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duyan k i ~i veya kurul u§ l ar a sunulmaktad1 r. Ye?~lan 

bu 9s1 1§m alar finansa! an elizi ol u§tu r mak t ad l r . 

YUkS8 k Lisan s Te z i ol arak haz ~ rl adlg1m DU 

~all~mad? fin~nsal analiza ait te or ik bi l gi l ere de 

~ inilmi§ , uygulama aiani olarak de ffielat ya y tiresin
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y ~rdlml arlnl ss ir g e~eyen de~3rli Hacale r 1m SaYLn 
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t e~ek kUrleT.' im i nrz sder , sayg11 ar sunarl.m . 
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in s anlar, S lnl !'S lZ DIan ihtiY891 arlnl ka r~ 11 a yabi l m8k 

i (} in, o nc e le ri Uret r.m vaya elde :st frrf' c;.;8~:lind~ LJa~ l c'tt l kl a:rl , 
9afJalarl na dahE: S~i1r2 r:lUb adeleyi . ekl~mj~l e!' d j. !:' . ~flUlJad9 1 e il~ 

" 

bc, l z yan ~ 11 ~ - V 8r i ~ , ~Un £99tikge ki~il eri be l i rli b8 22 

sahal erde ihtisa s1 2~maY2 g6tUrm U~ ~V 8 mU bajeleda yeni bir s ef 
h?n ln be~lamasln a ned?n olmu~t u r . Pazar dedi~i miz bu i~lem 

l er in g er g 8 k18~ti ~ i yv r,bu gUnk U il~tis3di ge vreni n ill~el t e 

me lini olu~tu=~u ~t u !' . Da ha s cn r a k onu , tUk?tiA amaClna bZZl 

dU~ Unc e l er de kct~l ~tl!' . 

i ktis adi Y2§ 2Y l §ln , il e r! gy en tekn ol o ji il e ge li §ti~ i 

ve bu geli~maye , i§l etme d2di ~ i mi z e kon omik v a s05y 01 98vrenin 

bi reyleri da a yak uydurmu~tur . Geli§en i ~ le t~e!er z a~anl~ 

sernayelerin birle~ tir ilmesi il e tUz31 I(i~il i': k azanm 1~ va 

mode rn i §letme anlaY1~1na yakIa~1 1 m l§tlr . 

8u gUn dUnyzd e va Olkemi zdp aglk ornakl erin i gordugu 

mUz i§letme19 rde sa h i plik va yonet i cilik ayr1m1 kendini gos 

termi9 ,i ~ l etmale r in em2 yla r l na ula~mak i9i n en ideal ~ekilde 

yonetiminin ge rg 8 kIe ~mes i gel l ~m alar l ba~leml~ tlr . Bbylece 

i § letmeye ilgi duyan sahi p,yonatim va UgUnc O ki~il e r,i~18t 

meIer h akklnde bil gi sahibi alma ze ruretini hiss stm i §l erdir . 

Bu ama~l a i§letmedeki par as el de ~erl erin n8S11 i§l edi~i , nas l1 

sonugIan d1 91n1 go r me k emaCl il e ba§l ayan 9sI 1§malar, gunU 

mUz da k i fi na nsal an eliz teknikl er inin geli~mesini h a zlr lam 19 

ve il g~li 9all~m alar , bi l gi edin rnak i 5taY9n1ere ay rlntl1l 

bilg i var mek t e kull a nl 1ml§t lr. 

8 u k nnuda ya ~t l ~ l~ lZ gaI 19 ma , na12tye ' da saYller l QUn 

ge~ tikge arta n, g l oa sa na yi lne ait Ureti mde bulunan un f ab 

rikal a rl konusund~ , sa~la n ab i1 9 n mevcut finan sal tab lo!er 

19 1 ~ 1 s lt1nda , 56z k onusu i~l etme12r in finansa l sitriktUr 

lerini ve k~r pozisyonlar l h akk lnd a bel li j ir 61 y Ude Si5 -

t em etik bil gi sunm2k va bu i?letmelerin finan sal poz is yon 

la!' l n). kar§:l.l l kll mukayese ed e rek belirli nok t al fl!'2 uIa§: 

mak tl.r. 
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Materyel VB Metod 

mal a tYA ilind ~ g l da saneyilnde fz s l iye t gbst o r en i , l et 

melerin 5aY151 7 dir . Henuz fil on ta j .. ~9·_el~§m a ). arl t amamlanma:n9 

i§letmel eri de dikkete ald l ~ lmizd a b u rakaMln 9 1 z ul a~t l al 

£or ulmekt edir . 
mevcut ivletmelerden hen u z f a aliyet a~enas lnda olmayen 

2 i§letme h a ri9 t u tul u r sa ,7 i§l e tme lIe bizZ 3 t tem ~ s a 989 i1 -

mi~ , g ar9kli dak Uman v e veri s a ~ layabilrnek i9in mOt e add it 

dafalar ili§ki kurulmu§tur .T eessUf l e bali rtelim ki 7 i§ -

1 8 tm e d en anc~k 3' Unden belir l i bir b1 9 Ude dbkUman a! lnml§ 

tlr . Di ~e r i § l et~e l e rden ise , ye terl i d61cOm an t amin edilemem i 9 , 

mUteaddi t d e f ala r yap l1 a n gbrU§msla r v e temaslardan oluml u 

bir netic8 a llnamamlvt1r . i§ l etma sah ip v a yon a ticil e rinin bu 

ketum d avran l ~ l ar l , ist e r istem8Z gall§ma81z1 U9 i§letmenin 

incelenmesing inhisar etmi~tir . 

Uy gul ama i9in segilan 09 i§let~ 8 den bi r isi k ol lekt if 

$irk e t ,bir i si limited §irkat v a biri de a n o n im ~i r itat tir.Bu 

i~latme l erden de mEl esef 09 Yl11lk dakG~ an tamin ~di l rni~ 

bu dHkUm anlar VB ihtiy a9 duyul an bilg iler ~ahsi gayret l erl e 

ortaya 91kart ~lar ak fi nansa l t ~blblar niteli ~in e sokul muv 

tur . !$letmal e rl e ya~ll an 9 0ru~~alarde f ol lQ~ - up tekni~i 

u ygul a nml § , yUzyUze v a kar §111kll s u al - cav~p diyalo gu igeri ~ 

sinds yo ne t i cile rin vermek i s tem e ~ik l eri b a Zl bil gile r 

d alayll y all a rl a temin s dilmi$tir . i $letm a l e rle il g il i t ablo 

lar tam amen taraf l ml zda n h a zlrl anml$ v a de gerl endir~ 3 ye t ~b i 

tut ulmu§tu r . Bu z orlukl ar altlnda SDZ k e nu s u i$l etmaleri n 

fi n~ ns al ~Clden sadece faa l iy a t yap ll a r l va k~r p ozi s yon 

l a rl,m e vcut dokU~anle r ~ergeve s i nd3 aneli ze tzoi tutulmu~ 

tur . ButUn an~liz tekniklarini iht ivo e j ecek dokum e nl ar eld 3 

ma vcut ~lmadl q l i gi n va t e masler d 8 ~rtaya 91y.ar ll zn ~ u 91Gk 

l er sebabiyl~ Qall §ma bu ik i s ahaya inhi s 2r ett ir ilmi~tir . 

C8!1§man ln onaml i bl9ude hig b ir iddias~ ol mamak12 

beraber ,m a~ a tya iIi yDr~si n dek i . § irketl er in varllk pozis -

yonlarl va f aal i yet d u rumlarl hakklnda ~ enel anl amda bi r 

bil g i ta~ lmasl ~91s1nd an ,belli bir olgUde dikk ate d8 gebilir. 



IX 

Calv~;ma dtirt biHUr.1dan meydan a gelmel:t3dir . [)irinci bo 
lUmde, finensa! an21 1zin ganel ~ar~1(teristi ~i inc?lenmi!?, terih-. 
RPI g~li§iminden ba~lanD rak b0 ~ konu ile il g111 ta n ltlcl VB 

6~lklnYlCl 9all~m al ara klsaee yer v8rilmi ~ ti~ . 
ikinci b51U~de ,F in8nsal analiz teknikler i G9 1kl a nml§ 

va bun l ers eit f ormUllerdan fa ydalan l p i§lstmelarin 6n811zi

nin n as l! yapl1~ca ~ 1 Yillsr itibariyl e i ~18t8e18 rin pa ra 

sal de~erlerindeki de~i§M91arin hangi takni:~ler yardlml ile 

bilg i bekleyenlere aktar llac a~ l belirtil~i~tir . 

UO;:UncU btilUmd a , bZE'llikle enflesyon UZerinde durulmu§ , 

Fiyetlar ge nal seviyesinde meyd?na ge l en artl~~n , i$let~e 

l erin mali yepllar l nda meyd ana gat irdi ~i olumsuz e tkileri n 

neler oldu ~u a9 1klanrnl~tl r. 

Dor d unc u bolumda ise me vcut dokumanlarla uygulam~ 

yapl1maya 9all§11ml~ ,r ak a~l Brln seyri i~ erisinde enal iz tek 

niklsri ele a llnml§tlr . lncelenen i§letmelerin faaliyet yapl 

larl v e k~rll1lk pozisy onl arl hakklnda bazl bil g il a re ula 

§llml~ ,s oz k onusu i§letmelarin g9n31,k aba bir de ge rlendirme 

sine u13§11m l ~t lr . 



SOL Um 1 

riiJANSAL ANALiziN GEr~ E L K A R~KTERisT±~i 

1.-rIHANSAL ANALlzlN T A RIH~ES I 

---... --'"~ 

I l} l e t me l e ri n fa aliye tl e rl s o nucu , or t a ya 9 ~kan malidu -

ru mlar1 hakklnda b i lg i vere n finah s al t abl ol a rl a 11g11i ana -

l i z ~ all§~alarlnln ta r ihsel geli § iro i ni , dU n ynd aki geli ~ m esi 

VB Turkiy e d G gos terdi gi ge li ~me l e r olar ak i nce l e mek y e rin de 

o l acClk tlr. 

1 .1 .-DUnyadak i Geli§ i mi 

Fi nensDI t a bl ol ar l n ilk de f a k ull a nl1 maya ba~ l amas l 

ve ya bu k on u d~ yap l 1an 9s11§mal a rln 3 50 - 4 00 Yl1 once s in s da 

yandl ~ l yap l1 an a ra~t lrmalarla b elirl e n mi ~tir . 

16 . y Uz Yll d a t i c e ret i n d e niz 89 1 r 1 olarak geli §m e s i 

in oilt e r e 1de bez l b uyuk § i rke tl e rin kurul maslna ne de n ol u r k e n, 

b u 3 irlcet l erl e i~gil i h esaplard a b aZ l bili nCl i hat a l a r beli r 

lenm i ~ v e bu § i rke t le r in nissedar 18rln l n t asarruf gel i rle~i n 

de a z almalar gor uImu~tur . 8u tu r d avr an l~ l ar~n art8as ~ i n g iI te 

re' d e ye n i bir yas an ~ n 9 ~kmasln a ne d e n ol mu ~tur .1719 tari hin 

de 9 ~kar~lan ( e uble Act) b u yasa , §i r ke t l e rdeki a rt a k say~s ~ n ~ 

s l nlr! a n dlrmakt a ve bu s ay ~y ~ 6 ol a rak b e l i rle m ~ ltt e ydi . 

Su b l e ~ ct'la g e tiril e n sln~rIama y ap ~ lan hilel e re g a re 

ol amam1 § ve do i aY ls1 yl a b u yasa yur urIuk t e n kaldlrl 1 ml ~ y3 r i 

ne, ortak 5aY1s 1n1 en f az l a 20 ol arak k abul eden ye ni b i r y a 

s a get i ri lmi ~t i r . 

Oemi ryolu nu n gali~mgsi ile sanayii h1z1e i i a ri emak t a 

v a b u na k e r ~ ll lk 20 a r tekl a s lnlrl a nd l r 11 an ; irk etl erin ge 

~ itli g Ogl Uk l erl e k a r § l laimaya b a~ le j l k l a r l gor~lrnek teyd i . Bu 

9 U91uk le r in cte n en o ne mli s i , b Uyuy sn va geli§ sn ~ ir k et le rin Fi

n 2n sm an i h ti Y8y l a rl ydl . 2u na ihtiy a g duyan kadz r,bu i mkan l se~ · 

l ayacak ki ~ i veya kurum i g in d e gUvsn me s eI es i n i art e t a 9 1ka rl

yo r d u. 8 u ge li§~El e r" •. d Unyaja ilk d ef a bir f i nans al k arga§a 

d e vr i ne neden ol urk a n , bugunku mod e r n 2nl a~dak i fi nans al t abla 

larln ort aye 91kmas l n a yol a91yordu .'1(1) 

1. Nal a n Akdo~an , N e j at Tenk e r;Finan s al Tablol a r v e An al isi 
G e n i ~ le ti l mi ~ VB gozden ge9 iriI mi§ 2 .b asklS8va~ ya Ylnl a r1 
Ank a r a 1 98 5 s . 4 

1 
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fin8ns a l t2blolarln ,yatlrlm ya ~m ak isteyan ki§iler e 

yard l ffi Btmek ve bu ki§ileri i~letmeler hekklnda bilgi sahib i 

etmek gayesi ile 1835 tarih inde 91karl1 an Great Western ya 

sas l , i~letme ortaklarlnln ge nel kurullarlnda i~letme i18 il 

gil l finan sal tab!olar l n sunulmas_J...-:zorunlulu~unu getirmektey 

di . Btiylece finansal tabl olarla \lg11i i l k kanunu mueyyide yU 

rurlUge getiriliyordu . 

1 845 Yl11nd8 Glkar l 1an bir ~anun!a,bu tarihe kadur ~l 

kerl 1an kanunmadd e la ri birl s§tirili p · ~u ryekilde ba ~lanlyordu ; 
'I ••• sermaye yapls l va hisss se netler i saYls1,allnan krediler , 

sah i p olun e n varllklarile dUzenleme tari hind e v ades i galen 

bor91~rln do~ru durumunu yansltac ak 891k va t am bir bilang onun 

dUzenlenm9si, ay rlca gegen yarlm Yl1 igerisinde i §letme u~ra 

§11arlnda olu9an kgr va zararln bir gorO nu mU de bu bilan~oya 

ek lenecek tir . t1( 1) . Ay r lca bu ba§laYlcl h Uk~Un yanlslra i§let 

me ydneticilerinde n en az U9 ki§inin b u t ablolar1 inzalam2 

yUkUml UlOQunU QEtirmakte VB bu tablolarl devlet denetimine 

tabi tutm a ~artln l de get irmakteydi . 

Finansal t6bl c1arln dUzenlenmesinde f a yd a u man ve bun -

1arlnk u 11 anlcl1arl araslnda yer alan denetg11 e r 1 9in ilk ad m 

185 6 Y1 11nda atl1m l ~ ve 91kar l1an b i r kanunla ~ u ~Ueyyide 98 -

tir11mietir ; ltDenet9iler, bi l a ng o ve he saplarl ince l eyerak hazl r 

layac aklarl r aporda , i§letme i§ lem l er i ni n jogru , eksiksiz ve ya_ 

sal arda istenen ko~ullara u ygun olup Dl madl ~ lnl belirleyecek _ 

l erdir 1I (2) . 

i n giltere dl § l nda ise,san ayiidek i gel i §meye u yan d1 -

~er Ulkele rde de g5rUlmek t eyd i . ABD ' de yapllan yatlrlml a r g _ 

ene l de i ngiliz ktikenli ki§ i l er c e yapl l dl]lndan in giltere 

ba~lml l y atl rlmlar ozefuli ~i ni ta91makta v e bure da da aynl 

uygulama v a 9al ~ ~ma!a r l n yap l ld l ~ln l ve bu konudaki dis ip _ 

l inierin u ygulan j l ~ lnl yapll a n ara~t lrm al ar a9 1kl amakt ad lr . 

Fin a ns al tablolarln ve bu k onuda yapl1acak enalizlerde 

kredi veran kurumlarca be§13tllan ~all§m21arln 19 . yuZYll son 

l ar l nda ol dugu gozlenmektedir . i~letm e l e rde n, mali tabl ol arln l 

ist eye n va bu konuda bir kararname yaY l nlayan New Yo r k State 

1. a . g . e . ,s . 4 
2 . a . g . e . ,5 . 5 



Banker ' s Association adl~ bir banker lil: kurulu§u olmu~ ve 

kredi tel e b i nd e bulunen i §le tm elere finansel tabl~lar~n~ ga 

tirloe ~art 1n1 bel irtmi;t ir . 

Finansal t ah l ol ar1n ort aya 9 1k1§lar1 yukar1 da anlet11 

d1 y1 9ibi b i r se yi r taldp ederken , y_aJnlacak anCil izl erde tek 

nik ~eli§tirmB v e bunl ar~n ince~enmel eri geli § meleri a§ama-

51 b ali? l em 1 §: t1r. 

Finansal analiz t ek nik l e rinden alan kar§1!ali?t1rma11 

tebl alar tekni ;;ji James G. Canon taraf~ ncJan ba§lat 11m~ li? vs 

da ha sanra bu kon ud 8 Charles W. R9ihl t ek nilt hakk 1nda 1 906 

Y111nd 3 bir makDle yaY1nlayarak tekniiji for r.1ule etmeye c;;:a -

11§m1~t 1r . 

Qran l a r teicni~i d edi ~ imiz rasyo t ekni g i 1908 Y111nda 

~illi am M. Ro sendale taraf1n d an yaY1nlanan bir makalede lik i 

dite ra s yos u h8kk1nda baz1 ay 1klama va stanoart r a kaml ar getir 

mi §tir . 

Finans a l t ablol a rd an ol an f an tablcsunun analiz 1 9in 

gereklili ~inin Wil l iam Mo rs e Cole t a r af~nd an sav unuldu ~u va 

bu konu d a ilk Qa11§ma olarak I' nareden geldi - ncreye g itti" ad 

II bir tabla geli~tirdi ~ i va bu tabl onun bu gunkU nakit ak ~ m 

tabl as unun h emen heme n a yn1s~ old u gu ired a e di lnskted i r . 

Yat~rlm analizls~i k a nu sunda ilk 9al~qma~~n yins 1 900 

lU Y1!larda yap~l d~~ 1 gHrulmekt edi r . Bu konud e klas1k bir m~ 

tin al a rak kabul ed il e n Thomas F . Woadlock ' un dsoi ryoll ar l i 91 n 

haz1rl ad ~ ~ 1 r z~ ordur . 8 un u L awre~ce Chamberla in ta~af 1ndan 

ya Y1nl an an "Hisse Se nedinin Prensipleri" adl~ esa r takip etmi§ . 

ve bu eserde 'r • •• Woodl ock ter3flndan 5neri1en k~ r1 1 11k r2~ ~ 

yolar1n1 ge li§t irdi ~i gibi , mali anal i zde d ikey yGzdele r di ys 

tanlnan tek ni ~ i de ••• ort a ya k oymu §tur ." (l) 

Tr end yUzdeleri i l e analiz t ekniQi , li tnratGre 1 92 5 Y1 -

I1nd a Stephan Gilman t a r cf 1nd a n dahil edilmi§ V3 bu ancliz 

tekni ~i n in gereklili~i E8vunulmu9tur . 

Finansal analizin , Avrupada gost 9 rdi ~i bu gc: ! i~m e l er 

Am8 ~ ika ' da da et~is i ni g6stermi§ v e bu kan uda Ame ri kada Ya 

p11Gn ~all §ma l a r~ n 20 . yuzY11da d aha hlzl ~ bir 5eyir i z led i 

~ ini gaster en ~a11~m~l a ~1n yap 11d~~1 gor ul mekt ~d ir . 

1 . YUksel K09 Yalk1n ; t~l st m e l e rde mali An ali z Tek nik l eri 
Ank2r a On u v e r s i~ es i Siyasal Bi l gil e r fakU l tesi Yay . No:482 
5.8askl AnkAra UnUversit es i nas 1me vi - Ankara 1981 s . 1 46 
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Amerika ' da bu k nnularda~:i gD lf,menin e n 6 n 8ml i ad~ml ol~rak 

Ame ri kan re u ha sebe t!as le~i De r ri e~ i ad l altlnd ab ir dern8~in ku 

rulm aS l ve bu d8rne ~ in mul18sebe i lke l eri nib el irlernes i ~al l ~ 

mal ar ln a bs§lamasld lr (Americ a n Accounting Association - A. A. A) 

Bunu n A rk ~ slndnn I(urulan va de vl e~~ a i t bir kurul u ~ alan 

Seclil ri ti es c:ndExchange Commissi o,r:-' I un getirdi~ i uygul amayl. go r 

mek t e yiz . Bu komisyon 'r ••• ka~u hU~Gmlerine uy g u n ol erak , p i ye 

sada pay s3netleri ve tahv i ller i s8,t l ian §irketlerden Yl 1 1 1k 

reporl ar tel ep etmekts VB e yrlc 3 mali tabl ol erln b i ~im vekap -

5a~ 1. ile I 1 g 111 olsrak i ~ let me l erin g6z o nUnde bulundur acaUl 

hususlarl. gos t e ri n • • • • 1'(1 )bir yonat me! ik ya Ylnl am l gt lr. 

Finans a l a n ~1izlB ilgi1i g eli~m & 1ar , i§letmal a ri n bU 

yUy Up gali§oeleri i1 8 dahe da yo~unlu l: ke ze~m l § ve bu k on uda 

Am erika ' ds , Mu l1 8geb e ill:eleri Odas l(A . P . B. ),F inansal mu has e 

be Standartlerl Gdasl(F . A. S . 8 . ) , Maliyet ~uhasebas i Standart-

1 nrl Odas l(C . A. S . B. ) 9 ibi te§akkUllerin k UTul mas ln a neden 

olmu~tu r . 

