmigtir.Ayrica isletme
sabit varlik keslemi alan*pinalara da ilaveler vapaerak

d
bu kaleminde mutlak defjer olarek yillar itiberiyle artigini

gargeklegtirmigtir.
igsletmenin borglary tehlil edilditdinde,l1984 yilinde
yatirim vapilmadifiy igin kisa vadell bnrclarda

dlglde dlnls gdrllmis ve bu oran 1985 cde blylk bir
zrtis gbstererek 10167 ye ylksalmigtir.

dat
isletme kollektif sirket nitelitinde oldufiundan yani

ortaklarin sorumluludu sinirsiz oldufiundan veye aortsklarin
gahsi varlaklari sayaldafinden igletme fon ihtiyaglarainan
ortaklaran cari hesaplarindan kargilandiBiaini gdrmekteyiz.
Huna mukabil Oz sermaye oraninda bir srtis olmamaistir.

Iglstmenin dinem k&randa da yillar itibariyle bir
artig kaydedilmig va2 bu artis orani 1984 de U633 den 1985
de % 100 artarak 19570 e ulagmistar.

Tablo-20,C Isletmesinin bilsngc dederlerini 1983 yi-
11 bazina gdre diger yillardaki trend yilizdeleri ile gtster-

mektedir.Tablonun incelenmesinde su noktalar dikitatimizi

cekmektedir.

Isletmanin ddner varlik kelemlarinde mUtec&nis bir
detier bolUslmi olmadiiiy icin bazi kalemlerin trend nbster-
q a

nlameiz bir nitelik taglmaktadlr.lsletmenin demirbas

:‘—l
i}
&
"
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o
Cl

X ap.

sabit varliklar kalemi 1983

o % 39 artm1§ ve bu artis 1983 e pdre 1985 de

3,

Igletmenin kisa vadeli borglarina bakildiliindz muvak-
cak:ilar kaleminde 1984 d= %96 1ik,1985 de ise %323
1Uk bir artis olmus ancak bu artislarla salanan toplam
yabenci kaynak milktari mutlak defer olarak 1985 yilinda

262 olmusturyayrica bu kalemin pasif toplsmi icerisindeki
orani % 0,5 iadardir.Ancak borglar igerisinde sesticilar
kalemi @Onemii bir defigiklik gdstermsktedir, 1984 de % 41
azalan bu borglar 1985 yilinda 1983 yilina gire %495 artmis
ve igletmanin enflasyon doneminde kaynak bileskenini kendi
lehine kullanma politikasi gUtmistir,.
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Tablo: 20 C Isletmesi bilangnlarinin trend ylzdeleri

1983 1954 1985
AU TIF
Ik 2sa 100 136 G55
Mal Stoku 100, - - 655
Odenmig KDY N, - =

Depozitclsar 180 100 100
0

Ddnayr Yarlaklar Top.

Binalar 100 187 205
Mad.Szbit Yar.Tonl. 100 358 741
(=)Ampctismanlar 100 172 342

2d.Sab,'ar,tiat 100 135 228
Gegmis Yil Zararlara 100 - -
ACKTIF Toplema 100 122 255

Alacekli Bznkalan 100 - -

fluv.flacsklzlar 100 166 323

Saticailar 10d 58 495
Kaisza Jadsli Eorc.Tops 100 50 372
Jrtalklar Cari Hasabi 100 1372 259
z Sermaye 100 140 100
Donem K8&ra 100 160 325
PASIiF Toplami 100 122 255

donem k&rinda yillar itibariyls,1284 de

¢ in
%60 lik bir srtig 1985 de'ise % 325 lik bir artis saflanmis-
1T

Tableo- 21 iglatmeye ait bilango kalemlerinin yillar
itibariyle kendi igerisindeki dagilimaini giéistermektedir.
Bu tablonun incelenmesinde dikkate de’ier su hususlar tesbit

edilmistir.



Tabla: 21 € Isletmesinin Bilencolarinain Dikey YlUzdeleri
ic Dikey n 1G ikoy | I | Dikey
Yﬁqu vizda (| Yizde |Yizdz [ Yizdg Yizde
AKTEF 1753 Ik 1q] 65
Veormres 5 0,2 15 Ug3 e ) 0,8
fial Stoku 57 553 - - 41,8 9,8
Hdsrmis KDY - # - - | 59,2| 10,4
NDepozitolar 2 2,2 82 1,9 4y 9 6,2
Ddn.Yarl.Tao