Bu gun,bu k~nud a ara~t lr ma VB g sli~ti rm9 9all§~alarl n l 

sUrdUre n ~ al i Analistle r Fed arasy onuv e b u federasy on t ara fl n 

dan ku rul mu§ Ya~inli mali Anal is tl er Ens ti tUsU verdlr. 

1. 2 .-TUrkiye ' deki Ge li ~imi 

insanlar aras l nda mal ve hizmetle rin mUbadel el eri ile 

ba~lay~m va bu ili§ki l e ri t araflar aras l nda 'duzenl eye n muh a 

sebe ilminin tar ih98s i, gen e l goru~e go re 1 5 . yuzY 11 d a Ital 

ya n 851111 Luc as Pacclol i tarafl ndan k a~ lt l ara dbkulerek s a 

bi tl e§tirilmi§ olarak kabul edilmekt e di r . 

Anc a k , bu konuyu i sl am dU ny asl yani dogudaki bUyUk me 

de niye t a9 1s1 ndan bak lldl a lnda durum hi~ de gergek1er i yan 

s ). tmamak tad1r. fliu h as ebe i l mi ni n t ari hges i Ii LUcD s Pacc i ol i ' den 

once bnam1i gel i §ma l e rin va rll ~ l izlenebil me kt ed i r. 1363 y~ _ 

l1nda Abdullah i bn -i muh amm ed ' in Ri sale-i Fe 1 ekk iyye ad lil e 

yazd1~1 kit a~ta J 9ift kaYlt dUze n i ve bu g Un kullan l lanlar a 

benzer defterler( •••• ) de n bahsedil mektedi r . (2 ) 

1. Alparsl e n Pekar ; Vdnetim muh asebesiJ Ge ni § let il m i ~ 2 . b ask l 

1 . Kitep,Fak Ultele r Ma t ba8S 1 istanbul -1 978 , s 5 



5 

Fi nans81 durumu de§erlend irmenin ilk ~ al l vmasl alan mu 

hasebeyi dDz e n!eye n OU ki ~i , h esaplarln bir ulke 191n one~inden 

§Byle b ah setmek tedi r ; rrKaide s iz VB el:sik he sabln de vl et i§ l er in 

de ne kad a r bozukl u ~3 yol 8Ct1g1 8§ikftrdlr . rr (1) 

T a rihsel geli§imi bu t u rd s .~~_iF b e I ge , bir kaynakla ba§ 

layan Fin a n s21 a n aliz , dUny adaki gali§Qe!erden u zak VB haber -

s iz ol a r ak d evam etmi§ tir. 

TUrki ye ' de Mali tab l olar tahliliyle il gi1i 9all§ma!arln 

i ktisadi Oevlei T8§ekk Gl l eri ' nin d~n et imi amaclyla YUksek De -

nstieMe Kurulu tar aflndan ba§ l at l1 d l ~ 1 go rUl m~kte d ir . 4 . 7 .1938 

tarihinde 91kerl l a n k e nun , Um umi ffiur a kebe Heyet i' nin kurul maS l 

i 9in ge r ek l i mad d a yi bUnye s ine alrnl§tlr. 

Um umi WUTakebe He yeti ilk ca1 l ;ma o!ar ak ; isvigr e HG kG -

matine mUr.2c a t 8 d a r~k ,i~letma19ri n e n iyi d9neti mlerini yapa 

bilecek bir te ik il et 1n va bu t e§ kileta a it gerekli sistemle r i n 

bslirlenmesini talep e t mi §l erdi r . Bunu n Gze r ine . isviQre HUkUms 

ti iki ki§ilik bir heyeti ,k uru l a yard1mc1 olmak gayesi il e 

TUrkiye ' ye £o n d er~ i~tir . 8u heyet J i§letmalerin de ne t lenmesi 

igin or gUtlema ve g al1 ~ma plznlar1n~ geli§tirmi§ lErdir . Bu 

rapo rl ~r a , Saucy r aporlar1 de nilmektedir. 

Kurul d aha sonra, itis ad i ffiur akebe Rehber in i yaY lnl a -

ml§ VB b u r ehbarde mali yapl i le il gi1i olar ak , b il anc ol ar1n 

va k~r-z arar hesap~ndaki kalemlerin V8 bunlarln s onucl arlnln 

inc elenme5i ·, gerek lili§ini if ede etmi§tir ~ Mali BOnye i1e 11 -

gill bu bolUQ , bilango va k~r - z a r a r hesablna d eyai l bir i ncele 

me imk a n1 g8t irmi ~ ve ince l anen i§l e t me1ere bu tekn i k1 e r u y

gu l anm l§ tlr.Bu teknik le r ra s yo anali zleri tekni ~i ile be~l a

ml~t ~ r . 

Resyol ar tekni gi lIe ba~layan mali bunyel e rin incel en 

mesi dah a sonra dunyad ~ki gel i~ melere perelel ol arak d i ~ e r 

an eliz teknikl e ri ni de gatirm i ~ti r . 

TUrkiye ' de mali analizin tam an1affi1 ile geli~mes iv e 

bu konud aki call§malar gHrUldU ~ U gi bi 45 - 50 Yllilk bir call~ma 

olmaktad~r. Anc ak,d aha a~lam·1l va daha bilinCli g al1§malar i~ 

letmeleri n ge1i~mas i va bu konuda duyu1 2n ihtiY 2 ~larlr. artmas l 

ile finans al analiz 9a11§malarlna a ~ ~r11k ver il mi§ t ir . 

1. i smail Ot ar; Ris ale-i-Fe1 ek iy ye "K i t ab-us - Si yagat II Hakklnda 
ist a nbul Unuv e rsit esi i§llet ma FakUltesi · mu h El. se be Bnst . 
Dargisi Yll 10 5ay~37 A~u s t os 1984 s . 9- 27 
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i ,letrna l arin :181i bUnyeler i hakk lnda b i l g i veran fi _ 

analize ait bi l Qiler slrasly l a anI am vs t~n l m 1, emac l 

oze l liklari , anel iz de dikkst '?;.:H ~ec·ek h u s u :ilc.:-, o l :::r8k incelene 

ce ktir . 

2 . 1 . - Finansal ~n ali z i n Anl am l VB T B nl m ~ 

Bir te~8hjJ '; Un ,f aal i ya ti ni sUrdU r sbi l ~8si,O~li~~~si i ;in 

ger ekl i ~ ~!li i n~:8nla ~1 a Yl rm ak, bblUml em e k , o u nlDrl 0 b ir 0i~ i ile 

ola~ ili§!:ilarini 2 r ~~l~r~ek , i ~ let~enin ye tkili veY8 yetk~ l i 

leri.ne ge :- e;~ li ':l il g i ;' i verr:!ek arrtc:.c l. yl a gal igtirilen finai1sel 

analiz ~ir di~er if 2je ile n eli tahli l o!a r ak adlandlrll m~k -. . 
1..2 iJl.I" . 

Fi nensna n , i ~l~t~elsrin bir f onksiyonu d u r . ~sl i ~an 98vrE 

ic; inC2~ i i ''i! etmcl ? r , bugiJn , en du ~ uk de~erle :rle , 8n tlu,Uk (mak 

sifi'!:.Jm) stlm:g12 rc; u18 §n6.Y: 191n ;sll§r.Ja l er j'2p. lak t ajJ. rler. 8u 

em a~la gUnUm uzd e , is-le t~ e s ah ipli gi i le i ~ latme yonet icil i ~ i 

a/ rJ. eyrl dU~U~Ul mel' te di r . Deha~l d a , g Unu~UzdD pr c f ~syon el yB 
ne ti cilik ' 8s 1 9~1 g 3li$8 re~: Y6 yglnle~mek t ad J.r . Hzl b d yle cl un

ce , i~l atmela r, ~al i :, onu l a r l nl ird a l e y e n v s bu k on u da ~all §ma 

le r ya pa nlci~ i! ~ ri bir gu ru p alt l nda t c ple Makta bun a da fin e n s 

cl l ar , b o lUme de finan s man bolUmu da~ektedirl e r . 

~n ez serm aye lIe en yUksek U r e tim , k~r ili~k i 5 ini a ra~ 

t lrmak ,i ~ 1 8 tme i l e 11g111 h es a p1 ar l dU ze nl e~ ek ve dUze ol e nen 

bilgileri v~r imli bir ~eki l de de~er12n d irm2 k v a scnuclar1 nl 

bug une VB gelecei;;je eit bilgiler olarak kul1 3 nm a k, }'o nF timi bL! 

bi l g il e r den ha b erda r e t mak , i§ l e tm e n in s ah ip vey s sahip l e ri n2 

U9 Uncfi ki §i ler e b u b ilgi le ri ek tzrmak gayesi ile 92! 11ffi e yap 

ilakt e olcm bjL~1i1 firl2nSman b olUmUdQr . 

Ol~n il e 01 mas1 £erekenin kar§11a~ t ~r11mes 1 ~~ali ye ti 

kontrol dBdi~im i 2 i~le rni o r taya k cymakted1r . Fin onsal a n a liz d e 

y5rldSrl 9s1 i~~ ! s i n in y3terli ol~ p olm ed 1 ~ l n 1 sapt a~ak v ~ 0 i ~ let 

As ile ilgi1i ga!ecs ~e ait tahninlerd e b u l un ebil~ek i gin , ma 

li tab1 01ar da ye r ala n kal e mle r a r as ln j aki i1i~l~ilerin v e bun 

lzr1n zanan i c ind e 90 stermi§ old u k 1 arl e ~ il im1 er in i nc elenme 

s inden i barettir ~tl ) 

1 . Qztin .lik t:;u ; ; r:ali Tab1 61a r ena1 iz i , Se r met r::a tb :'=les ~ 
Ist Anb ul - 1 9 7 9 , s . ! 
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. Bu tar if in i ;~r i Binda ~b~U ed il sn m~li tablol a r1 bir i ~ l etme 

nin VBl' 01an d e :j erle~i i18 bunu ke r § l layen sar-mayeni n Y ~'lS 1, 

i§latmeYB ~ i t f,rteyp ~ l k~ n de ~ er1 3 rin son u ~ l Dr l, bIJ sonu ; t? 

r.ll? yd~ Ol a 021 en k~rl.n V '3 ~' ~ z a r2rJ.;'''Y<:lPlS l !Iak \~.lnd<':l bi l ;J i l er ihti 

va ede~ tabl '~lerdlr . i $ta b u t cb l ol erd ~~ fgyd~l an l.1 8rBk yapl -

1 an Fi nansal ~ ,ali z : denir . 'l r i n3ns~1 a "1 aliz dp ki 

!a~e rl E r ku l lDnlCl 1 ~ rl~ dir e k t i ht iy ~~l ar lnl ker§llay~n bil 

;118r9 V9 gH! pc ~ kt8ki s orularl U z s r i n~~~ l( ~ldl.rl.~ ~nlBra 

.. -·~ h 'pt;-" ( 1 ) g ~I ~3 ' v gr~e YZ~ l.Sl n! _ ~ - _ - , 

tnki p i ~ .i.n , 

- i§1 ~ tm3nin Yliler itibariyl e seyr i r ~ t ~k i p i-in ) 

- i~letmeni n , ~enzer 52 n ey i i k urulu§lerl i l e v a y& ~en z e r alan -

~8k i i~ k ol undaki ysrini g 6rm ~~ igi n , y6net i c i 1sr t araf1 ndan 

- Krej i k e rulu ~ lar~ ~ iy e aj1end l r l1 e n ~i§i vSia k~§!lB rc e 

i~1st Q2ni n , kayn3k kull zn l ~l ! ~ liki d i te ysp l s l ,b ~ r71~ r~nl bde 

m~ Y~~1S1~1 a~a?tlrmek i gi n , 

- vap l1 2 c ak yatlr l mln i s~betli olu~ olrnadl Q ln lJ varirnli l i ~i ni 

k~rll11 ~ lnl aro§t l r nak gaye s i il e tas8rru f9u l ar tar8flndan 

yap l11 r v eya ya ptlr t l11r . 

2 . 3 . - Fin enss1 Ana liz i n d zal likleri 

Fi nensal t abl ~lar ,i ~ l etme1 ~ rin f inansal y a~ 1 13rl : f aa 

liyet l e ri ~ 2.kk 1 nde g8:"eI<1 1 bi1giyi vs =:;,ekte dir . Fi.nall::;al tab 

l ,:,l era .jay anl l2:ral( yapllar. analiz , i il 1 e t rne2.s J: h ak kl.n da beZl 

rakams al da~8r l ar ifa ~ e e tmekt ed ir . Bu r aka~ s al ~e ~erler Yl 1 -

lc: r it ib ariyle inco1s:'l i r' , i §: l et me n in Qe li ~ i 1 seyri ni,raki p 

i 9 kol und~ki i ~lJtmel s r il~ ka r~ 11a~ t~r~ 1 ~ p r. i yased ek i ye 

rini belirl e rede k u l l en l 11r . 

Finansa l enalizin bu Ic~rak terinden fay d e lena rak d i ys 

bil iri zki fin snsal anali z in iki uze11i ~ i v erd l r . 5 unla~ ; 

=Finansel a neliz bir pl~n 1 a~ e arac l ~ lI. 

- Finansal a n al i z bir kon t r o! erac l d ~ r. 

I . Har r y Sim - ns , Jay M . S~it h ;In t ermed iat e AcccuGt in g 
Fif th edition,Sou th - Wes t e rn Pueli shing CO. Cinc i nati - 1972 
s . 8fO 
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ge r ~k p l ~ n l ~m[ v - b J~~ :' 19ma ,~ ~rek s e i §let~,~ V ~ ~e~]tla~e 2 -

,e~8 1 ~ =lnda , g~ r evl crinin Qerp ~i o l ~ r ak g s reksin i m duydu ~u 

bil' u t'i r a~l 21 a n~j~r ' l . (1) . t§- l~tm:? yCineticilar i :lin t.:"I~2:'lSl 

y~n ettik1 3 ri i~l~to a nin ba~ 2rl g refi ~ in2 ba ;lltilr . i§ l et~ e 

geli~mG va i le rl eM9 , b c ~ 3rlll bii . s ay ir Qr3fi ~ i ne sehi p se 

bu i ~ l e t mayi y o natenl~rin ba~arlsl J aksiduru m ba~2rl slz11 -

~ln sonucu nu ga5terir . Y~ n e timd 2 bil' ~ ck 5z =11ik m~vcutsa de 

plan ve k ontrd 

sal tablGl~r ~n21izi il e b ir y ellda n plan1 8'":an . ", ::-d2fl ar e ne 

ga l e ce i: d~n9mlara a i t slhhat -

Fi n ~ n s~l 8 n ~ lizin bu 6z ellikl Grin i belir t tik ten s nnra 

a nlizin ~ n d~l i E rE~12r1 clan Fin8~ c al tacl ~larl n 6zall ikle -
.. d b h . , ,. kt ,. p , • rIn o en s 2 Se~ QeK g2 ra ~~ a 9Clr . ~ un~2r , 

- Fi n2rJs81 t a.;:;l r: l e r bi r i!?! e trneni n :>::In dU:' u:::unw Y<:::lsl.t l.rlcr , 

encat: ni~ 5 i de~i11 8rdir . 

Finsn3~1 t ej l : l e rdz yez 1!1 de~er l ~ rin ta~ V3 ,: e o i n olju~u 

s j yleno?GE z . 

i~ letm~n in oir f a ali ya t cJ n 3minin sonu cun u ~~3s in o12rek 

i f~de atmekten ~ehrumdurlar .H es e~ t9 kni ~ i d9 ~ i~ti ~ in de 

tu t arda da~i~~e s~Zk QnU5 U olabilir . 

- Finansal tabl ~1 8 r , i ~letm3yi etk il ayebil wn d i ~ f ektorla r i 

g~ster~ad~n ma hrumd u rlar . 

- Fi~ a n3 el t a~ ! ~la r i ~1~tm?Y2 a i t sad~c s pE~2 s a! de r eri2r i 

gU st ~rmekt ed iTl e r . 

YU:t ~r l de ~z ~ llikl a ri ifade ej i13n tab101 ard an alde 

ejile ~ b il ~ i ler 1 ~ 1 ~ lnd ~ ~ 'a p l 1en fin ens z! anal izin be§arlsl 

i ~ i n ,i~let m 8yi , i ~ k olunu , dl~ V3 i; fa~ t ~rleri D5 z d~ Un dE bu-

lundu Tffisk ga !" :;'!I: li;:; ir. 

2 . 4. - Finsnsal An~l ize Etki Ede n Faktu rler 

i,letme ~ e or t aya 91ka n da ~ er le r belirli bir sUre veye 

donem i t ib a r~yle ncsl1 bir gs li§me gtis t e rmi~ t ir?Qegi ~ i r~ in 

seyr 1 ha ngi yonde olm u§tur? v . b . gibi =cr ulara c a va p bulm ak 

i ;inmuhasebe pr~ n s iple=ine ba ~l ~ kal1narak haz1rl unan finan -

I . TUlin 5ener; mu n asebe va FinanSln Teme l tlkeleri,Ya~ ar 
Hol ding A . ~ . 23 - 27 A~ustos 1 982 serninari notu , s . l 
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~al t~blola~d e GrtEY ~ orta ~ a 91 ~: Zrllmek t av e 2 r~~tlrlcly2 cevap 

v 3 rm?kt2di~ . i ~ t io! tUm bu i ~ l enleri Y8flsrken , i ,;;- letnenin y,ina ti -

cilerind 9 n , benimsene n muhasebe pren s inlerinjen , i~letn9nin hul:u 

\(i yapls1n dan etkilenebil~ce~i v e i ~ l at~ e d l § lf al~ tBrl ar d B di ~ i 

rniz ; e k r. n r.;;]ik Y2~:a , h<li ~' 1 'd oldu ~u i~ k (Jlu , (:iY3s8u3~~i pc:lran l n :oeyi:-' 

YSP1Sl. gibi Fal:ttir1:=T da bu tablolar Uzen.nde etl~ili olClbile -

cektir . 

Finan~ el ~nalizi ya~112c9k i § l e t;;] ~~in ; i t l:ilao~~i13ca ; i 

dl~ f?!:tcT'!!:!ri ~c yle 51r81?r,:,~ raUiTl l-:UncFjr ; 

- i~l C! trrnl ""'l r g st\:i L~ d3n en u namli f;:: i : ttir' ! Cl Ulkenin e;: -; nci:1iky c 

pl.!';1.nln seyridir . 6 ir ~;ll:'3nin eknncmi!: k -.nj onktUrU istik!' 2 rll. 

oir y O~ lya s2hipse , o 8\,rno~ik g8ur H i;arisinda ~'ae8yan i§let 

~elerde bZ~Er l ~ r e f i~inin yUksalna g d st ?rebil~9a~ i, eksi du -

rumd2 bunun t?rsin i n g ~ r geklE~ebilece ~i sjrl a~abilir . 

_ T adevUld8~i ~er ~nln satlna!me gUcUn d? ortaya ~ll:~D de ~ i§mE 

ler , i§let ~3nin finans al tab l olar ~ nl gargekl e rd9n uz ~kl a§tl 

r l r . Y anl1tlcl, tutar~lZ d2~arlari~ ort ey e 91k n ZS lnen edsn 0 -

lur . 

_ i91 9trnenin faaliyatte bulundu ~u i§ k clunun ~' 2rlS ~1 jzelli ~i 

de i~1 ~tna1 9 r 8~aSl f e r k lR =ln Drt6ye glk:assl~ a nad2n clu r . 

Sir i~ k J lu i gin gacsr1i clan b ir ca ~ ~= birl d i ~1 r i~l atn 2 

i o;: in ideal ('Ilm2yabilir o 

i~ 1 9 t rn9nin O r ett i ~i mu~ Ule ait h2~najd~ v a ysru lmcl medde 

leri n t y j a rik ?dilebi18e azell i ~ ida dl§ f ! ~:t j r 81arak a11 -

nabilir . 

Finans81 e naliz ~all§mas 1 ya p 1!~cak i§letrn9nin 19 ya

plS1 i~letn~ i =i fakt ~ r 01sr3k gurupl~nj1rl12~ili r . Bu~ 1 ~ r de 

- f ~ 16t t1 gnin , so rm2ya Y2p1s1nln 5~alli Q i , yani i~l ?tm?nin bir 

s2rm~y3 §ir~~ ~ti rni YGkse f e rdi bir iv1 2t ma ~i olju~u ~i ~l~t 

m8d ? s~hip V? yjn3ti cil ik unsurunun yap1 321 6 zelli~inin 

bilin~= ~ i 93r3klidir . i § l a tm3ni n K8rar a lne ? iSt3~i ~alirlRn 

malidir . 

i~letm 3 nin t5knil: yap1sl dBdi~imiz tesisler i , Gret i m ara~ V~ 

g e~ e~l?ri ; minimum sG ~8 , maliyet v . b . g ~bi dag~~l~rl ~ m ~ks i -

mum s!1n u;:12T1 
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c;c:. ij rJ i':.-: t <3 knlJ!(1j i k ~!' ~1. 2.1 :'1 .:J3k i d\~rLl r:1U , ~:<, p?site :r in uYQunl ugu 

ve e ~ k i !ik , y pn ilil:gi o i !l~ ~ usl ~ r a9 1S1ndD~ tinG~~ t 2§ l.T . " (1) 
lia r i§].Bt r , I fil:"".J.iyet l ? fini Nflh a38':1e l !? ::;;tiT.' i : l e r kan t)~ ll':' biT 

r..!" :: 0:: J .. "1.-1 ., 

st ~~da rt bir ~ 9C " P p l enl nl.n kullen llm9Yl.~l(29r~ayp ~iy~sas l. 

Ka nu nu i l~ , ~~l!~D e9 1~~ en nn i ~ ~i rk ~tlerda bu ~~cbu r uY2t 1 9a ~ 

1 " d- " o,-,' l'l"~l'c''''l'r ) '01- '-", ,, 1 "' ,... j'l._!. . • ~, _1 __ 1 • ..:.., ~ , ,' ''' • • _-j ;::" 1,..",:, ,,,, ",. 1. eras). 

2 . 5 .- Finens::;1 .Q. n ;:;lizd ? Dikka t Edil.:oc'?k i: usus l a r 

sahip nlma! l j l r . rnelizin i y apE se~l i ~letm e il ~ i lgi1i i~ ko 

~ unu i ylee t etk i k 8t~eli j ir . ~~11~ m 21erl.nda ~an~~n6 1 ~1~ ~u t a -

cak nc·~talar l beli rl amel i d i r . 8 u h azl.rllk s a fh2 S1ndan scn r ~ 

ke nd in e ~ u s~r ul Er l. y5n ~l t~ ?lidir. 

_" F in 2~1s s. 1 anz.li zl ::;. i 1 £;11i tum va:-iler or.taye 9 .!.! : 2:!'~l dlPl~ ? 

_ r~uh a sab ?~in pr3nsip ve sistarnleri munssip Q!arEk ku l l anll -

- )8'e rl e rljir~~lar f bi~bir ini tutma yen , ge1i§kili va dU z ensizmi? 

- Veri l gr ,uy g un .b ir s ~nlfl a~d lrmaya t2b i tutul mu§~u?rr(2) . 

eu G~ rulara ca V 2~ varildiktsn z=nre 3n~ l iz i :i, rapor 

haZ l rlameye ba~l~n all v a ra po ~und 2 taraf B lZ J tut ~ rll , i~t iY2; 

sahipl e rin ! CgV~ ~ va:-ebilecak tizelli kl eri b el ir t ~~li d ir . 

2 . 6 .- Fin ~ n5~1 Analiz ~9~ itlari 

e 1ilebilen ~e ~ erler~ d6n~§t Ur ~ n ~u n aseba , b u f aal iy 3tlerin S~ -

1 . n ktay GUv:;:!mli ; ·,eli T2.bl c lar Tahl i li , 2 . t a s k.l , ra r rr;u l i,l etocaSl 
iEt2~bu l -1 97 9 , 5 . 3a 

2 . H . 5i~cn s , Jay ~ . S8ith ; Interrn3d iat 8 Acc nu nti ~ 9 , e . g . e . , s . 862 
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· nucunu finn~~ e1 t~~1312r ~A I : lin Ge r8 ~n r etm?l:tadir . Hu r ap~r 

lar1n 6n?mlileri ; ~ilan~~ ! De.ir tabl~su V9 f ~ n t ~bl~sujur . 8 u 

tElblcl(l!,oa!~i bi.!.r;lj.lel·ja.n ; 

_ i§Ja t ;.t3 il ~ i 19i1i dii ie r f i rma vay2 ki~ i l ~-r 

- Kr adi kurulu~l~ ~ l 

Yatlrl~ Yap~ ~!, ist9v~n I:i$i veya kurulu;12r 

- ~e r g i v e j i ~er 

f a y :i z1 znr.l ?\~ t ~ j 1 r • 

Yukbr2da Bl=alenan bu ki~i veya kurulu~12r ,fi na~sa1 

~nalizl e ~ ld9 9d9ce~i~ r i bilgilsr i , bu i~let~a ila il gili ~13 -

cek19!'1 k arzrlard~ kullanlr1 e r. Bu I<i ~ i v~yE I: un~ulu~lar ~ n 

Di l ~i ihtiya~12rl , ta~~ l da eynl g5rUls e bil ~ c~ll~ja J~ '; i ; ik 

olmak t~d1r . ~u ne ~~n le :'~ab~lar bu guru p1 8 =ln tUnUn]n iht!yz; 

lerlnl kar~113 Y2bi1 3 cak bil g i tc~l u lu 1un u n ~rs~ljOz~~len~c8 Q i 

daarultu sunj~ Gl~ekt~dlr"/l) . 

enal i st~ va i nc81am a dbnamine d i y2 b ir a y~ lma tab i tutup 

Y2p l1m~Slnd2ki a :n aC2 sHra fi nansel 2n21iz ; yjnat i ~ , kre 

di VB y atlr l Q anelizlari ~ l ~rek U9 ayrl ba~l lktQ inc sle8 ~k 

ge!.""9k i :::-- . 

2 . 6 . 1.1.-yon3ti8 Analizleri 

i§1 ~t39y i yj~2tan va bu durumdan ji ~ 3r I~i~i v 8ya ki§i 

lare k~ r§l 9a~itli so ruml uluklarl y Ukl an2 n , y5natici veya yb 

nati ciler, £39m i ~ta y~ptl~lar l plEn he jeflari~in g~r;5k l e~me 

sinin n Cls l 1 oldu ~ul ~a £ i o i scny;:l&r 'Jrtaya 9 1. 1'c:rj1~ l.nl. £or 

mek e91s1nd~n , i §! a tmanin f i nanssl zn~li zin3 ihtiye9 duy a r le r . 

~~yls ce , i§lat~a y~n2ti;Jin3 ; 

Yep l 1en plani er l n Qe r9 ~ki B ~ m3 d a r a c csini 

- i ~ l at~3n±n je~arl der~c8sini 

- ~3~ni ~ Yl.l l a ra gh r a kl.yaslana 

- ~§ l at madek i kftrll. llk va Qretk3nli ~ i n daracasi 

- Finensman yep l s1n l n dure nu ve likid i te yap 11er l. 

1' !:1F.lIO k Unol ; Sil Hnr;:c V8 1 ~!j r -z21 r a rlar Y aYl["l l ~r l ;;J<)11 
Is t. ~nUv . f ~latm a Fak . [ uhassba ~ ns . ~or 9 i 3 i , ~: eY l s -1917 - II 
:,. y ... {1 , 5 . ':) 2 
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· _illat rnn~!n ,F ~~li:ott~ bu !u~duju i ~k~!ll ici n d~ l~i ~~ ri 

- ~'ap l.l ;:" rlaillsrln g~!'cekl.J7m:~ duruf.:zunc: b<Jl~ll ::i'd: i.r-l~t;-;'jS' i;;1 11 

yeni plen najdfle~inin belirlenrnasi k onularln12 y ~r~ lmcl ~lur , 

InlEt~~ y~in =t ici l ari , ~u bil£ i ler 1 - 1 ~ lndR i~ietnsyi, 

cI<1ha veri!;! l! , jah 8 k~rl: !:.liT hedeJe gcturr:le·:! e ({abe hzr c3!." VB 

2 . 5 . 1 . 2 .- Krsd i ~ naliz l~ r i 

sa~leYBn ki~i V3 kU!."lllu~la~ , ~lacakl l c!juk!~r1 i ~y~ rl ar i nin 

iflat~al~rin , ba r~lc rln l 6d9ye~ilmE J liki d it~ V3 fi nans~~~ yz 

pllarl hakklnda bilgi ajin~6~ istsjik13[~nje 0 i$lat~3nin 

fesliyetlsrini yanslten fi nansa! t~blGlarlnl ~ n81iz B t~2 iM 

tiY3c ln l r issedarle r. 

5a~layen b8n~81a r uygula~~ktadlrla r. t§letn31~r eraslnd~ DU 

tUrd~ biT uygula~a hanDz gd za 9a=pm2.AaktEG l r . 

~redi anEIizle rind a , ~ali taololarln d l § l noa i ~ ~etm e yi 

ijare ede~ ki~i veya ki,iIeri n nitalik 'va y e tenakleri de ara~ 

t ~ r l 1~ekta u s bun12r da u ygun g6r UldU ~ Un je kre d i sa ~l an8ak -

tadl.r . 

2 . 5 . 1 . 3 .- Yat l rlrn Analizleri 

il ~ harh 3ng i bir 1;n~ l nlr veya ta§ lnm e z m~l~ Y~~l r~ aya yetl 

rln de ni!' . S~! t?.rif dogrul tu5u nd? y atlrl.~ cncli:zla ri ni iZ2.11 

atmek g3re~irse ; yatlrlrn 88aC l i1 3 yap l lacak g i ri~ i ~ i ~ bzel 

li ~ i ni belir11~elttir . 

Y~ ~ l = l. n rn21izleri , i~19tme ye uzun v 2.d~li bGr; ver'~n 

Ier veya i~19t~:!ye ~rtek o! mzk ~ aya3i gUd"n :~i0i15r tar2fln 

jan yepl!lr .t ~1~t8DY8 uz un v HJ~li b~r9 v2renl er : i~l otmen in 

borclanma imk~nlarlnl. , k~rll.ll ~ lnl , bo r ~larln l 6deme gUcUnU 

incs l Brlerken , i§18tD~Y~ ortt'\c 01mak i5t ~ y e n 13r is ~ , par81a 

r l. n ~n y atlrl1ec~ ~ ~ y~r in g U v3nirlil i ~i , i ~lat rn B ni n k~rl l l l ~ l, 

do12'l l S l. i1 3 aIde e dsc9kl~ri k~r gelirini ~Dlirl e !"ak a·laCl. 

il e b u en ~li~i yzpor veye ya pl lr:~rl fl r. 
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\ pt ~,ln ~n :-.l izl ~, ini y.lsaCa tiz2 l 1em3 \~ ger.:d:ir3:: "t2h 

vil J hiss ~ ge n od i s~t ~ nzl~ a : ~ 3tm8 ve mut'8f ~ ze=ln8 i li~!cin ka -

rarl a rd ~ •. . "(l)finnnsel ~ n al iz 6ne~ t~ f lr . 

i § 1 ~ t~ 3 nin fin ~ ns e l t a~lQlarl rla d~ y~nl1ar 8k ya pl1 an 

finans31 nnaliz , snnl i7.i y~ r 8n ki~i ni n i ;la t~ e p ers0n91i ol u p 

O!maffiaSln a gtire de bir 3;r l ~e tabi t utulur . 

2 . ~ . 2 . 1 .- i~ Anali z 

rilmi!] ~~ers-:n el 

a naliz,y 5nat i ma yar d18cl 01~ ak , y6 n etimB i ~tiya9 j uy du ~u bil -

gileri varma:: a~aC l lI e yzp lllr . 

fe; z~21 i2:. "i3!3t :ii <: vErl l. k I zr lOl n k orumas21 , muh as ebe 

bi l ~ i! e r inin rl~~rulu~u va 9 Uv 9 ni l irli ~ i n i ~~D~1 2nm a5 l,f eal i ye t 

etkinli~inin j 1 9 U~!en~a si,i ~ letme karar V ~ pol i t il: 21 ~r l.n.l n 

, l ' , HI ? } ' b' " u1' 9U .l£nl p u ygu an.~;3:n ~ 1 , ~ n .. . . , _ 1:S5 :tt :. 

rilir . YdnBt irn ~ lac 2~ 1 ~ u bi l gilerls , ya pt! k!Er l uygul~~ a v a 

;El :t ~~e1 2 ~ !n: p12~lerlyle u y u~lu ol u p olm ~ j l ~ l n l lton tr ol e de r -

lei' . 

2. ( . 2 . 2 .- J l ~ Ana!iz 

ru m v e y~ kuru~! ar tar a flndan ya pllan 2naliz d l § anali zdir . 

Yu l<a rl tia~ i tariften ds anla§ 11eca~ 1 gib i,i slatneye 

l etmadan sIde edaoil ecakleri o il g i l eri d~j~~l ~yi p anal iz ? _ 

le~e g5 re y apl1ac ~j l ndan ge r C3\(le ri yan s ltmBI~ta n 

mak tE va yen l 1t lcl s ~nu ~ la r v e r sb ilms kt edi r . 

, , 
UZ8K 0 ... -

D l ~ analizde ba~~ rl i ~ in, g 3 r ekli tUm bilgil ar i elds 

ettikt~n v a bu r! ~ n d0 ~r ulu k ~!e rec ~ sinin tssOit ~d il me sinde , 

s~~ r~ & n a J i~ yap11 mal l d lr. 

1 . Uztin Akgilc ; a . g . a . s 1 2 
2 . Sal i~ · ~za! ; ~2!i Sorunl a r a ~b zUm , Ay12k Der oi , Y1 1 1 s a y l 5 

!'~8Y l f: - l 92:: , s . 3f 
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2 . 6 . 3 .- incel eme Dbnsm in8 G~r8 Finnns al ~ nal~z ler 

~m2~ , i§let m enin a gUnkU sey r iniveya g9~~i~ten bugU n3 I:adar 

ki CJ9 1i~i TLinin nasll olduju:::;:-u~a.r~rfa c ev~p a:r?r,"al< t.l~ . i9t8 

bu !}9ki lde yepl l acsk '3nnJ. 1zin, i~t;:elame oon sl!: ine g ijne ayrJ. l -

m~ s ~ gereld r. 

2 .6~ 3 . 1 . - Statik Anali z 

Bu tOr anali zl arda i~litm2nin ,o andzki , o gOndeki,o 

Pyd8ki veY3 0 Y11 dak i v3rila r i ~EV~l'ttur . ~ nE!iz sadece bu da 

~8 r1 9r U zsrind9 ~ yzpl11r vs bu yUzd3ndi r ki bu tO r anal i zl ere 

~tatik an~!iz - ~~k2Y Anal iz - belli bir don3me .. 
2.1 ~, analiz adl 

uerilir . 

Yap11acak analizdp,i§l atmenin a andak i nakit , mevcut 

d3 ~erleri ile bor91arl n l analiz etmak veyeg 31 ir t abl~ sundaki 

da~111mln yapls l nl o~r?nm9k mUmkUndUr . 8 ilan~odaki va gslir 

tabl asund~k i k~l ei~le ri n bUtUndeki h i ss~sini belirler . Ay rlca 

iel etmsn in 0 d~na~deki fpzliyet verimini , k ftrl~ll ~ l n lve liki 

dite du rumunu belirley g bil m9k mOmkOndOr . 

2 . 6 . 3 . 2 . - Di n~~ik Anali z 

8u tOr an alizde , analizi yapllan i~letm8nin ga~mi~ten 

bu gUne keda;: gosterdigi faaliyetin veya 0 i ~ k olundaki di

~er i ,letrnslerle yap~sal durumda ka r ~ 11a§tlrl1mas l tUrUnd e 

yap l 11r. 

Ad l ndan jQ anla~ 11 aca~ 1 gibi har~ k etlidir . G2~mi~ Yl1-

lardaki de~er13ri slraleya r ak bugUnkU d~ aarla rle kar§11aryt Lr 

mak ,i ~ l etmon i n sey r i ni gormek , lshte va aleyhts olan de ~ i§ik 

li~leri bulmak , c2nimsene n pol i tikalarln i~letmeYB sa glad l ~ l 

f aydn va zarar12~1 belir lemek gayesi il a yap~1 1 r . 8u degsrl e n

di r rnaden fEyd alanLlarak gel~ce ae ait planlar v~ hedefler 

tesbit 9:d i lir . 

Ayrlca , ~yn l i ~ kolu nde faal i yat gJst2! an di~ er i ~ let 

melsrin fina~5~1 tabl nlarlyla kar~l l a~t lr~a yaparck i§letme 

ni n , a i §kolundnki y~ ri v s rakip l erin~ e go re duru~unu belirl ~ 

mek mUr:lki..indU r . 

Dinar.1ik anolizi , ststik enalizl e birlikte bi r buti..in 01 a

r ak dU~UnUp yapl1Dn ~nali z, dah~ ge rg ek kararlar al m~da fayda -



F t i\lI\NS f\1. Ai-JPLizD:: !<l1LLI'INILA N TE I<!~ il{ L ER 

1 • - \-: g? S I L ,4 ST I Rf.H\L I T A SL DL AR "'-{EI{f~ i ~ i . . . 

K ar ~ 1 1B§ t ~ r~all t3blolar t ~kni ~ i,bir i~ 18tmen i n iki v2 1 

ya daha fez l a faal:'.yet donamlerina i ait bilan901ar l lIe i i<i 

vey a dana fazla don~ml orine a i t gelir tablol ar ~nln ka r911 s9 -

tlrl lmasl p ren sibin~ dayanlr . 

Bu ~n al iz tekniai en basit ve en 90~ ku l1 8n ll an bir 

taknikt i r . Bu telcni i~ litarat Or de Ilsalt tut erlar ybntemi(rnutlak 

r akaml a r matodu 11 (1 ) ol arak de irad e odil ln3 ktadi r . A ~alizi ys 

pllEcak bilen90 va galir tabl olarlndaki aynl kel em l ar ar aSln 

de ilk doname gore ol u§8n f arkl bel irl er . Analizi yepllacak 

i,letman in geli~ mD y6nU hak k l nda bilgi ver~asib~ ~ t ekni~in en 

ustun taraf l alr . I~ l e tme ybnetiml s~glau l g l bu bilgiler ile 

i ol etman in ga1ac~k ~ jnem l ~rine a i t tahmi nlerde buluneb i1i r l er . 

Y ~na tim in v3ya ~ n81i stin l'firInen1n ge9mi§ k!rlll l Q1 V~ borg 

bda me kab iliY 9ti l g a;!Ji~ ma l i duru mu hakkl~dak i ternal e ~ ilim-

1e= hekk 1nda ayd l nlet1cl bilg i sahibi • .. . 11 ( 2 )ol m3Gln~ t em in 

Ka r §11~$tlrmall t ab l ol a r znali zi tBknigi ,h 3rekatl i 01-

du ~und~n , yani bir den f~zla d5 nemi kap sadl ~ lndan d in~m ik anli~ 

gurubu na girm ekte dir. 

~ar'11 2§t lrm211 tablnlar tekni Yinin uy gulamas l; cari 

d~neQin f i nal1sal tob1Gsu , ge9mi~ d b n s~l in veya d~naml e rin ~yn l 

ya p ~ daki fin ansa l t ab losu ile ka r $ll a~t l r111r ; n rtaya 91k an 

sonu9 , nam mut13k de ~a r olarak , hem de yuz de yoluyla belirl ene 

b ilir. 8irde n fe zl a tabl o incelsniyorsa , t Bblol~r i k i~ 9r li gu 

rup1 a r da inc e!snmal i VB bunlardan ilkinB t arna l d5nam tab l os u 

ve ya ba z }I ll ta hl osu ad l. verilir . Tablol ar l !lort ak la~a bir e -

3SS 5a ~l a d 1 ~ 1 i 9in sab it te~e l danam~ g5ra I ~a r~lla§tlrma da

h a tut arll olur~(3) 

1. Mehm;t Yazl cl; B i lan~o Ku r amlarl VB CH z Ur~lemelsri , 2. bask l 
Cel tUt Mztb a acl.ll.k,Istanbul - 1 9'76,s . 74 

2. M ust~fa A . Aysan ;~in an 5al Tabloler Analizi va D i ~e r mUha~e~ 1 
~8 Knnul nrl, is t . Onv. Yay . No. 21 51, Mul,a saba Enst.Y ay . no :14 
Is tan bul-1 976 , s . 25 

3 . A. Hayri Du r mu ff , fla .1.i Tab l olar Tahlili ,I.i.T. i . fl. . Ni hat Saya r 
Y 'l?y.V 8 YElr . IJakfl YaY lnlarl !,lo :3 58 - 59 1: ! ~tanbul-1 96 1,5 . 1 51 
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Vur~ 11£~tlrme1 1 tebl~lar tekni ~i il e enaliz y~plllrken 

~2 rA;1 1 n ~Dt l n ~l !~ ~ gUcUnde ortEY ~ ~lk 3~ J~~i § ikli klarden et 

kilBn8~~ile~n~i ha tl rlnnQcll d l t . Fa r kll d6n3m13 rda,f a rkll de 

~e r daki para lIe ~u hasebB l a§t iri l e~ kalamlar , i §la tme il e 11 -
,-,~-" 

gili gDr~ekleri s2pt lr Bb i lnI81<ta~ irl a r.8u nejanle anal i z da , 

i ht i yatll davran ~l m Ei l l d lr . AY rl.ce:;'·, !?QZU ~dilgn bu te kn i kta bu 
yUk rakam l a rl o u ~ ra§ll~as~ y~rin9 V~ k ilsUrlU tekamla rl n ~Y lk -

, 
lailmaSl. c.iGd i ~ i ;1 i ;:: ; bij,/ (jk r al<.amlarln 1 000 va kn tl ar l o r arunda 

kU ; Ol tUIUp , kUsUrlU1 9r i n bir elt vey~ bi t Usta yuvarlan~ 8s1 

Y8p ll mell d l r. Tablalerdo bi t k lscltma yapllm l ~ i SG uygulanen 

kl~eltma ~r a~ l t~blodB ~ayan edilmelid!r. 

fin ansal t~blolar nnalizinde kullan ll an , sn alizi yap l 

lacak tab l odaki dG~erlerin,bir dililni ni va ya bir bUtUnO nU 

1 00 kab ul edip,bu dilim veya biltUnU meydana get iran de~erl e 

ri,~u dilim veya biltUne gare yUzdslsyen sist eme,tekn i ~ e, 

dik ey yU zd~ler veya ~ i lim yU zdoleri te kn i gi da nir . Tarift en 

de a n15§ 1 18C~ ~ 1 gib i, bu tekl1ikte bUtU nG ~eyd e na get iren pa r 

~2.1 ar l.n, bUL.in i1s Clein i li§k i si vaya bi..itUn L::ind e\:i yuz ti8s i 

he s ;;'jpl an~r . 

Dik sy yUzd 31 ar tekniQi,bir te k d~nem i9 i n yap l.l d l ~ l n ~ 

da ; statik , b i rka9 dana~l i9i~ yap l l dl. ~ ~n d a di nsmik anali z 

tUr Una g irmakt edir . 

8u t91(!lik ya~d l ml i 18 ; b ilan9unu n hsr iki taraf l n l 

maydana gstiren k olemle r in da glllffi l nl, galir tablo5unda i SB 

tUm nesllat va (~ aliy~tlerin J giderlerin yap ls1nl g6 r mek 

mJmk Und Ur . AyrlcE,eynl ii k ulun8 a i t i§1 2t mo l gr aras lnda V8 ! -

11k va 58rmaye ya p ll ~~l~ l n daha ~ahat kar§ 11 a~t l rmasln l Y2P 

rnak mUmkUn olmekt Bd lr . 

Di kay yU zdel ar tskni~~ , g enel de , bilan~ Dlarln va 9s1 i r 

tablo!arln l n anali zi~d a kullanlllr . Ay rlca bu tskn i k,kel emler

dek i mutl ak de~i5mal e ri g6st~rmez va bu nadenla i lei dJname 

8it t ablol a rln er1alizinde yanll' yo r umlamay a s a bsp ve rir . 8u 

yDzden , tskni~i kull an lrken kalsmlerdeki mutlak de ~i ~iklik 

leri g5zB r d ~ e tmemek ge rak ir. 

l 11U ' 
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3 .-TREND VUZDCL ERi T~KNt~ i 

Finan sal ~n81izde kullanl.lan bir di ~ er teknik de 

trend yUzdelari tek ni ~id ir, bir di~er deyiml e e~ili rn yU zdale 

riair. Tran y ij zdeleri t ekn i ~ i , i~~et-I'l ;::;n in fa~liyatte bulundu ~ lI 

dBnamlerden e n uygun olan 1na 9618 di~e r YI llar l n usya d6nem 

ler i n bu ba z donamn gore da ~ i iimini belirla yen bil' end ak stir . 

Tren a yU zdeleri t8kn~~ i l Ie tablo ·k a18ITl18rindeki d9~i~ikli 

~ in bez Yl ia gb ~ B nisbi de~i g ikli~i n i ortay a koymak mUmkUn 

dUr o 

Bu tek nik , bi r de n Fazla dBnami kapz ad~ ~ lndan din amik 

sn aliz gu ru bunda yet 21 rn3ktad lr . T~ end yUz dol e ri t ak ni ~ i nd8 

yatey enaliz sozkonusudur. 

8u tak n i ~ i n uyoula~ ~S l ; ba z olarak kabu l sd119n Yli ln 

d ~ ~ ~r19~i 10 0 kcbul 8d ilip ,d i~ e r Yl ilara ait ayn l d e~e rlerin 

bu Yl la ga re de~ i § i m i olerek i nc alemeye tzbii tutul ur . Btiyle 

C8,en i deal olerak 59911en ba z Yll a g5 r e i vlatmenin gena l 59Y 

ri t ak i p edi l ip kerarv ermade yard l mcl olu r. Ba z olDrsk s8; ilen 

Yliln iyi sa 9 il m~ si gg reklidir . Aksi du r umdz i~la tme hakklnda 

aSllslz d ~~erlar9 u 1 8~mak mDmkDndUr . '1 9 g 9ilecslt t ems l dti nem in 

t i p i k d~ne~ ol meslna dikkat sd i !me lidir . Bu :i§ letman in kuru 

J _ u~ d5n8mi , t am k spasi te ile cal l ,maya U a§l ad l ~ l d6 nem,fiyat 

la r genel dOz ey i nin istikrarll ol du~u bir d~n sm olabilir , ll(l ) 

Trend yOzda l erind ~ 91k~ n de Qe rler 1 00 ' On alt l nda i se 

c Yl lk i de~e r,Dez Ylis g6r9 dil~ ilklUQU , IOO ' Un Ozerinde i ss 

be z Yl la gti r e t ir e rtl§ln v a r olduQunu gtist e rmektedi r. 

E ~i lim yU zd al e r i tekn i ~ ici kull an lrken , bu tSk ni Qin 

sist am2 tik ti z elliklerini gti z8rdl etmamek g e r eki r , ~6 yleki ; 

temal d~nem de ~ k al am~ z it b ir J e ' sr y ok i s ~,t abl od eki 0 

ka l s min ,i star temel d6n8m lis ~a r sonraki ddnaml er del: i ke18ffi -

l er c sn bir i neg atif bi ~ de der v8rm i ~ isa 0 k51 em i n tr end i 

h6~ap l an~ma z~ Ay rlca ,t8~ D l dbnemd 3 de~e ri clan bir k 81 ~m 

sQor ::l1<i dtineml e r- d:;n b irind~; sl f lr a d[j~ mq!] ise , Q kaJ.emin de 

~ i ~ im i % 1 00 o12r~k sQ ~ uku r. 

Yukarld a s aY l 18n te kn ik ~z911iklB ri n yanl Sl r e bu 

9nali ~ t9kn i ~ i nde ; b az Yliln iyi segilmssi,eksi du ru mdo i~ let 

me hAkkln da y a nl~tlcl b1lgi v e r8 ceQ i ne, kal eml erd a k i da ~ i~ ik -

111 'II 
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, fiYAt ha r ~k2 t 12 r in i n Hneml i ol du~u , de -

~er lg m~ s i st2iJlo~~nde bir dE~i~iklik Dld u ~unda t ~ G nd yU zdal a 

ri nnlaml l1 ~ ~ ~nl k~ yb e tme U: ~ l i i~inc sa h i pt ir 18~ . 

Bu tnkr i k lI e analiz (f::J l<. :;~:~ l yap l 1ac ak iS8 J an uJ.ist 

tabl a d8~e rl a r il'i b6 z ard l e tme~l eli d ir. - . 

4. - O RANL n~ TEKNiCi 

iglotman i n fin~n5D! t~~ l a1 2 rln~an f eydal anarak yap l l~n 

analiz19rda e n Gck uygu l anan Vi ban i msanGn bir t ~k nikt ir . B u 

t ekn i ~e , 1 it~ratUrda ra s ya ( ref yo) d3 den il nelctadir . Finans al 

t ab l 'Jl a r daki kc: l e rn l e r i i1 911.i. cld u ljL! l~alerr.le o rt3 nla8:)k 'J8 

91kan de~e ri; baJ3 ~ 1 I~es ir, ondal l k kesir ,L 2ms6Y l V~ yU:de ils 

sonugland lr anbu ta:cn l k , gena l de Drane kcnu olen kal aml er in ad l 

il e ir acG ed il ~ektedir . 

Or an a nslizlari ! i~ l etmenin 0 d6nem dak i .finansel tab 

l ola r 1 uze r andan hes~p edi l ui~ i nden s i t~tik snal i zler gurubu 

i ;inde y3 r elmakted 1r . 

Bu anal i = tsknikler i i le i§le t maye bir gol{ bilg i s a~ 

lanab ilmB kt e dir . 8u hU5U 5 i 19 i lg i 1i 5 z ell ik l er Oran1 2[111 ay 

r 1 8y r1 in c918nm~5i sl r as1nda i zaM ed i 13c ek t i r . Ge ne l ol a r ek 

bahss t mek ger~k ir s6 ;" b ir mal i t ab l oda ye r al en mali d8 ~e rl e~ 

a ra 5 1 nda~i bS~ l nt 1 n l n inc 81 e nm ecind e ol du~u kati ar , ay tl mal i 

tablol D~da bulun ~ n b i rb i rl ~ri il e il i~kili de gerle r a r as 1nda 

ki bng 1 nt~n l n inca l anrn9sinde de ~l!1 1 HQ 1 1 1i ~ ~ ( 1 ) . Baylec9 i~ 

letmenin fin~l nS21 den 8timini knlzyl a?tlr~2kt3 ve ~ ol aY 1 s 1 

i l e ka r ar alma sUrecina ya r dlmcl olmaktad Lr . Sr an an~l i~ 12 ri 

~' i~letme plan l ar l nln hazl rlanmas 1nda 8 n aht~ r oi r hu s us Dlen 

ma l i durum jeneti~inda 6nemli r o1 11 (2) 8yn~y~n bir t eknik ~ 

lu~ , b u teknik yGrd l ~ l il~ "ifl asl a rl n 6n c ~de n tahmin i " (3)g i 

bi Bna mli du=u mla rd~ ol ay ~ belirle yan l' I: Lrmlzl i§at etlar 0-

la r ak ke~ u l edi l mektedi r lar!~. (4) 

l . 0ktay G U ve~ l i ,~ . ; . 9 ., s . 91 
2 . Ad r ian B uck l ey : ~av . Ha~ i m ~~zbilir ; Dah a iyi b a§arl i ; 1n oren 

an alizl a r i , E~ki§9 h ir I . T. I . A. Ds r gisi j c i lt XV II ,s aY12 
Hazir ~n - lg 8 1 , G ~~ O O 

3.Tur gut V a~;Fi nansal r aporl a r lI e ifl as l ~ rl r' 6nc a de n t ahm i 
ni,Fi n ansDI Y5net i mve Yatlflm Pl anl amas l, Yll I, Ar allk1 979 
SnY l 4 , s . 360 

4 . A. Kad i r .Tu cll ; iv l atme l e rda Fin ansal Tabl ularln nn alil ve 
Yor umu ,l psk ffia t baacl11 k Ad an a- 1981,s.53 

.i 
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r ran ~nEli~lEri ile a IdR edilen 9Dnuclar i~ la t~lan in ge9m i~ 

ddnemierine cit d~Oer13ri i!~ kar~~la§tlrllubilece ~ i gibi 

aynL i§ koluna ait d i ~Dr i~ l etmelarin d3~8rler i ile de ka: 

~11a§tl= ~13~ilir . Oahas l, oran ~n61izlDri sonuglar1 i~ kollarL - ' .. ' 

itib8r iylE standart hale gatirl\i p kullanlcll~r8 rah~a~ ola -

rak sunul mak t8d~r. 

Oren Ilnalizleri tekrl i~i il~ i~letma18rin,likidite du 

rumu, f aal i Y8t dururHu: f inans<:!l duruin'tJ, vereml il i ~i , k@l.!.'llll Ql 

ayrl eyr l ora nlarla irdelal1ebilmektedir . An cak oranlar tek 

ni ~ i il e £'81i= d ~ " (ok saYldz oren he9aplayarak , bi r rakltam 

Yl~lnl v?ya g3ni§ b j,r oranlar kUme~ i maydona 93tirrnek de~i 1 

51n 1r11 saYlda,fakat firmsnln , borc bdaffi a y9t ~ ne~i , mali bUnys 

si( • .•• ),karll1l~1 konularlnda ,iktisadi d~~6rlerini etk i n 

bi9imdo kullan1p Icul12n rn adl~ 1 konular lndcki sorulara 1§lk tu 

tacak •.• . I'(1) o r Bn1arl~ hesep adi l l118Si go rekir.CUnkU gok sa

y~d8 ki r~k~~mlar i~ i uz at abilece~i g i b i karma§lk ll aa sebep 

olabil ir. Oranl a r t akni~i~d ~ cok saYlda oran 1n var oldu ~unu 

dahz on::e bt3 11 i~·tlili:jtik , a,'cak SClYl,Yl, amaca gjre yap ll acal< 

an81i2 belirlemektedir.~6yleki ,'I Ytin~tim an31izlerind e bUtUn 

temel rasy ul Dr kul 1 8~111 rk en ,y~t1r1m VB kre di analizlBrinde 

belli say~ .; a r gsy odan feyd31anl11r . 11 (2) 

Ur6n 2naliz1erinde de di~er analizlarda dik!cat edil e 

ca temal unsu~lR= u nutu imsma11dlr.BLJnlar,ekon om ik kon jonktUr~ 

parc:n:t.n 3atlnalm~ ::;UcUndeki de g i~iklikler: ~"8ti;'rl i bil gi , is> 

k ol unun yepls l na ai t bzellikler v . b . g i b i . Ay rlsa ,or anlar tek 

ni ~ i ile anelizds , ofanlar m~5 t~kil ol~rak dil~UnUlm8m81 i, hun 

larln birbiri Ozeri~e ~lan etkileri dikkate cllna~ak hap 

birlikte bUtOn olerekela ~1 1nnl2 1 ar l gereklidir ~ 

au bov l lk Elt1nda en ~nk kuller'11~n va tamel Dr ~n 

lar ole rak £ uru ~12~dlrl18rl 

- Li kidi tB 

- Faali y? t 

- Kal dlr a!;(f in ~nsm3n ) 
~Ar l l ilk Dranlar~nda r1 behsedilecektir . 

1. O~tin A~9UC ; I(!~di 'ralsp19rinin Da~erlendiri!nles i,TUrki ye 
6ankalar 8i r li ~ i Yay . ~ 1c :8 2 , Gbzden 9S9 . 3 . B3s _, Sevin9 Mat . 
Anka r a-1983 , s . 140 

2 . Y. I:uC; Yal\<ln , a ~ r:; . G.,5 . 1 0 2 .. , 
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4 . 10 - Likidite Or~nlar 1 

Likidite , kalim8 an l a:n~ nl e r ak ; v3rl l \' 1 3r ~ n pa r aya d6 -

nU~meyet e ne n i d ir . V arll k lar dediOimiz elarn an l a r ,b!r i ,lstme 

i .;in,b i lan90sundc:'.<i ak tiF ka13fflfur"In .. tU:nudUr . G h;;llde bir i § 

l etme i e i n likid i te ; bil ~n90 8kti f i ni ol u; turan kal e ml e r i n 
" pa r eya dl::inD~abilme yeteneiji b uyiik e:! anlar!n1 ifad8 etr.l8y.te -

d i r . 
Nakit p ar a ,i§l s tmenin , sUres i dolan klse va da!i bor~ -

1 ar1 n1 ~rley8 b il me YGten e ~ i n i Br t lracaktLr.L ikidite ar anla!' ! 

l i § l et~Bn i G kISS v adeli barclarl nl ddeyabilmE gU cUnU dlg med G ' 

k ul1an ll makt~d~r . Ay rlce,i ~ le tme serm e yso i nin yeterlili gi hal~ 

': l nda b i lg i ve r mektedi r . 

ii l at ~3 nin 6Ja8o gUcUnUn be li rlan~eG i nde . bi lang osu n da 

ye= alan dBner vor l lklar ile k ~s a vEdeli b~r91arl aranley ~p , 

~unl2rl n yep ~ ssl duru ~ u hakk ~ nda bil gi ed i n ilir . 

i §18tm~ye Ei t d~n9r va r llkla r dedi Ui rn iz l i k i dites i 

yjksek de ~ a rl er il e k l sa vadeli bor91a r; ~oy13 tasnif edile 

bilir . ( l ) 

D6n3I' de~erler(Akt ifte ) (pss i f t e) K ~ s ~ vadel! bo relar 

K asa 
B iri nci '~ .i- r~ ede likit 

o ~ . .... n <:! _ 

Menkul k l ymetler 
'J 2. da siz mevduot 
iskcnto edi1 2b il ec8k ti cDri 
senetler 

i k inci de rece j e likit 
ol sn l ar 

f;1 31 bar9l;;Jl' 1. 
Scsyal s i ga rta , v3rg i ve 
menkul k l ym et ~cr91a rl 
K ar-'i l l l ki ar 

3 0 gU n va deli al acak lar Vaj 31i ~ev duat 
Satl§l ku l ey ol an memU l 90 gUn sUrel l bor 91 a r 
ve yc :L liil2mU l lar 
Go r s a da~~r i alan Genku l 
k l y~18t l er 

i§l at mBler) dHrlGr d e ~erlarin i yani i~lBtm8 l e ri i~in 

gere~li h~zlr v ar llklarlnl ydterli dUze)'da tuttukler l dl~Gde 

kSrl~l~kla=l ~ a s e r~ay e :18 n faydelan ma dereceleri ni meks i mum 

kl1erlar . 8u dur uma "opti mal liki dite s~n l rl " (2) denir . 8u 8 1-

n 1 rdan fazla m i k tard~ de~er al alt ~ nd a tut ulursa mevcut 

sa r ma ysden ye t a ri ka dar faydalan ll m~d 1 ~ 1 v~ dol a Y~Sl ils 

rantabil i ts ( k ~ rllllk ) nin du~uk kelmae~nm seb~p olunur . 

l . ~li Sait YUksel ; Pa rabu l ma va Y a tl rl ln , 2. 8 ask~ : Fa tih Yay ~ nBvi 
M at b30s 1 , is t Dn bul ~ 197?,G . 3B 

2 . a . g . s . , 5 . 3 (', 

~II I, , 
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Lik1dit a n~Dnlar ~ ~ln yn ru rnu ynp111rken ,d bner var11k 

larln ya91SD! BZ31likl~ ri iid bunlerln i§letmanin b il nn~Qsun 

da naG 1i da ~ 1I1m g~3t2~d i ~irle dikkat e tmek ve i eletmenin fa~ 

.liyet oreniar l hakk lndD bilgi sahibi olu nma1 1d1r • ....... ... : . 
i~letneni~ likiditasln i ~1 9m8d~ kullan11an temel oran -

1 ar, 

- Carl orc:n 

- Likiditl3 'jtani 

- rJakit o t Er: 

- Kl se ~Ddeli bor91arla , t13 z1r d~~~rlar araslndzk i farkln 

kar~11 enm8s1 sUresi oran1d1r . 

4.1 . 1.-C <.l ri I) r3i) 

Li~idit3 J;e~lBrl i~in j8 , i~letmeye nit en kaba sonucu 

ver an va ddnar dG~2rlarin , I: 1s~ vadeli bor;lara b510nmes i il e 

aIde edilen orandlr . 

Cari Or8n - DUne r do~arl e r 
- RiSe:. vadeli b o r~lar 

8~ nr2nlG h~3ap l a n~aslndan gOdUlan a~a9 , fir m an ln kl 

S8 vsdeli b~r913rln l adem ;) gUCU rl O belirlamek tir . Bu d~ i~ -

latins se=mayesinisl YBtarli olu p olmad l ~ 1 n~ belirlemek demek 

tir .(~allima s ~ rmaveBi :Ddnur de~e;le ~ -K l sa vadeli bo r glar ) 

Bu o=a n i ; in)5tan~art bir raka~ veri l mek l e ki bu 2 : 1 

oranldlr , baz l i ~ ko11arl i;in bunun ysterl i veya aksi olabi 

lece ~i kabul edil~9ktedi r . Yine de 2/1 orenl ;\(158 vadeli 

bor912r1 , djnar de~erle~dek i ~50 1 1k bi r aza 11 ~ l a dah i Pinan -

58 edebilmenin mUmkUn D l du~uika r ~ 11ayabil di~ i i ~ indirki bu 

3tzndart kab~l ad il mek t edi r. 

Anel izi yar~lan i§latrnenin,l i kidita5i ni b l~ mede kul 

la~l lal' bir di~ar Gran da l i kidita ornnl olup bu arena ,88it 

te5t , akl§lkl~k oren~ adlarl de verilmokta dir . 

Li:cidit2 ~rBnl i§letma ni n du~umunu d~ha duyarllbi r 

~ 8\cil d8 ti19mesi nede ni il a ,cari orandan daha ~ne mlidir . Liki 

dite or an lnl;cari orDndan a Ylrandz911ik , lil:iditesi I.derace

de s1:ala~an daaerlsr i, tclea vad~li bar91ara oranlamaktlr ~ 

ba~ka bir di'yi ~ le, d6ner ds~erlerd811, i ~in ci doreccde l ikit 

1 D 
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L i k i d i r.c 
Kf~ ~ ~ ~ ft,n ~a l~r ~ S e r ~ 8s t man ku l de ~ 9r1 9r . 

o T. fin 2.::_ " _ <' - a ,- ,~ 1 

'J e ya 

l{ l SC'I v ':"1.deli bo r :;J.el: 

........ . -

Likidite O:' ::H11 = Do n G!' dnri erke r - St. ok l a r 
K 1 S ~ v 2d'l li bb!'91 D! 

Ll\cijite n: en l nln bir d i 08r Un em i d8 ,iol etmen i n s atl § 

V 9 banz e ri F~al i ye ti ne s on ve r mes i dururnund ~ k lsa v adsli 

bo r ~ larlnl ~ deyeJi!m8 gU cGnU g~s ter mBs idir . 

8u nr an i ; i n l gene l kabule gd ~e %10 0 vey8 1 / 1 or3n ld l r . 

4 . 1 . 3 . - ~ekit Or an 

Likidit~ c 7Dn l n ja ~ d ah~ k~5k in d ir . iql~tmanin , 58tl~la .. 

rlnl d u r du r mES l v v nl a o ak l Ar l n l t 6t lSil ej 8mam~3 i hali nd s , 

klS ~ vp '~3 1i bor913 r l! ' ~ Udem8 9 ~ =UnU~ ne olac c~ l nakk l rldak i 

~ ra§tl rn a : nak i t o r a' il e yap l lmak t ad lr . 

Ru orznd a y~ r al an dHner da Qe rlar,eldeki me vcu t nak it 

p ar a 1b a nk al a r da%i vatias iz me vducttan olu,an nakit de~erle r d ir . 

Bu de~e r1 8 ti n 1' 150 vadel i borG l ~ra or an ~ a r an1lzn s onucu ver 

m9ktad ir . Ag1k~a au ora n"i §le tmBn i n ~ ci 1 pBr~ durumunu ysns 1t 

meklad 1:" . 11 (1 ) . 

Nak i t Or Bn : KaS2 04- Ga nk alc:! r + Ss nz eri m'lk .i t ds6s rl e r 

1~ lS8 vadeli b nrt;l ar 

8u or an i ; i n , Qane l stanJe rt 1 / 1 ol m ~\( la birli!cts , bu

nun a l t ~n d2 k21m aS1 u ygun gdrU l makt a , anc ak 1./5 )i n alt ~n a 

dU~ il rUl rneme li d ir . 

6 . 1 .4 . - I( :L S i! v <ldel i 8o r r; l arla 1 1-! a :?l. r ') aQs!'le r (\ r as l.rJ 

d8k~ f~rk 1n K er ~ 11 a rl m as 1 s il r es i @r an l. 

Bu o r z n ~ie letmen in k1sa vad eli b or c l nr1,d e ne r de ~ 9; 

l e ri nda n faz l3 i se , or-t cya YlK .=:r, bu me nfi ,J f 2r k 1,i ~le t :n e ke n

d i f a cli ye ti i1 :? sag l ay gC~ g l de ger1arie nskit ola t'31< ne k8 -

daD s Or ad8 b ~r te raf edebilir ?s orusuna c a vap bulmB J ~ kull a 

n ll1.r . 

1. N . Akdo~an , N . Tenk er; a . g . e . , s . 3 2 5 

1II U, 
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K~sa va ·j all borola r- Ha Zlr de 08rler 
F~aliyet sonucG olu§an nskit tlJtar X 360 

'J r 8:l1r. payd3Sl.ndc ya:nll . ~1.~n d';!i'~\ or , i~ l B tm 3d9 bi l' 

faaliyet d ~ n am in de meyd ana gele~ k~rdan tvergi 91kar lldlktBn 

sanra yan i verg i dsn san r aki k~r~ J 'n ekit 91kl§ 1 garektirmeyen 

amorti5ms n , a§1~ma va ~tfz payla r l n l il ava 8ttiktan santa 

s Id e edi lmek t ad ir . Ayrlc3 oran 1n Yllilk gUn edadi i le carp l ml 

91kacak SQnu ca gUn ~la r ak ula~ l la ca ~ln l gb st ~ rmekt9di r. K i bu 
ar8na dahe da a~laml l i lk kazandlrmaktadlr . 

i~ l Ltmenin:bi r dijnamlik f e a liY2tin i~ 8tkinli ~ iniJ 

ak ti f i n ~ 9 ya2 11 1 de~e rleri kul l anmad aki b a~ar1s1~ 1 ~ lCln~de 

kullanllan or~nler hu guru b ~ ai r m. ktedir . Bu oranlars l ita r a 

tUrde ; v8 r iml l l i k or an larl , dev i r hlZL crz nl arl veya aktivite 

cr anl a rl da de n iimektcdir . 

8u ba§llk e!tlnda i nce len e cek oren!8=,i§! e t men in faa 

liy et i slrnslndz 1,ull a~~ 1 ~ 1 varlLkIarlnl na ~ek i!de vari ln li 

kullan dl Ylnl b~lirler . 8 ir b 3 ~ka d3yi~ leJ" •••• toplam ek ti f i e r 

va t nplam aktifler3 ait klS l rnl ar ln va ya bi r e ysel kalamlerin 

kul l an lllQlarlnl n etkinli~ini ti lear . "(l) 

Faaliye t o r3nlarl , s~tl~~8rla ,s H z U adil an , bilan90d ak i 

aktif ~alaml ar ~raslndak i y~ply l analiz et m~::t a VB sat l ~ r a

keml,i ~ 19t m~ nin 0 d5 no mi na ait galir t ~blcsundan ~ld6 sdilmok

tedi r . $lmd i bunlerl eyrl aytl inc 8 l 8me y ~ ~all G al lm . 

4 . 2 .1. - Alncak l arln Devir H1Zl Oranl 

i§letm81 2 r : s atl~la r ~ . nl bir politika do n=ultusunda 

g a r9pkle~t i r ir18r . Y!ni , setl~ l ar!,pe~ind ir , kr ad ilidir VBY 8 

he m ~eein hem da var esiya olabi lmektadir . Kredili sat l ~lar l; 

ya ar,:lk kredi l i,ya da san e t k'H'~l ll ~ l !j8klind .l olillaktadlr . 

Al acaklar2r1 davir h~z ~ oran l, aktift e yer alan d6na r 

va rll k l a rl n 6n emli b ir kale mi na ait ba z l bzellik l e ri o r ta 

ya 9~karmaja !cu l lanlllT . 8u de~e rler," al a : Ak larln tahsil VB 

tedavul ystene g i i1e k ~litBs i V El likidit(:lsi (j i I"~1I(2) 

I . V. Kar; Yalkln, o , g . H, , 3 . 111 
2,N. Akdc~an , N . Tenkar , a . g . 8 ., H, 339 
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A1B c al: lo!'ln d!?oi: i r h .l z :;,= l~ r e rJili 5?tl.?la1.." tu t a rl 

T i~zri aiecal:!ar 

§sk l i nd 3 f~ r m [i l a ed i lmi§ti r . i § let men i n bQll i bi r d Hna mdek i 

kr e diU. s atl ~lG.r t u t a.t l. n l. n , h8Stl~ Bern"em i sonu n :.l::!h:i tic a r i 

al z c ak1 3r tut a rlna Dr~n18nmasl ,ek l ind e ald s 8d ilir . Tica ri 

e 1 3 c ekla~tlJtArl:l 1 n o r t~l ama b irr a~ Qm ol mas l ~ g l s 1 11dDn d~ -

nam hee l al~ c~klD r il e , dbn em sonu t ieari alacak l ar kalem

l e r i to~l~n~ p : il: i ya bjlmak Sll r etlyla ortala~~ 9 l al l nmall dl r . 

t512t~?la rd ~, ~ lac8kl a r l l' d ~ vi r h~ Z ln l n hes2p l an~aGl. 

n l n Y3n l nde , a1 8c ak la r l n nrt~lHmB tBh~ i l sUr~le ri nin d~ he 

S2 P ad i l mosi ge r 3k ir . Bu alac ek l a rln d6nma s Ur~s in i DU n 01a 

rak ~e r m 2 kt~o i r . 6 unun 191n : 

Al a c ak l ar ln c r tD1 3~ l a _ Tic ar i alacokl ar x 350 
tahsil sures t 

Ti c ~ri alac8k12r 
Gil~iUk o r t . l~ r9di l i 
se t 1~1:::;,r tut:::;l' l 

Ti c a r i 

Alac ak d9v i r n1Z1 

al a c akl2I 

ve y<J 

veya 

§ ek li nde i Fada ad i lan Fc rm Ol le r ds I1 bi r i s i kullanlil r . 

4.2 ~ 2 . - StDk Davir H1Zl Oran J.. 

DdnBr d a ~erl a rd eki stok kalem i nin)b i r dbn8mde kag ke z 

sat11!p , yerin e yani stok l ar ln mey do m8 9ati ri l di ~ i: yan i stok 

lerl n i §letm~d9 k i etk inli ~ i n i b alirl em ede kull an l 11t . 

i§! D t@~nin n e v ' i ~e g6r& , bu c r3 ~~ hesape~eb i lln6 9~~ i t 

I i f~ r k ll1l k ! er e rz ada r . Bu fark l11 1k i~letm a ni n ticarat , 

Ur etim i§lstmesi oi mas l f1a gbre dB~ i ~ i r . 

i~ latme19!'1 E1 11 e rind e bulu nd urduk larl s t at< :nikta rlr!

r l n ~ s2t l § 1 8r l nln i hti~ a C l na cavap ver e bilacek dU z 8yde 

t ut mal ar1nl amaglarla r . Yan i l sat l ~1 3 r l i 9in yat e r li mini 

mum mi kta r da s t ok bulundu tu p, bunlarln ds vir h lZl il e de 

k ~ rlRr l n l g e r 9Gk l G~ ti r m ~yi dU~U n Urler . 

Stok DbnO§ H1Z1 Gr an1 - Net Sat l ~ l ar 

[Irte l zma st~k l a r 
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Bu orB n:J3 p ay va pcyd a yl olu~tur8 n kalamlar i r ha~ ikisi i ~ in 

de mali yet da ~ erla ri n i almak gerak ir. Yuk arlda yaz l!l clan 

bu f ormUl ti c ar i i~l e t mel~r i 9indir . Oretim yapan s anay i ! 

i ~ 1 9 t rne l eri i r,:: irl 

- m~mu l st ol: 1 9tt i t;: i n 

Yerl m~~Ulle r i;in 

---

Sat ' 91;,r!' ln maliyat -i 

f'18 fllU l stcklarl 

imalat m?-l iy ?ti 

Yarl r.lamul stt)ldarl 

Hammadde stnkl nr l 

~eklindeki cranI a I' il ~ ay rl ay r: hesa~ adi lir . 8u formUller , 

Or et i m i~letm81erinda stok h2saplarl ~ ln j~ Q lll m l n l vs 

daj l 1 1mln 5 z ~11 i ~ ini a Clk l aY lcl niteliktadi~ . 

4 . 2 . 3 . - HaZ lr De ~8rler Dev il' H1 Zl ~ ran l 

8u cranIa : i~19tm3d2ki haZ l! d e~ s r j 8J i ~ i :~ iZ ; i:a 3a ,Dan 

kalar , ~ ul1ar,9D ltler : l(upnnla r , v . o .lerinin; b a li rli bi r d~ 

nemdg sa t l~ nas l l5tl ile kS9 ayda kar~ l 1B rl~l t ln l buluruz . 

Bir D~§ k a i feda i1 9 j i§letmede t ut ulacek I; ~r ~y l balir!er . 

Ha Zlr da ~e rler donu9 h lZl a r an l : Sat l p, l~r 

Ha :ur de~B:,le :r 

~ . 2 . 4 .- Net i 91etm a Se r may ssi Davir H1Z! Oran! 

alan varimlil i ~ i ni oGlirl a mada kul -

lanlllr . Qra nl n boli rl i bir standard l Cl ~ 2d l ( l n dan , benz9r 

i~letm eler~ gdre k ar3 r v8rmek ga r ckir . l ran l n dU ~ U k 91kmBS l 

i §1 8 tm ? n i n ,i ~l st ~e s ~ rRa y e sini ke rldi verll l:larlndan : yUk 

sek Glkmas ~ i S 8 i §letme nin bar 9 1nndl ~ !~ln beli rtis id ir . 

i , le tm e . ~rma ye~ i d e v i r ~ 
!h :r 1 O rt!i~l e t~e sGrmay ~ si 

(Clti n . v"r .-;<ls . v ad . bo r r; . ) 

1 , In 
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4 . 2 . 5.-DU n 3r D8~Br l ~ r De vir li 121 Ur en! 

Cari ~ranl clu~turD n d6na~ V2r!lklErl r l , set l~18rdaki 

verimlili ~ ini or t oy8 k Qymakted l r . 
-. 

Dane r d B~ 8rler dsvir hl Zl = Na t Sat l,lar 
',ort . ddna r vsrll klar 

O r ~n ln yllksDk Cl kmzs l, i§letmenin dur~ n va r!lklarlnln 

ddnar daQerl~ r d?n bUyUk ol du~un u, d6ne r varllklar ln i~18tme 

~~r l nd a an i dDsl ~e kil da kul l anl l d l ~ l e~lan l n l, dU~Uk olmas l 

is ; ok~i~i savunduru r . 

4 . 2 . 5 . - Du ren Varllklar DBv ir klZl Orenl 

8 ilRn9 Q!crln i k inci a na h ~sap k~ 1 8o i ol~n duran var 

llklar, nitsliltlar i itiba riyle;maddi duran varil lt lar va ffiad 

d i ol mayan dUran ve rllkl a r olsrak ayrlllrl ar . Bu i ki dU ra n 

varllk \~~lg~ i,i51 ~tm819r in t Or U va pnlfu tik81arln a gd re fark 

llilklar arz ~j er !a r . " EndUstr i i~l gtlna13rind3 mDdd e s a l du 

ra n v~rllkla r, m ad das8 1 olmayu n duran varll l: 1~r 8 n8zaran 
daha bilyU ~ yar t u tpr12l" . " ( 1 ) 

8u c~en yardlffil ll e,dura n varll k ka l amle rinin , i~18t 

manin sp.·;: v,.l.a'-~ ln cai:i 8 tld n li ~ i V ~ sat l :]!.a rd ;::;ki va::ini nasll 

etkii9d i ~in i b~lirl ey e bi!iriz . 

= l'I!at S~tl51g:r 
" rt ')ur-n' v~ ~ ' ,',_l-r oJ 0 ., _c. c.; . _..r... Co _ 

(no:rt) 

eUyUk sDn~y it 1~ v~ulu~13rl i;i ~ bu O1"C 11n S8 nL !C Un U~ 2 

:I L HlS l uYDlJn g~ r u l ;;;::'~t?yse dB o i l" l1'J r i.i ill CVC'.Jt d ~'lgi l d i !' . 

~y rlc n §unu da b811irt m~k t ~ fnyd3 v8r~l r . r)ur; ~ v~rl lk 

kalami bil~~lk i ~let,1~1 8r,~u vDrllk 18r ln l kir31e~8r: suratiyl e 

b ir 031 ir B l d~ ettil~li l" inda d uru m , t U~ haS ll a t l l:ap s 8y ac3 ~l n 

d an , 
['l ui.'?In va :- l ~J~ d ~ vir = f1it _~ ~t ~ SI\ r ~~,i ~ti~a~~.~~zrg. ~~ a rl ~l , Q8i r __ 1 I~lr ~ _ __ r .• __ , 

or tal ama dUran v2rl~k!er( !let) 

I . Osman A lt u~ ; ~c dd~se! ['urnn ~3 rl lk H e 3E ~l e rl n l n 99neti ~ i , 
Ist.nbc1 l.T . l . A. Der gi . i , y,1 19 7B , s ijYl 1.2 , 0 .99 

11 (1 . ' 
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4 . 2.7 .- Aktif Dev ir H1Z 1 J r ~ n l 

i~ l~tmonin nnhip D ldu ~u tUm var ll!tl arl kDpsay~n uk 

tifin v~ya ektif top!anlln1n v8r i rn l ili~i~ i belirl smede kulla -

nll an bir orandlr . . ..:" 

Alc tif davir hlZl oranl = ~8 t satl§lar tutarl 

ftkt if T opl am l. 

Alctif davi t hlZ l 0ren l, bi r i §l~tmanin I:~ rllll ~ l nl 

bel ir layen bnamli kale~in sat l § l a ra clan or an ldlr . Ak ti f de 

vir h lzl, "J i ~e r ko§ulla r aynl I<alm~k Uz ~r~,a!~tif davi t hlZ 

lar l jahs fazla olan i ~ latrn91~r i n k~rllilk o r nnl~r l de yUk -

sektiI" . "(lj 
Ancak,ak t ift~ki tU rn d~~e rl e r i nc319ndi ~ i ~d~ ,i§l et 

mere gel lr sa ~ 18yan di Y8r de~9rle r~ e i t ga lirl et 5DtlO tu 

tar l i1e birli icte payda yer z ldl ~ lnde akt if dav ir hlZl 

dal18 slhh atli ~ ir sonuca ule,tlrllm1 i alu r. 

4 . 2 . 3 .- bz Sermaye Devi r l i ~z~ 8ran l 

Net ~Etl~lar _tutar~ 

LJrt . i:h sa r ineye 

§8kli~d~ h3sap 2dil sn ~u arania , bz se r m2yenin ve riml ili ~i 

5Z tl ~ JZ9 r i nd~ki 8 t kinli~i balir1 2n i r . 

OrDn ~ n,yUk39k ~1km6S! bor91an lldl ~ l n~ , dO~Uk 9 1kma-

51 iss bz s e rrn2y~nin y~t~rinca kullanllm~~ l Y 1nln g~ste r ge 

s i dir . 

4 . 3 . - Finans al Yepl Analizindg Ku llanl1en J=on l ar 

(v. eldl.rzt;: L~ ranl ar~ ) 

Bu gurupta inc el gya c e~ im iz o r enl ~r ,i vlatmen i n ssrmaye 

yap15 1nln tnhlilindn ku ll anl11 r . 

i §letme: 8rin 5srmaye bilaeiml a ri; \clsa vad31 i bOI91eI, 

u zu n vadel i b Qr;la~ va oz sermaye ~al e m19rin in tcp lamlndan 

m~yd8na gelm9kt~dir . eu kalaml erin ~ ptim31 bi1 8~ i m i , i § 1 9 tmeye 

en dU§Ok ge r rneye mnl iyetini temi" ed ~ ce kt ir .'tBu takdird B 

en 6n?mli so r un ,levarag2 1 i , Y8ni bnrglenma 3~ rm2yesinin 5z 

s9rm AY9YEI rlra~ 1: opt i m8 1 amSC l ge r 9~k l a~ti=ec~k§ekilde t9s b i t 

r< t m;3~ tir. 10 (2) 

1 . Oztin AkgU~ J a . g . s . , s . 3l3 
2 . m. Cen uiz ;J~na r, Serl;t8Y B MEliyeti ve flpt imal S8 r~ ~ y~ 9ils§imi 

Eg a D!.J . 1, . \1'3 Tic . ~.iil . Fak . Yay . I~(I : j 3 , E~F;! UnLiv . !'!I etb . 
8o r novo - zmir - 1970 , s , Bl 

~ I '[I 
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Kaldlra~ u r e nlar ~ na lita ratU rd e lavar~g8 Od 1 de ve 

r i lmskte d ir . ~ Dl(jlrC? arHnlar l ile ; i$letmenin sGr~aye yapls1 

analiz e d ili p , s e r may8~i ~eydanB geti r en I:aynalclarln , toplam 

kayna!clar igeris i nde k i nisbetl ori vs bunlarl n i e1stmede na-
..... - ,-. 

i§letmedeki k l sa ~ orta v~ U2~l n vadali b cr gler ~oplam l 

nl n,tUm varllklara ~r~nl~nmesl ile eldg edil e n b ll orsn ;iQlet 

medeki VDIllklarln n3 I c ~darllk klsmlnl n y~ b Encl ka ynalc de -

d i ~i rli z f nnlerl a I , a r §lland l ~ lnl gd stJIiI . 

tGl ~ t m a~in k c yn zl:l~rl arasln ; a,i91gtm~YG sabit y~k 

g atir~;n k8";'nClk12:."ln v8rll '~ 1,f"in<Jnsman k<.:l.ld l r;:cJ.nln neelenini 

te$kil e t!~ ~k tejir . i?letm a ye,ri5k ve ye bir ~d e fle yUkU getir 

e n yabancl kayn~!~18 rl n,toplam kaynukl~r d al ci yOzdesi art 

tlk9 a ,i~l et m onin k ~ rll1 1 ~ 1 Oze r inde yab~ncl k £ynE~ l n stkioi 

vaya finans n an kald l rec l n ln ~tkis i art m ~l<tadlr . 

Hel bdy le ol unca yafli i~letmaye sabit ~ ir yUk ggtir 

mgn i n yanl SIt a k~rl lll ~ l urt lrma yollarl ~ ran2cak , sabit 

yUkUn riskin! Bzalt l~ak i;in opti~al serffiaye b il e~ im ini n 

i i l etme 1;in n2 a13c a~ 1 konusunde 9aca ha~cBnacakt lr. Bu 

bil e ~i m in yaplsL tesbit a dil d i ~ inje J i~letmenin j z sarmayssi 

d ah e I : ~rll ol ~ c ak tlr . Her i~ 1 8tme ~~ndiI8ri i~in en uygun 

s9rmaye y ap ll~rll'l belirlsmek ~a~esi i l e bu oran lard an 

yet~rinc e 15~ifad 8 etMelidir . 

K;:: ldll'<1g •. :' ;::, 11 di y;; de ;") :-:lC1n :hr~lan bu or Cl nJ .. n yOk 

sek olm~~l "firma:' l n uurgunsal tarzda fina~se edildi ~ ini , 

kr3di v ~ ra~l~r 89 131nd an amrl i yet marj l nl n Jar oldu~u,firm a -

n ln f8iz va ane p ~r8 taks itieri ni bdey e rn9M~ k nej2 ni ile ma -

Ii ybnden 9U 9 durume d U ~ m E 81 8 s11 1 ~ ~n1 i l yUks~k oldu~unu 

gos t ~Hir . " ( 1 ) 

Finansa :" !<aJ.d : i'8G ')ran l:;: Toplam Ijorc13r 

Aktif tC' n1errn 

1 . At ill a Gtin~nli ; io18 t me 1 8Ide f i~ ar, sal Y5ne tiM , ~ . bask l 
i9t. Gna . t~lot ln~ fakGl . i~l etm~ Iktis ad l £ns . 3 n .y~1 Yey ~ . 
No : 15 , VenUs Dfs8t ,is t~nbul-1 985I s . 8 4 

llil'fl ! 
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6 . 3 . 2 .- ~ z SR r mAy~nln Akti f Toplam~na D r~nl 

Bu "r 2nl~ : ! ~ 1 9 tmEd8ki tz sermayenin,ak tlf deki varl~k 

larln ne kndarlna I~~r§l l ~k geld i ~i ni vaya bir b~§k8 deyi~le 

i ~le tmc sanip V8y~ sallip l e ri t~r~rindan ~onulan sarmayo 
• 

topl"u;'i Vai.·ll~d.arln uzarind e ns "kadar a tJ lrlll~lldlr?sorusuna 

ceva pta kullanl!lr . i~letm ay e uzun vadeli krad i v~ranle r c8 

i§letmen!n mali gUcUnUn 9~st~rg esi olaral( k~ b~l ed il mekted ir . 

bz S9 rm~19 oran = 02 SI?!'maY8 
I\K t i F T op1 affil' '!,-,ya 

Fla r clar 
Hk tif To p lam l 

~aklindeki fo: mUll erdsn Ilir i yardlml i19 he£~planabil ir . 

Fu orar" i6 1e t~15nin fcaliyatte cu lundu Qu sU r il i98ri 

sinde yUI'Gelm~ grafi Qi cizmakte ise ,i§13 trn~ y~n8t i m i uy 
gulsm~lD!lnj~ bu%ar ~ side etm i ~ s~Yllmaktadlr . 

i§ lat n~d8ki borg tutarl~ln , i v 1 BtmBnin j z ser l3ay asi 

i18 ol en nisbetini gGsta re n bu oran ~,b o r91anma katseYlsl, 

Finan~man orani vsya ~jeme gUcU katsay~sl ~d L da verillnekte 

dir . Ayn l zamanja i~letmen in mali bD~~mslzll~ da recesini de 

gostermev.ted ir . 

Fin6 nsman Oran l = ti 2 S ~rmay~ 
Toplam Bon;l u[ 

Or anin normal S1nlr 1 1/1 olarak kabul gj rm~k t edi t . 

Oranin lldan bDyGk 91 k~asl J Bz sarmayenin f~zlcll~ln a yan i 

~ z sermayenin,yahancl kvynaklard3n FazIo oldu ~una ,bu da 

kredi kuruIu~larl ieil1 aranan bir ~z311i~in VEr oldu ~unu 

ifade etm21ctedi r . Ora nln b ir~en KU~ilk 9 1k m~ Sl duru~unda isa 

yaba~cl kaynak 1 2rln,i~1~tmenin b z k3ynaklarlndan f6z1all~lna 

d?l~ l ~tt ir. E:u oran kU;UldJk99 II b~r~ alma i mkan1 azal 1r . Al a 

ca~111ar dahD naz11 pa r a verir ve gittikge dah8 fazla temi 

nat tale~ ederl er . "(( l) 

1 . Zeyyat t!atipoQlu,C . Tunc~r ~Ursoy ; m aliyet vs Y6nstim MU!18 -
sebBsi , Bilm e n Gas 1Inev i, Ist8nbul-1979,s . 5%7 

II ,0; 
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bd3me sUresi baklmlnd en jl~ s ~ rat l 21e n yabar~cl l( oy 

naklardBil ! klS8 vad81.t bD 1'91 a rHI a~; tiF t· 'pla.-,lJ. lllli ueya oktifi 

meydan8 gatiren pasifill , bir ba§Ra deyi§le,6 z sermaye ve bQ9 -

lar t~p l anlln 1n ne \,~dar ln1 ol u~turmaktad lt?8u scrunun c s va 

b l a~a~ l da 90st e rildi gi gibi 

~asif veya Akti f tOp18~1 

~Bkli r ,dBI:i bir Dran l n clde adilir . 

8u or6n i ;i~ bslirl e ns n s t~nda rt r Dkl~ar~ 1/3 Bede , 

yurdu;~uzGa ~u cren a~ha yUk~2k niaoattadir . 

t~i.i3tmed9ki l·~l.sa vadeli bJr;L~r!.r. : t':lpl~m ~or~!ard31<i 

nisbgti~i bellirlemade ktill enlia n bu Cl'Hn 

K 1 S~ vadeli bQr~l~r 

ToplQ:'; bo:,~ :!.ar 

~aklind9ki bir orGntlyla e ld 9 edilm 2k te~ir . 

4.3. 5 . - Uzu n Vadel i Botc l arln,Kaynaklor Toplamlna 

Or anl 

i,let me lerin kullandlklaTl uzu n vDdeli ~~aynaklerln 

toplaln kaynak~5ki nisbet i n i ~~Iirlemado l,u llanl1an bu orarl 

Uzun v ad~li bo=cla r 
~a3 i f veye Aktif t cp!aml 

§eklinde aIde edilir. 

Gu o=a~ i § letne l e r in yapls~l 5 ~ ?11i~ine gjrA cte~i~ik -

1i bOf 9 kull~nlrkan , bir ssnayili§lotmosi bun~ n2~ aran daha 

fazia i hti~la; hi5sedece~ind9n,k01 1D nm 8s1 de ort ~c~kt 1r . 

4 . 3 . 7 . - Uz un Vadel i Bn r91arin Devamll Sermey~ye 

Orerll. 

8u oran yukarida bohs2dil~ n ,uzun va del i bor~lar1n kay 

nsklar t (1plCHTl~na or-anlnl t<J.mamlsy2.cl. nltel:i.kto olUp,UZU ll va 

~eli bC : Glarln ~cv~nl l 5d rm ~ye d~di§il~iz;dz s8r~~y~ vs uzun 

1 l:. 
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IJ z un vad~li bo r Glar 

~)e V Q'-;ll l 5e:..~mayEl 

~~klind8 fo r~U l a edi l mekte VB stan~a rt r~kam,sanayii i §l at -. 
maler i 19':'n 1 r . , ) ol arak u~gu n o~~DlmBkted i r . 

4 .3. 8 . - dz S~rmeyeni n ~ajdi 5 abit De ~e rl ere Uran l 

f~letmenin aktifinde kaY l t12 r ian m3dd i sab i t klyQ8t

leri~ net ~i~tGr2nln , igl~tm~nin ti z sArmay~ ri n in ne kadarln l 

to~kil et~?~tedir? ~~ 3nr :JYu cevan l aya n ~ran:~8n~yi! i ~ l~t -

'1al8rinC8 1sT-anile", s ~~nu9 dar;:.k: 'JlJ varll i~ l <.'.;'·l n t ~i.l"m l. n l. n 

Ciz SAl'·-,DY ~ .:11?" x C:C0 1 l3.T:", 'l.§ Dl'Tl8 ~'1. d l r. '.""c.\~o:~~:.! 01 <! r'B k ifaje 

e':!ilir3;:! 1/1 \!i..;~'a ~jah:.. ;,Uyuk olme rl. d lr. 

ij z s9 r~'eyp ---

t . 3 . ~ .- " i~d d i S8b it De!je r le!in Uzu~ 1adeli Eor91 z r a 

Q r 2 i11 

8u or8~ i~lRtrnele uzun vadel i I: radi v3reca\: kurulu~

la: i 9 i n bi r gOve" 2~ ama or a n l olar~k gSrUlmesi vu maddi 

sabit k~yrn~t lerin u:un vadeli b o r ~ l ~r ln ne k~~er ~ nl t 9~ki l 

ctti ~ ini be l i r1 8meJe ku ll an ll maktadl r. 

r" ;;,:Jdi Cr.'bit. !<1>~n8tls r (f\L3 t ) . 

Uz u n vedali bor ;l a r 

i 3~~t8~ 1 8 rin kurul u@ ama~le=~ n dan ~ir t~n9 s i d~ kar 
eida etmB~tir . ~~r; i§ 1 3tr~ar'irl beli r ! i oir ddnamindei<i ge1 i: 

l s r inti2n yi'6 ay :'~ dtirlemB ait gidirlBrin i G l i~2rd l j lm l zdo 

or t~ ya 91 1(E ~ mOshet farktlr , di ye tanlmlandl r l l eb ilir .A yrlca 

k~r , I ' i § 18tln~ l e r in,f3aliy e ti n ! ~1gen bir dene tior ar~cld lr l' . ( 1 ) 

1. I . Cemal c :d 8:', D. tl aY2r, I . C. A:;;kun , S . ti z- a l p ; i s l et r;recilik 
Bi I Q i s i) E ski~Bhir ik. V8 Tic . il . ~ks . Yay . N o ;122 
Ank~ r a - 1 9 7(i,3 . 11 

BII. '0 
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n 11 Cl d 8 k~r a ma Cl gUt ln eye n devl s t i §letmeleri h3r iC 

ol mek Uz ~ re,d i ~ ar bU tU rl i~letmeleri~ am agl a rlntia n en 5ne m

l i si,k~ r a I de et malari vo bunu rasyonsl bi r ~e k ild~ a r t l r 

mak vs bii ylece i~letmslGrini a yak t a tutup,ya,~tmaktlr . 

K~r ll.ll \( orF.lnla r~ 3dl 21~lnd~ i n c i:l leyec9 ~ i rr,iz bu 0-

ranlar,i~l e tmele r in faa : iyet ve \f ,~nansm Eln p::>litti k alan. 50 -

nucu or t ay a 91karabil ~ c ekleri kar l n ; i §19tm6 , se rm8ye , sat l ~ 

891S1 nda n Y 9 t erlili ~ i n i , t~tmin k 5rll~ln l ird~l wm B:: ol~c aktlr . 

1~ ~rllJ.1 1 ~ nr<'lil1 2rl, t 3'il? l d e i~: i ana gu:::,up ta 

va bu nla r s l r~s l yla ; 

- Y2tl!lm2 9j r 3 ktrllll ~ l g a st ~ r a n ora nier 

- satl~ l ~ r~ g5 ~ e \:~rl l l l ~ l gbst ars n ora ni ar olecaktlr. 

t§letmanin ?linde bulun0urdu ~u, b z va yab 311c1 ka ynak 

l ~ ~ d ai' t ern in etti ~ i tU m yat 1r1 i~ l n var i mli bi r ~~ k il d a kulla 

n !l !p k ullftnl l rnedl ~ l n l an al iz8 ye r a yan bu or ~nlarB,v 8 r1 1k 

la r !." k3 rl111 1< oI Cl i11ar 1 os. d811il ml'\kt '.El d ir . 

i§letrnenin bir f asliyet dd nami nda aI de Gt ti ~ i net 

k~ r l n,i ~ 1 8 tm e s ahi p va nrt 2klarlnc a konul an j z se r maYGYG 

o=a nl anmas l ile aIde e dil mekte va I: nnulan s e rmay ~ nin bir 

b i r imin e is cb et s d en I<~r rn i k t a rlnl b91irl ? in~de k u ll an ll~r . 

Bu orana, l< ~r = rant ~ bilit 3 I de n d ol aY l mali rarltabil it e a1 1 

d a veril ~ak t ad i r . 

Oz serm8Y.3n i n k 5rl 1 11 ~ 1 i l e 1\ 8 ."1 i :j l?t me y t.ne t i r.1 i hem 

d~ i~ l at ma d l ~ l U9UncU ki~ i la r il gildni r l ~ r . CUnkU , bu c ra n , 

" y znll zc ~ bir i~le t m 8n irl k~rllll Q 1 va D Z ~ 3rl d ~ r e c 3 Ein i n 

blcUlmasind e de g il,~'8t2rl ~ p r njel a ri nin ~e~e r l e nd iril m8sin 

d l? d3 " (1) k u11an~! ll a s l u lr . 

Ort . ti z s e r may;:, 
~ aklind A f nr mUl a edil sn bu oran," b ir tar af t~ n finans81 y8p ~ -

d an , d i~ e r t nr~ftan Gl ds l< i kaynaklar ln ku ll ~n llm 8s 1 nda ga r ;Bk-

1 a ~tirile b il ~n ~tk i n 1i k d~ r8C eR i r\dan atkilenir " . (2) 

I . ~L S . Yi.iks211 6 ' 9 . r;; . ,5 . 3 4 
:? !I l pars l ?n Pe \~ 3 L, Carl L . rrli'ore , Robert K. J :1sd ... cks 

Y6~~t irn rluh~ S 8b~ si , 4 . b ? ~ ld~ n ~evir i ,i s t . Jnu . Y~Y . ~ G : 2 5B 3 
f ati h Y ~Yl n Dv i , t st~n bu l - 198 J , s . ~'D6 

U (i 
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r~i3 t s::::.tl?lar 

Oz sa r maye 
• 

~sklinde , i~19tma n in n2t k~rll11~~ '~le Bz sa r mayen in davir , 
hIzlnln ~arplm2ne ee it olup bii~ di~er i Fada i le yatlrlml n 

verim e ran ! o l arnk Ed la nd l rl 1 m8k£8dl r.Yu k ~r!d 8ki for mUlUn 

ilk k:::siri , S at l. !} l:3r ln k~rlill y lni :Y2n1 k~r marj lnl, i kinci 

kesi r de aktiflerideki 6z sermaya kar§ll l ~ ln in d~vir hl-
.. t k' I ' 'I • Zl nl ~Qg a rms t~ u lr . n yrlc <J ou e ran , 

tJet k ~r = Net k ~r 

~ z sarma ye ekti f to~ . 

§9klindg d e izah eci il ebili r. 

K~r ( V8rgi d ~n ~nc2ki) 

~z S:3rrnZlye 

ijz serm a ye 

aktif t o[Jl;,.na 

oran i ~aklinde h3sap edilsn bu or8n , vG ~ g i nis b~tlerinda ki 

d '?~ i!5 i kli g in Y<'Jnll.s; an~ li z ve )'C DUin" neu a n o!ma:~a51 19.:'..n 

i~1 8 tmQ y6n gt l mi ve i51etm8nin sahip vey a s2h i p l~ r i ~ara

fIndan k~rln 5z serm2yeyB oran~~ l balirl amede klJllanl1 1T. 

4 . 4 . 1.3 . - Faiz va Ve~gid e n dnc ek i K~rln Kaynak1ar 

T op1~,rnna Or anl 

Sir i§ldtm9 ~ ' i n tUm s 9r maY9sinin vaye bunu olu,tur an 

yab ancl v e bz s3rmayenin ra~t3bilite5iili aIda et rn eda ku ll a 

nllan bu Q~anln b ir di ~ ar adl de Ekonom i!~ r entabi!ited ir. 

lfera i d e n 5~c ~ ! ~ i I:~r t F9iz qijerl a ri 

b z sermaye + YabanC l Icay~aklar 

or 8nl ~ aklin j 9 has9p e d ilen bu " eran ! n ~: t j11a n ll m as l i1 a , 

k~rla , yatlrl ln ~raslndaki ili~k ii firmenln finansman §sklin. _ 

den ba~ l m s lz olar8~ incalenebilmektadir."(l) 

l . bztin AkgUg;Finansnl Y~netim , Geni~letil~i~ 2 . D2Skl 
tstanb'J! O nv . i~1 ~tm a F ~k . Muhasebe ~nst . Y ay . N0 : 2554 - 90 - 31 
S arl~ 8t ra atba8s 1,Ist2nbu1 -1 9 7~,s. 69 

I! III I 
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i§!etmanin net oktifi i le ve r gid 3:1 ilnc 3ki veya v9 r gi 

den sonraki k~rln ore nlanmasl , yat l rl lR l n veya aktif i n ranta -

b ilites ini vBr~e :: t adir . 

~.!,linde hes~p ad il a n k~r marjl yinG 

i~le tnl~n i n ektif d3vir hlZl i la ca r pl l masl son u~u aIda ed i l sn 

bu or an 

nst I: ~ r 
X 

net S Cl tl~lEl:~ 

Nat aktif tlip . n:;t s()tl~la r n ;.· t aktif top . 

§~klinde d 3 if cd~ ad ileb i l ir . 

bu oran 

4. ~ . 1.5 . - Hisss San8c l a ri n i n Ge lir Fiyat O r~nl 

His S8 senstle r i nin r antabi lit ~s i olarak adl ~n d lrllan 

Hiss~ ~3nyj i b2~ l na aIda ad i lan D~ li ~ 

Hiss a s ened i ba rs a raici 

§ekl i nd? , h iss e S9 ne dini ~ g8tir a ca ~ i galir i !' : o h isa es anddi 

nin ba rsa r aicine o r2nl anm~sl ile s I de a6ilir . 

Bu o r an darl: gan~l l lk l ~ Dorsa ku rulu~larl va tasa rruf 

la r l n l hiss e sen~tlerin~ yat 1rmak istBYRn ki ~ i vs ku rul u§ 

lar i st! f ads et mg ktedi r . 

6 u gurupta i ~c~l ~ yece q imiz o r en18r,i~let men i n gel ir 

tabloso de nile n · finansal toblosu n d ~n BIds edileo . de ~e r -

l er l s yapllmaktad 1 r . Cal ir tabl osu;i,letme l er in s ~t 2 § VB 

sat1§l a r d 1 ~1nda €lde ett i ~i gelirler ile, bu h3s11 at1n elde 

edilrnes i nde yspllan ~ a li y et VB g i d ~ r ler i g~ste r en bi t fi 

nansal b ;bIadu :-. 

Sa~ l § l a r a ait bu or an iar a ~a~1da s lr alanm l ~ ol up ,i~ 

letmenin fa aliye tinin gos ter gesi veya ben i msen en pol i ti ka 

lar l n ba§erlsln l g6stermektedirl~~ 

4 . 4 . 2 . 1 . - 3U r Ut Sat l ~ K~r l n 1 n Net Sat:~ Tutar1 na Oranl 

Hi r i~ ld trnen in sattl lj l mal vs hiz met tuta r lndaD.,bu 

has l lata ai t mal iyet va gid e ri n Clkar l l m8s 1 ile bUrU t k~ rl 
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aId e e d ili r . ~lu k~ r i ~ 1 9 t me nin,g a n el giderlerini kar§ 11 ayacak 

mikte rda i se bu i~letme gergek ten bir k~r sI de etmi §tir . Bu 

k~r i ~ l etmen i r' artlrd l ~ l de~ 2r d ir. gu fazlallk meydana ga l me 

m i~se , i § letme z ara r d ad u' denil i..f-_~vQ i t> l i:l t menin k a Yl b l. d lr . 

8u oranda , i § letme~in gay~i s a f i sa t l. ~ k~ rl ile net 
' . 

s atl~l ar l nranlanl~!el d~ edi l en ~eQere de gayri s2fi f aa1 1 -

yet rnarj l d iyece~iz . 

Gay r i safi faali yet ~~ r j! : Gsyr i s afi Faaliy~t !: ~rl 

Net Satl§lnr 

8u aran , ie l e tmelerin,hlrim ~8~1~ fiy :t ln! ay~ r lamad£ , 

ma liyat18r in i ~Y 2 r l~~Hd ~ bUyUk bl~Uj3 klll l ~n ll ~akt~ ~ lr. 

4 . 4.2 . 2 .- Sa t l! ~; 1 Mel Maliyetini n ~J e t 5 at l ~ Tut a r lna 

.J r E:1 l. 

Set l l en ma llarln m ali~etin je , dina~ik oir analizie 

a rtl ~ vBya azal l~ mi kterlnl belirle mo de kullanl l an bu or an 

~ ~tl l~ n mal l n mD!iveti 
Net sat l §!~r tllta rl 

§sk l irrd 3 i1esap adilir . 

4.4 . 2 . 3. - Faeli yet Karln l n Net S5t l ~ Tuta r 1 na Ore n l 

S i r i§1 8tmen in, f23li yati~a nedan a l an i~in rantabi 

lit es ini bel i rlayen bu c r an a , faaliyet ma~j1 d a lj e~ilm6kte 

d ir. 

r8aliy at K~r l 

I jet 5atl§l ar 

~ eklinde bu lu n~n ~ u oran ,i§letman i n j5n e~ s enu itibariyle 

b a~arl5l n l g ~st arir . ~ rzn na k adar yU kse k Cl karsa ydn etim 

u yguladl~~ pol i t i ka da 0 kadar ba va rl ild i r den il eb ilir . 

4 . 4 . 2 . 5 . - Faaliyet Giderleri ni n Net Satl§lara Orani 

Gu o r anla,i§l~tmen . t n faaliyet gidarleriryin , ne kadar -

1 1k sat l §l a ka rellan abileca 1ini vaya bit ba~ka i fad e ile 

" faali yet gider lerinin d5nem ka rl Uzer i ndeki a ~ lrl lk de ra 

cesin in bl~Ulm ~ s i nd8 kull anll lr . "(l) 

Fa aliy et ~iderleri 
Net 3atl§ l a r 

1 . N . Ak d Q~8n , N . Tpnlcer , a . g . 9 . , s . 348 

, " 
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- I""A "re ·! !.:. A'.JAlI·ZT.· ? - , ,'1 :( L> _.", 

t~letmelerin v.lIrulu~ Z:-:la~ 1 8r. l nljan ol en k~:r,i.slet m9d8 

art lrllan d9~e r olarol: ta ri f edilmi~t i .i ~letme ci b u d e~ar i 
< . 

aIds a j~bilmak i 9in,gerek i~18t~esini kurmad~n cincs , gs r gkss 

i~letme3ini kurduktan sonra (bu ~~~eri )n~s ll eld8 8dace~ini 

a ra9tl.:-rnal~ta vs bu kOnL.:da r,:e~it li u ljr e § 11 crl a , ~atl ~ haS ll c. 

tl ile hang i SZt l ~ h ocmi ns uln~aca ~ ln l, bu sst l~ i~ i n yap ac a 

~ l gi derlerin ne QIBCa~l konusunda 2ra§tlr~81or ygpmaktad l r4 

I!518tm e leI"in bu ti..irde b ir analiZ(l girmele ri 9(;1[81 olar~\: 

~ eliyet - k~r - haci~ 811811zi veyz ba~2oa§ Dne!i ~ i ol~rak a d

l£ind lrli l r. 

K~r~ ~!9 i ~ ~~ali2i j ar 2nlamda , i~l BtmG!erin tnp1 3m, 

g21irlar i nin , t0p!3m gij ir l erir1a 3 ~ it ~ldu~u feal i yet sev i 

y?si olar6k t~rif ed ili ~ se , geni~ anla~de ; "fi rman l n kazeng 

sa ~ layabilm~s i iein ne kadar ma mU l Urg t ip ,u ygu ! a~ l ~ l varS8 -

Yl lan fiyetla r1a n8 k~dar m8rnU! satmaS l g~rekti~ini •• V(l) 

gBst eren VB i~ l ~tm~ y6netim ins bUyUk fayd21ar sa ~layan b ir 

Ica r a r a r acldlt r diye , tgrif i yap ll abilir~ 

K~r8 ga~ i § anal iz i , bir karar ar~Cl cl du~u kada r bir 

denet i m a r ac~ DI me ozelli ~ i ns de sahiptir . Bu 8n61iz19 ; on _ 

ceden planlanan de~erlere ul a ~ lll p ula~ 11m~dl~1 veya i § let 

menin plcnlad l Cl Ur et i m,fi yat , gider kalamler i ne danli bi t 

ae1i;me gjstGrm i ~tir?Oun l ar l Ur~tim sonraSl ortaya ~ lkan de 

~ erl~rla kpr~l l a~t lrlfj ) bu da~e rlerle yeniden hesap edip 

neden vs ni;inl !? r:_ lizerinde durmClYc:. yerd1r.1Cl olunmakteolr . 

Q ha lde blJ al,al izle,i elet rn ~ l ~r~ , 

- UrUnleri ni n 5atl~ fiyatlnl oelir l emade 

- ~~ra ul a~ ll abilrn~s i i~ il' yeta rli i § ha cmin i n t~sb iti ~dA 

- i~18t m ayi bB~2ha§ noktnda tu t 8b il n~~ VG bu nD~tan~n elt lnD 

inilmemesi i 9n g~rekli i~ haeminin bel i rlanmesinde 

- i j I'Un1 9 r in , d e:~ i -;;ik Ur8tim s ev iyelarindaki til81iYBt l erinin 

t?sbitinde 

Sarmayenin, Grstim s~viya5inG ga r ~ yetBrlili~ i n~e 

- Plan13n~n VB ger~ekle§p ~ durumun tHGbiti n d~ , ye I- d lmc l 

olm8k tad lr . 

1 . Nuret t in YelkBn, M. Hulisi DSl i r ; Uratim p18nlamc31 vo Kont 
~al U , ~ge Unv . iryle tm e F~kUlt85i Vay . N~ :l 33!2 , E g e 'jnv . mat b . 
I zmir - 1 9'/B , s . 77 

l ., 
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Ba~aoa~ n "kt(;sl v 3ic k~ra 9~9 i ~ noktssln l n lIi l k ama 

Cl, Uretinl miktarl: maliyet gi de rleri VB s~tl§ 1 2 r daki d6nem 

i~indeki da U i ~m81eri n,danen sonu k~r l ns alan ~~k i 5in i ort a 

ya koymak oldu ~und~n ••• "(1) , yaPl18c8k 9 s ! 1§mala r d a , 
• 

s a tl§ mikt2 !1 

- b i ri~ sat~§ fiyat l 

- s~ bit gidgr!er V~ 

- de ~ i ~ka n g i der le ra i ht iyac dUYIJlncnkt lr . 

H2r cn~!iz d~ oldu ~u 9ibi a~8~ist i n b ilmas i ge r 9kEn 

bezl ku~~117r bu a;laliz t ~l~ni~ind~ d~ 05y!e s l relanab il ir . 

- Stoklar l n !:~ l mad l ~ l 

- J rstim va s~t 1 5 miktsrlar l 8 r as l nda bit ~s r ~ lelli ~in 01 -

du i'jll 

- maliye t gid~ rl ~ ri n i n yo ta~ Dl~rek d eYi~ti~i veya hi C 

deOi~medi~ i, yzr l de ji}ken g i derle r e ye r v2rilMedi~i 

- mali yet gijor l Drind a a~alan v ~rimlar kanununa yet ve r il 

r.ladi~i 

gibi v~r saY l nl~ r l n bulundu~u unutulmemal ~ o ~r . 

K~ r B gac i § noktnsl a~ali zi; b i rim , satl~ tutarl ,s atl$ 

kapas it esln i n yOzdasi,planlanan k~r mik t arl vy grEfi k 

me t od u ile a I de sdilm ~ltt3d ir o ~ i mdi bunl s rl &yrl syr l incele -

-- Kftra ~ac i~ n ok t 3S 1nln b iri r~ cinsindan eide edilmesi 

o " 'I 5 ' . t fl ( b . • l ' . 1 . D 0 OJ 0 ,, ' - --,',,"e:",,-' ,,1,,-_.:.',,-' ",-"s",r-,o,,·..=..o,,' ,-r--,-,s"",,. e.1"-,,"~m:,,?,,. _,-,"",/","..,""_,,. e"r",,)_ - ("irim) 

Bir i m sat l ~ fi yat l - D3gi§k3n ~asrafla r 

Sat l ~ tutar l n~ gore 

6 oB. N. - Sabit masrafla r (mali yst1er) 

1 - Oi r i rn be~lna de~i§i r ma1iyet l er 

8iriQ ~atl~ fiyat l 

- (TL ) 

1 . K5mu r en l~~k iner ; i~19tme D enet im i (i ~l s t m9 An ~ liz ! G ri) , 
~ H z d8n g9g iril m i~ us Gani~ l etilml§ 4 . Saskl 
I st anbu l QnO vBrsi tBs i YaY l n ~o : J2? 1, F8t i h YaY ln e vi 
MetbaaSl , Istanbul - 1984 , s .51 5 
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tilet f'l~n in 5atl.~ kapa3it<?sir:in yuzd=si o lar-f)I~ 

B. R. 'J . 

Topl 8m ds~i~i r mal iyat18~ (1 - -
Topl am satl~l ar. 

) x En r,;:ok satl~ 
(i§letme 

kapesitssi) 

-- K ~r miktar l na gare 

B. B. N. - P!an!anan k5r + Sabit ma5 r afla~ 

mas r af 

for mUl leri yarjl~l i19 h~sap 9dil~aktad ir . 

Gr af ik metodu ile 

G r8fi~ i n a9lkl~m o natlarl : 

E:ks8nler : 

Yatay: Sat l. ~ miktar l. (adet , kg .: lt . , mat r e , v . b . ) 

Dik ey: Tu ta rlarl (satl§ , maliyet , k~ r, birim,v . b . ) 

Rakamlar ve her? bolgssi: 

1 Toplam sabit maliyet (v?y a masrar) 001g83i 

2 Topla'ii " ( " ) " 
3 T opl am meliy et (de~i§ir + sabit) " 
4 Toplam hasl.lat (satl§ ha5l1atl ) I I 

- (TL ) 

5 marjinal gali r (t~plamh3s 1 1at - toplarn de~i§ir maliyet) 
bolg as ini 

C FJ a!?aba i? nOl(tC1s1(k~ r .: z arar, ~31ir = 9 i ::L:n)lnl. gi:is termek 

tedir . 

1 :1: I 
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6. - ri rJANSAL K AL DI ~:A~ va FAALiv:T 1( IILDII1ACI 

l'.l~~ma'~rin Fi ,18n5El an~lizinde kullen11an cir di l,J'er -J ... 1..11 ' - - -

t~kn i k d~ , kald lr 89 (maniv91a :l ev 8 ra g~) da nilen atkiyi S D~ 

layacak, yaban cl keynak(bor 9Iar ) ve~sabit Q i d t~lcrin stkile 

rinin ,i ~letm?~IG 58 1;j layac ak l ar l ~" f aydal ar l n anal izi va bun 

lar:..n a r aslndaki i l i !}k i nin derecesini bulma i 9!emisridi r. 

6 . 1 . - Fi nansal Kald 1r s9 

i ~ 18tln91 8ri~ sarn13ye YEplIarlnl i nce l adiQimi zd e , 

toplem sarmayenin ; az s =r maye V~ yabanc l ~7rmay8den mayd~n a 

ge l d i ~ i n i gUrmeitteyi z . Hs r el ds ~d il gn olunl u veya olurnsuz 

tir de~Gr i n b i r maliy et i Dld u ~u g ibi,s2r rnay~n in de bi r 

maliyati vc rdlr . 6u , istar yabancl kaynak (bo r c l a r ) ols un , 

ist~r bz kaynak , mutlaka bi~ maliyet i vard lr. !; lzl iye t d8di~i 

mi z gi ~ di,i§letm318r i9 i n al e yhte bir d~~8rdir . Bl' da i ij iet 

~elArin k~rl l1lk du ru~unu etkilem~kt8 v~ man fi bir olay 

):~ra t r.;aktadl r . 

t §letmenin finan5man ln d~ , bor91an l 1~sak ~9rmay8 ni n 

~aliyeti ilo tiz s~rm3y~s i nin maliyeti kar§ ll a~t l~11 uk ,i 91e t 

me i;in en ucuz ve en uygu n 53rrAayeni ~ se~im i esestl r . 8u bir 

noktaya k£ja r ge9G rlidir . 8u ba~llk DltlndE i ncalaY2c8 ~imiz 

konu bunu araitlrmak ol~cektlr . 

i§ l etm3rl in sermaye yapls l nda Dor91ar 1n cran l ne olma 

lld lr?Bo r91 arln ,sArmaye yaplsl ilzerindski etkisi r18s11 61 -

9U1Ur? gihi s ~ ru1ara cevab l Finansm an k~ljlracl konus u ve r 

mektedi r . Fi nans~2n k21d lr 2c l,i , letmed ~ k i top1am bo r c larl n 

5 2 sa r ~aye veya toplam s3rmaye Oz e ri ndek i etkisi n i 51gm9k 

tadir . i 3 1 etmen i n t bor~lanma veya oir m ikt~r tavi zl a e l de 

e tti ~ i uzun v~del i kaynak1ar l a kft rll dururla g~~Mysin~ veya 

" • •• s'Jrmaysnin dU§ u k hil' mal iy etli::! yeni dU~iUk bir meliy03t1i::. 

bor~la sa ~l~nmasl va deha yUksek oranda k Ez8n~ K~ ~18y5n b ir 

iijta ku l lan ll masl yo1uy1a i ~let~enin k~ rl ll l Y lnl artl r -

~aS l • . •• I'(l)dlr . Gir ba§k~ t8nlm is e ; "Lev8r~oe , pny s~llet1e 

rina tlaz~r tutul~ I ' k~zan0taki bUyUma oran l vela faizdDn vs 

var g i den ~nc8k i gol ir1 Ard qk i,bU yUm£ ~nkli~dJ ten l ml !n6bi 

li~ . "(2 ) 

l. Y, Kr. :; Y;=~ l~: ln,' . J.;:; . , :. . 32 
2 . C~G;il ln~r ,S ern~y~ M21iY3t i V~ Optimal Sermeye Bile~i m it 

E ~ 8 UnUv~rsitssi ik . vJ Tic . Di1.fak . Ya y. Mo : 63 J E2B Gnv . ma t o 
Bo r novA - Izmir -19 70 , s . 82 

J lii'l 



41 

f- tn::lnsf.,l 1(:::Jl -t lr Dr; l..n atkis':' i1 :. d~iH:' <19 11< bi r if a.::ie ;'!e 

l1 U C~Z rloliyatlG bot;lun.~a s8rmay~5inin,d3ha yUksa% k~: Rn9 

oran l ve~e n yatlrlrnl~r(ja klJll cn ll masl V2 fei2 tuter l nl n ve r 

gidsn mllsf ol~laS l sub~biyle , pay ba~ l na dU§8n i:8 z anC1n yUk 

selmasi a l aY l .. • II (1 )c :.. r Oi>'3 ':.8rifY-'mumkUndUr . 

Oreni ar tel.:;ni~ i nd8 £ordU!}i..ii:lUz 

--13 rr...£L~!_ 
Oz s e r;n;;:"ye 

Cnr c lar 

Tcplam aktifle r 

... ·:' nn: d a , tClpla, va=!lklar'dc.k i , yzoanC l i:aY :lsk lar l n nisbati 

nl vBrmak t ~yji . 5 u i k i nran I Kald lr a~ o r a~l clerak ifade 

edilG?k t edi~ .Ya ni bo r glarlrl i~latmedek i 9tk in li ~ ini gBste r-

i!'1 =kteGirl~i." . 

YabanCl I:aynal~ kullanarak , bnr~ l anmanln k ~rllilk Uze 

rind?ki k~ldlra~ etki~inin art lrlm OInnl 

K 

I( 
< - -o'l=-. 

5 
y 

a - i<a l rJl.r3 r,: r;! tkisi 

K - f 
_-'be-_ _ 

x -
Kb 

5 S Y ( 0·· Z /t ' y - 9rmay ~ ap1S L sermaya _ ~p~am s3rrneya 

Kb _8U rGt k&r (vargi VB faiz dnc9s i ) 

formUlU (2 ) yardl~lY! 2 aIde edillnaktadi r . FormUld~n da ~nla -

~ llaca ~ L gi bi, i~ 1 8 t~8n i n u3rm~y~ 

yani ijz. ss r m2Y '3/t r ;pl ::::m s e r muy:3 

yep lsl nl b91irtan 5 or an l 
y 

or an1 kU9Uld Ukge f ar mUIU n 

birinci 1-:89i1'i bLi y Om ekte ve i k inci kesirdsl:i sZ Y lyl~ Garp l 

~ l keldlra~ ~tk~ B in i a r~lrmektadlr . ~a sirin i k i ncisi ybnUndgn 

inc e l8me i S8 50y l edir ; bor;lara ad8~Yn f a iz , 5a~lan8n i~ k~r 

llilk tan kU~U~ nlduk9a,bcr~lEnma k~rlll l ~ l yUks~lsc~ktir , 

bUyU ;< nlduk92 dz tf:'il tarsi Qer<;3kle~ec3ktir . Bu iki bUyUk lUk 

s~it o!uncu , d l~a rl 'l~~ t0~in adilan kayn ak lurln ,~erll11k 

~ : e rind c ki "t!:isi 0 (slf lr ) o1?cakt .lr . 

1. a·9 · 8 ., :.,.83 

2 . A. Sait Yilkssl , 6 . g . 8 .: s . B4 

1 II ~ 
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6 . 2 .- Fanliyet KaldlraCl 

i~l atma l ~r i n f8 aliyetlar in l devpm ~ ttir eb ilmBler i ve 

UrUn v9 ya h izmat ler ini Ura tD ~i l rne leri i 9in yapt l klar l 9i 

der ieri, saoi: va d eq i §kDn g ida::-l~r -. olarek Quruplara <:IY1 -
, 

r l p)be~2te~ en aliz i nde bunlar l n '~~l etmeya ga~ irdi l( l ar i yUk 

l e r i i nc8 1 ~mi§ ti k . 

raaliy et kaldl r ~ cl,s abi t gidar kal~mi yUkS8~ DIan 

i ~letm81arin:3at l ~l e r lnd~ me yd s n a galac ak bir lehta de~i~ 

msn in k ~rlarlnd a daha bUyUk gBliim~ye nsj an a l a c ak va sa 

bit g i derlerin kal d lr ~ ; &tkisi gG rUlec3ktir . 

Fa aliyet ks ldlr acl , ba§a ba§ a~aliiin ~ o da~'zl l bi r 

k~v~amd lr . Dah2 a~ l k bir i fade i13 ! ' f aal iy ~ t k61dlrscl , b ir 

firnanln faal i yat in in yUrUtOl mas i nda ne j l ~Udo s~bit gider 

y5pt l ~1 ~Gklind8 t8nlm l anB b ilir." ( l ) . ~ i r b~~ke d8y i ~ 1 3) 

"Faeliyet k21d~r~ c l , Q id3r!arin hangi cr~nj~ aab i t,hangi ~

r an da de~ i§ken alju ~un u if adeye ya rayan bir kavramd 1r "(2). 

Bir i ~I B t m3 nin ,i 5 haemi na c l u r s e clsun rn utl ~!:a bir 

t ak1m gi ~e rleri meveuttu r . Gi da rler i ayr l l~ a tabi tutuldu ?u~d s 

is mutlak a boir la Sf.1l s8j i t , bir k l sm1 d a [je{ji~! : J n r:ici:'r 1 e r

dan mDy~ana g~lm iQtir . i~t8 , i~lBtmal e rda nutlak surett8 bu lu 

nan sabit gi der ler , i § 1 e~m 3 ye faali yet kald lr e cl i mk an1 ver 

makt8di~1~ r . S ~y8 t i§ l etrnade h i 9 s ab it g i j~ r yak i ss , 0 tak

dirde fAel iy~ t ka ldlr ~e l e t kisindarl bahGat~ek an l ams lz olur . 

Sabit gi derlcrin a i;i lrllkh al du gu 19 ko1u veya sana ·· 

yi 1 da11, se r maye yo§un yatlr1mlar1 gere~ti r en i ~l erde 95 rU1 -

mektad i r . t~ gU c U yo~uo bir Uretimde , artan i ~ h ac~i veya Gat~ G 

haem i i1 8 bir l ikta cJe gi.,) k<;?n giden.-ler de a rt r.l akt3d~ r . B halde 

f2al i yet k 2I d ~r a~ dereces i S8 rm 3YD yo ~un i § I(olunda emek yo 

~un a gtire dahe f azlad1r . 5urlla rl a~ 2~ ldak i § Gmala r da g6 r 

mek mUmkunciUr . 

~eki1 l ' d e ba§cJa~ nokta 51n l ve r en)sab i t gi~e r 12r i a z 

bir i,letmsde A Ureti ~ ce vi yes i i l e ,;eki1 2 ' de bn§ ab2i1 1 ~ ~ 

ve r a n Ursti rn seviyes i 8 il e gas t ar i l~aktod ir. A Uret i m sevi 

yesi ndB d aha az bir Uratim-s at1q iz len irke n, B gibi ilretim- s a-

l . a ztin AI,cu"" r,r,',-,"_"_" Tabl"l."_ An~lizl" • g" s 4'7 -,":f r~ ~ _ c:; _ - ,.... .. '"' ., • _ 

2 • A • C {) n enJ . .i : B . G. e • , 5. 1 09 

I III I 



t l § s@v i yesinde dah~ fa zl a a i der va dQha f a zl a satl§ ya pmak 

tad l r , Anc sk ,B noktas l nd~ki i~ l 8tme , b a ~aba~ noktas lnl sa~la 

dlktan sonra , k~ rl 111 ~ 1,Uretim vaY9 9~t l ~ 1 il e daha fazla 

a rtmp:ktadlr . 

I'd rfv 

0)"'-----'---------0 "'rloIA 

A s 

sabit gld erIeri ile k~rl nda meydan3 g9tirdi ~i art ~ ~ l incel e 

mekted ir V3YS bi r bs§ka ifadeyle ,f zeli yet kaldlr ec l dereces i 

I I bir i~latmen in sat l ~ hacmindeki belli bir yUzde d8~ i§ ma 

nin , i§letmen i n k~rlarlnja yapt l ~ l yUzde deaiGme " (l)olarek 

tanlml ytlp l labil ir . 

'J halds 

Faaliyet 1\al dlr ecl Deracosi = A \(~r 

ana rarm lEunden o<\ Q(P - D) 

_ Q(p - O) - S 
.. Q 

Q 

~9k lindg fa~mulizesi ~umkUndU r , 

Q- rnikt<J;:" .".. 

p- birim satlO fiyatlnl 

D- birim degi~kan maliyeti 

K ~r 

= Q(P- D) 
Q(p - O) - S 

S- 500it gidor leri , goste rmektedir . 

l , A.C on8nli ,e , g . 9., 5. 109 

f."likt ar 

~ •• 1. I 



~ orm01 Un i nc~18nmeGide dg ~n l e§ ~ laca ~ ~ a i b i ,bi r f i rma 

ba;ab a ~ ~ segl ad l ktan snnra , U rsti ~ i n i artlrm~ya do~ r u gide r 

S8 f aBl i yat kal d l rac 1 ~ erec9si n i dU~ilr3c ekt~r . 

6 . 3 .- Fa aliy ot VB Fin?flsman ~'Ka l d 1 rF.H;:la r 1n ln I li!Jkisi 

i§l e tm ele r d8 sabit giderl erin ol nlaS l fe aliya t ke l dl 

rat::lnl etl, iler'J ekte va hununla be raba r i 91etme dl.~ kaynakl l 

s ermaye kul l anm l ~ iss fi nansal k a l d l r 6~ tB n s az e d i li r ken 

bunl ar ln , ~U~ t ; r9k ilivki le r i ni n m e v c lldiy~tindan de bah~et -

me k 99 re k~e~~ted i r . 

Finans~l k~: d 1 r O Cl faaliyete ge;iran,oir ba~ka dey i § 

Ie yot~ncl. l(ayna~ k ull ~n;l rak Hz se r mayen in karllll ~ l art ~ 

rl1 1r ksn ) i~1 3 tln a )l a 58bit yUk get iren f ~ iz 9 id e rl ~ ri ile 

Net kftrdaki da ~ i ~ms oran 1/Fa iz vs var gi de D Bncek i 
k~rda deQi§ms o~an 1 

§ekli nde ald a edilmekteydi. 

Fa aliy et ka l d 1r ac ~, fi nansman kald ~ r3c1 i 1 e b i r1ikte 

sat 1 ~lardg meydan2 geIe r, l aht e d 9~ i§ iklik , iulet ma nin 6z 

kaynak k~rl l11 ~ ln 1 clu ml u yb nde daha da art 1racakt lr.8unu 

bel ir18yebil~ak i Gin he r i k i k81dlra~ for~DlUnUn bir l e§ ti 

r ilmes i g9 rekir . ~oylek i , 

FClaliyet 1( . ) . = Q{P - D) 

" (p " , r 
"" - oJ J - ':) 

Finansm<!n K. !) . :; Q(I-1 - D) - 5 

Q( P- D) - (S+C) 

Fin an s man va Faal i yeL K. D. ~ Q(P - D} x Q( P- D)- S 

Q(P- D)- S Q(P - D) - (S +C) 

Fin. var:Jl . K. D. :;: -R. (P ~D ) 

Q(P -D) - (S~ C) 

J lei 

den 



6ur;;.cl :::. giiri.!1ec:ek nokta , faizlerin yani yab8ncl kiwnak 

giderl~ rinin ?3tirece ~i yUk,faaliyet kald~rH ~ der~caoini da

h~da art l raca~~ndan ,f n~ljyct VB fin~nsman IcaldlraCl nln bile 

~ik 8r.kisi , bu 1ki kald 1raCln a~'I-+ "'yr l et i!clerinden deha 

da Faz i a olacaktlr . 

i ~18trne ybnet i mi , i§let rneieri i~in garekl i politikeYl 

banimseyecek , plan hedefleri do~rul~usunda uygulama yap 1p, 

kontral V3 denst imi , planlarlnln tutarl111 ~ lnl ara~t 1rlr, 

dU zelt me ydnUnde ka rar 61abilecaklerdi r. 

7 .- FO il A1<Ihl A~U\LIZi 

i,l etmelsrln,an~lizi y~p1lec3k dBn~mi igindeki finen 

sal FaaliY2tlerini g ~s teren bir di~er tabla dB Fon ak 1m 

tablcsudur , Gerlel ol~!'a !~ ,i§lBtme!'in bir dtinemde kul l a nd1 ~ 1 

fo~lar l n hangi kayn~k 1ardan elde edildi~i va bu key~aklar -

1n nsrelerde kullBnlld l t 1 nl gbstermaktedir . 

Fon akl~ tatlosundaki f on kavraml 1;in il9 ~yrl garO~ 

mevcuttur . Bu gdrU~ler, 

- dar pnle r~ ola rak nskit d6 ~ er12~ de~ilan ,p a r2 vs b~nze ri 

da~!?:, 1 5r . 

- ikinci znlam Di o rak , net i~letme sermayesi 

_ gg~i~ an12~ oler3k , akt ifI e r d8~i til~ degG:'le ~ vaya kul -

Fon Dk l ~ tablcsu i9in yap11acak gell~rn~lardc gene1 -

de geni~ enl~!~d ~ki tan 18dz bahss j ilan tu~ heklar dan 

istif&rig edilmektedir . 

Fon aklm anQlizi i~in,iki ayr1 tnrihts dilzanlEnmi~ 

bi 18n~c va bu bi l an~oler ln dUz~nlandi~i tarih18rd e ki gelir 

tp~101Br~ ile h93~p l arda g9n~1 karekteri a rinin akoine fon 

hareka ti clup ~lnGdl~l h~kklnda bilg i n in 81 clt lnda bu lun 

dUruImas1 geraki r . Bu h8sa~lar,dur3n v ~rll!;lar , yed~kler J 

da ~ l tl lm am l~ k~r hesaplarl bel irtil ebilir . 

Fon al ~1m tablosu , fonla!'H1 kull an lld1 01 yerleri 90 8-

di~ind en 991i1' tablnsu 112 bi1ant;onUil temamlay~, cl ~ l nitsl! ... 

~ind9 bi~ tablodur . 8u tQbl~dan : i~1 ?tm9y i denutliyenler ile 

i91etme yaneticl1eri ; ll~m den8tim hem de yGnetin amaC 1 l1e 

i qt ifada etrnektedirler . Fon t~b1osu ile i~l etme ytin2tici~e ri 

i~1et mey e saglanan k~ynEk!arln , i~1etmade na5 11 kul lanlldl ~l -

~ !I ' 
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nl , hu g ~1 1 ~m2 strat~ji3inin i§ le t me 191n be lirle nen pol iti 

kaya u ygun sonu 91ar get iri p getir m e d i ~ i n i g5z1erle r · GUnkO , 

i~letme~in amael k~r Bt~ek v a e i d a etti~ i bu k ~rl mUmkU n 

oldu~u le ade r maksimum kllmaktl r.i §letme y~nGticileri 811 e 

rinde !~ i kaynaklar. l bu do lj rul t ude Kullan l p ar.laCB yone l mek 

a rzusundadlrlar. " i §! atme yd net1611er i fa~ kaynsk l arl nl n se 
g im i nda , i e letm8 19in e n var i mli , yan i i §letmeye rnaksim 8m 

fayd a Yl ~ CI ~ layZlco!~ I~ayna!<lar l n arC'l§tl r ll ar ak o rt eya r;: l karll- 

ma Sl nl • ••• 1' (1) sD ~ l gyac ak ~al l §ma i r;: i ndadirler . Fon sk I m 

t ab l o su Dalse sl: i91n y&p ll z cak planla r da de Btk il i alan ~ ir 

a r a ~ niteli~i:' i ta~ 1 r.lakt311 r . sayleki :" fin8ns y~naticisi , ge 9 -

mi l he sap don~MlerindDk i f~n aklm tablo~unu ~nal iz e der ek 

gelGcek dbn~m l e r i9 in fi r mn nln f on g0 r aks inmas i ni de~e rl en 

dirirle r • • • . . " (2) . 
Fan zk l m t8blosu i ~ i n gerek l i mali t 2b l ~la r incclsme 

dbneminin b8~ l ndGki V9 sonundaki bi l an 901 ar il e bu db nemls r e 

a it gelir t2~lnsu ve k~r daglt l m tablosudur . Am a esa s mal z eme 

rn ukay es i3 edi leb i l ir Dze lli ~ e satlip b ila.nr;: odu r . il~i bi lEl nco 

k ar :"Hla$t lr l lc:r ak , a1< t iF ve pasiftElki aZ el l !} ve crt .!. §lan. be 

lirlemek , bu:1J.ar l. fan l:ayn ak larl , fC'n Iwll an l ~18 rl olarak 

iki k l s l ma ~Y l rn2ktlr . Bu ayr l mla rl f on tab l osundak i bb lU m

l arine Y8zarak ta bloyu dUzenlemekti r. Bu haliyla ort aya 91-

k an tabloda , ltayn 3k l a r t op~am l kendi i9 i nd e , ku ll an l~lar 

kendi i 9 i nde ,t r plaml~ rl 1 00 k~bul edilip , kaynak V~ ku ll a~ 

n .l 91 c r1 rn eyda na Qstiren ka l em l er , bu l OO l lerin m::!yd ana gel me 

sindek i yU zde peyl ar1 i lo kend i i 918rinde yU~dal enirler . Bu · 

!i 8 kilde meyda na r:eti r i l en f on aklf!l t ab los un un kay nak va 

~u ll ~ n lm l ar 1 t ap l am la rln ln birbi rin e den k ;lkmas l es as tlr . 

~ ayna l: bulunama~ l ~ ise kull an 1ml da yoktur . Bi r ba91ca i fade 

il a "Fon ~k 1 ml dav om 1 1 bir sUre~ti r . F irmada he r fon kul l ~

n l ml e ~ i t tuta r da fon k ayna ~ l n l g9rekt irir . 11(3) 

Fon ak l m teblosundak i fon k akaynalcl ar l nl, 

- t~18tme n i n faal i ye ti nden elde ett i Qi k~ r 
- !~le tTila nin 

le il ezal mdor . 
bil a ng osundaki ak tif d e~ erl e rinde ~ cydana g8-

1 . ~ . P ek in e r , a . g . e . , s . 1 52 
2 . 0 . Ak gU; ,F inansel Ybnet i n: , a . g . e ., s . 145 
3 . a . g . s . , s . 14 6 
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- iSi l :? t mBle! i n br\ r c;l~nf:1ak suret iyl a d ~ ~. kaynak l Drl r. l a r 

t lt'mB! ar l 

- i§ l ctm elerin ti z s erm8y el arinde meydana galen artmalar 

~ 9mi n ede r k e n , fo~ kul l arllm y e rla r i~?l ~rak d a 

- i§ lstm e n i n el de e tt i ~i k ~ rd~n bden e n ve r gil er 

- i §le t n 3n!n hi s sadcr l a rln a bd~De n t8 ~ ettU19r 

- t~ l etmenin f aa l iYBt i ni z ara r e de r ek sonu~ l and l.rm a S l va 

b6y lece mali k aynaklcrlnda me ydan a ge len azalm~lar 

- i§18t~~nin e~ ti f i ne yap ll nn il ava le r 

- t ~lGtm e n i n kr9 di ls rin i 6dames i 

- I § letme n i n bz s ? r~cyes i ndek i aZ31 1; l a r 

Q ii~ teril eb i ).ir . 

Fo n ak l n t 3blosu ndnk i karnak va klJl l ~nl ~ yerl a rinin 

in c a l a nm~ s i il e 2~a~ldp ye zl l l bil gil er a I d e edi! i r . 

- Faali ye t dtinemi i9 i nde maydana ga le n fonlarln h?ng i a:noo:;: 

lar12 kullen l 1dl~1 

- Oivi d8nt dZ~ lt lm l nd a mikt ar ln ned 8 n 0 y. e d~ r bel i rl e nmi§ 

olduQLI 

- Ak ti f te k i sabit var1 1k1 ara y~pl12n ilavanin hangi fo~dan 

s a~l a n d l ~ ~ ve ya bu vs r l l kla r da y~ p l lan set l Gl n geli r in i n 

ns ~ e l ar de kullan ll dl~ l 

- Net i~lat rn e 8erm~yes indeki a rt l ~ veya z z al l § ln neden 

meydr.nz geldHJ i 

t~la t m8n i n a8e Jigi bor91ara kayna~ l nar? den t~m in etti~ i 

- Serm a yade Gl ma Sl dU§UnUlen deQ i §ik l i ~ in neden i ea p etti ~ i 

- Norma1d e bor~l snl l mamas l g3r ekt i ~ i ha l d9 bor~12nma ya p l1 -

ffi l§sa na de ,,1 ? ;;, 1 

- I~ l ~tme faaliy8tinde zarar sozk onusu oldu~u haldG J var1 1k 

ka l em l erinde m R ydan~ ga l e n 3 r t l ~ larln nas ll o1 u~ tu ~u 

- v . b . g i bi s~rula~ a ceva p v9rmekt ed ir . 

'J Ill' 
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Ftv nTLAR G[ fJEL SE VtVESi 

II E 

FiI-:ANSr,L Alj ALIZ. jLi~ I<isi 

440 Gay ~ ll k anun g8 r a~ i n c e ,ikt i~ad i De vl e t T8§skk Ul -

le r ini Yenidan )uzen l eme Ko~ i syonunca muhas8benin tari f i; 

- Ifl ali nitel i k tD ~ l ya n mUbadale i §laml ar i l Ie klsme n de ols a 

ba nz e r i ekonomik al3yla rl , pa r ~ ci nsi nden s i s tem l i bir §eki l 

de t9§h i s ,t oplama , l~ayde t me ,Sl n lf land~r m 2 us sn lamll olar ak 

a ze tlerne i~l em l e r i y1 9 ,v ar ll a n 50nuc l arl : yor uml aye r ak ticari 

k i ? i l i Qin s ahipl erine , ydneti c i l erine v a ~u ki~ i le rl B ili ~ 

k i s i bulun an d i ~er kimsel e r a ,ama~la r ~na uygun,faydall j il g i 

l ~ r s aC l ~ yan sanat , bili~ va tatbikatt lr .-;ekl i nd3 yap llml§t ir io 

Yuka rl da gen i § m~hiye t i i l e tar if i yep ll an muhas e be 

d En 9 ~ke cak bil giler i d e~e rI 9 n d iri p , akcnomik ynp l i ~ erisinda 

b i r i, ! et~9 y~netic i sin i n ve ya s ah i b i n i n t9~El fo nl<s i yonu , 

i '9Ietrns!3in i, pl an t-.8da f le ri d o ~ r u lt u su "d e got(jrmel~ tir.I 9 t a 

ydnet~ci v aya s~h ib i e l ~ e ade cekleri bil gi lar i i § l a t ma ni n 

m u has8b ~ s i ndGn 81m~kt2 v a bu b i lgil ar 1 ~ ~ 9 1 nda pl an - u ygu 

l ama - k ont r ol i ~13Dl e rin i gergek1 9v t l r makted ir le r. 

mu has?ben i n i l kesi ol arak ad l snd lr lian pE r anln or tak 

bi t d8 ~e r t l gJ sD ol m2s ~ il e v a rl~k I arln cl~ § fi yat I ar ~ yl a 

veya ta r ihi ~ zliyetl~ h3s~pla r a al 1 n~a 3 1 gi b i saJe c e g a ne l 

kabu l go r mOs; i ki i I kES i bu konumu z igin bi z e , ayr ~ nt l V ~ i n

calsm~ g etl r msk tedi r. 

Madl r n ekonom i lerda d a ~i§iM ar aCl vs klym et HlgU s O 

al an pe r a birimi ,m uha s Hbz ni n ~ 19me fa a I i ye tine giren bU t Un 

f ~ aI i y8tlard9 kul!an ll ~ a s l ve bu j19U b i r i minin ya ni pa r a

n ~ njb~yut l ar lnln zanen i ga r isinde dea i ~mGd i ~i veya ba§ka bir 

i faaeyle , p~ranln s at ln al ma gO cU nu n de ~ i ~~la di ~ i, sab it ks ldl 

~l i lke s i , 1~lBtmel~ ri n i kti s ap ede c akie ri veya e ld en Ql ka 

!' 8c ak larl v a rl~l ( lc:::rlnl lT1 aal i yst l e da /d erlen dir ,iH3 ye al m ale rl n~ 

se ~lalDi.ktad ~r. 

Ancak bu il kcl e r mu hzs Bbe de t arn al il kela r ol a r ak kul 

l anl l 1rken ,iQind a b u lu ndu ~umu z ek onomi k yap ld a G8~ er li li ~ ini 

48 
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ps!t rn uhafaz 8 et~ern 8k tBd ir . TUrk i Y 6'd 2 V S dUn ya Ulk e l e rinde 

~rt 2ya ~lken fiy~tlar ga ndl sev iY 9s i ndek i de ~i ?ln91 ~r ,i c inde 

ye~fldl ~ l m l Z toplumun fertlerin i nas l l ki etk il ~ y3biliyo r sa 

ek onomi k b ir~r birim al an i ~le t ~eler i de a den! i etk ilemek -

tadir . 
GUnUm~zOn ikt isadi m9sel ale rindan cl~n fiyatla r gene l 

sev!yesind ?k i art l $ VB aZ21 1 ~1~~ ,i ktisat l 1 mi i gerisind e 

s lr ~s l yla ,e nFlas~on vs deflasyon, Dl ar ak adlandl rl1 makt~ d l r . 

Bu ra:;a l:onu fld ilacek oLm yanl12:c a enflasyon yan i~ paran l!"j 

sat l nalma gUcUnUn ~zal m esl,dUvmesi o! eY ldlr . 

Q halde onf! ~5YDn i st bir akcnom i k ya ~ l dB muhasabenin 

yukar l d a sbzU edilsn tari l, i de~e r1 9me yani maliyet le detier 

le rn s il kas i on !arn l nl ks ybe tmekte VB b ~yleca i~letmen in finan 

sal yaplsln a ya n ll t~ cl de~erl~r kazan d~ r~ak t~d l r . Cil nkO fark -

11 tar i hl~rd~ki rn aliye t l e ri yazRrak,Q de~er hakk l nda e s as -

1 1 b ir b i lgi V ~ k~k lil bir je ~e rlema y~p l l rna s l n6 i mkan vs r me 

mekted ir . Anc ak m uhBs sb ed~ l:i bu i l kp , paranln d! ~ erinin d8~i~ 

m e di~ i bi r ort amda bi zlar9 f ayd~ sa ~laY2c ak e :asl 1 bil giler 

V9rm9kted ir. Ay r lca I' fa r kll de"a r le r a s3hip par a birimleri 

il e o l u~an ~ ali ts blnlarl n t~ n li l i . bunlar l n ZC8 8n knr ~lla § 

t lrmaS l y3 n ll~, 9 n a Zl nd~n hatel l sonu ~ 12r ~ ulz~tlr1~ . 11 (1) 

Su sonu91er" enfIEcyon dU na~ i nd~ mali t~j:olar!,dz ?llikle 

i§1 8 tm ~ ya n~ tic iBi i~in k ullanll m~~ duru m3 g e t irmek t ed ir~(2) 

·yr'"~" o~ - 'u· · ~tU·· i~' I . L ir-' n _ ~" _-'~;' I •• ,. \., _ I 

t.U\:enmAs i ne , i·s l ?t~:l e n in Ur atim gucilnu" g i r"H ek: a rt an bir bi 

;imda ~zzl m~ sln a ~e ~u n larln sonucu Qlarak da Rrk en t Bsfi 

yeYEl 101 aGfi'la~tr1 • • •• :1(3) jlr . i~ latn ""l?ri h9 T ~' ti njy19 at 

k il eyen 9nflesy G~ ,$ ekcno~ik h ~ yat ta t91irsizli ~ i vs ri ski 

art lr d l ~ l i 9 in, f!r~a l ar l n dDha yUkS2k duz~yd 3 lc ~rb eklayi,i 

iGi nd a o lrr ~12 r ~na , dclaY lslyl a fiyat isti kr erln l n old u~ u 

ddnaml a r da kabul edil eb i lacek risk ve k~rlll! !~ta DIan ya 

tlr li!t proj81rni n in red "ld illi'l :; sinc> • .. " (I.~ ) n:3dan ol ?j ilmekta 

jir . 

1. A . H . D urITiu~ , a . £> . 8 .) 5 .511 
2 . M. A. Ay san , a . g . m· t s241 
3 . Nalan Akdrg~ n; C nfl ~ sy on rnUh ~ s 9 ~esi , Ank9 r ~ ik . v~ Tic . tI n . Aka . 

Mali Bil . vs ~u ha . YUk . bk u . y ~y . No :l, Kal it ~ MDt . Ankara - 19S0s . 2 
4 . Nu ri Um en~Enfl~ s y o n muh ~s e be s i, Bo~a z i 9 i Onil v , Yay .1 55 

BD~azi 9 i UnUv . ffi atbna 31,I s t anbul - 19? 9 , s.13 - 14 
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Enflasyon : i~l @ tm e lerin tUm bUnYlsi Uzarinde etkili 

olup i ~ l e tm~ 19i n t31irl~nan pal~tikalBrdEn uzekla9tlrd~ ~ 1 

g ib i, t ~plumu n snsy~l yap l sl Uzerinde d e bezl bQzu!mal~re 

~eden ol~ak t ad lr~ ~a ll ~ma ba r l§ln l bozarak , i ~9i - i~ver8n a r a -

s l ndaki 

le r! nin 

-... - . 
c9!i= c 8~ i sme3in i artlr~akta ,mavcut Dcret sistem -.- . ~ 

uygu!snmEs lnl 6nemli 6 1~q de etkilern!ktedj. r . " (l ) 

iWi1 bu cYlld. arn.:lardan sonr'a , anflasyr.,n dsnil:3n ek o n.:J 

mi k dar t,i~l p t rng l ~ r e nas l l etki atmekta,nelsri g~tU r Up ns 

ler;. ka z nn l!ilrl:lakta. , bu etkiler i.nd an i~l ati:le l eri nas ll vs ne 

§8 k ild e ku rt~r ~b il ln3n in mUml,Un o18 c a ~ 1 ve dah~ sonra 

dUz e!tm8 l eri yapllmle tab l rl arln yo~ um vs analizinin nes l} 

yaollacaOl nl i nc~ 1~rn8y9 9a11 §allm, 

i,let~ ~ ybn?ticisi , i§let m8si i9in aleca~l I(ara r lerl 

Bld a etti ~ i bilQi18r l~ l ~ ln da uprm9ktG .v ~ de ilsrl e ndirmekta 

dir. 6u bilgileD , muhese~a sist9minin dUz9nledi~i tU:IU 

rap ~rlard a y6~9t iciy9 sunulur ve zaman z~ ne n dUz~nlenecek 

bilan;Dl arde vs gpl i r tablolcrlnd z Qzetlenir . 

2 . 1. - Enfl .as ,/:-rtun Bilan:;:0ya Etkisi 

Paranln szt~n el~B gUcUnUn dU~m s si VB fiyatla rln 

YIJi<arlye d~~ru tlrmanmas l ka r$lS1n da bilancc,he ~ ~ktif ka 

le~19rde hem da pasif kalemlerde etki l en me\ct e va ge r~8 k dl~l 

dB~9r 1 8 ri YDnsltmakt8dlr . 

B i l ~ngDnun 8tk i1eni~ b i 9iminis!ct if va paaif ka13m l s r 

e~ls l ndan ird ?18m?ye ga 1i ~Dll~ . 

2 . 1.1 .- Akt if Ka1 em1srda y apt l ~ l Et!:iler 

Fi yet haraketl arinin bilan;onun aktif !calemlerine a 

lan etkisini incolemek i9in,aktifi meydana getiren varllk 

larin ger9 Gk ve f' ar Esal de~Brler diye ayrlma tab i tutulmaS l 

ger2k i r. G er~ak de~erler;fiyat har&ketle ri ka r V1s Lnda nominal 

da~8r 19rini sUrdUrUrla r. 8u de ~ar lera staklar v~ sabit va r 

l l klar ~ rnek nl&rak gtistarilirk3n,parasal de~ ~i r18 r,fi yat ha 

rek2t1erini y<:li<Lnda~ ta!dp :~j i r nominal de~erleri dsgi~ i.r . ,.-
1.a.g . 8 ., 5 .15 
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81J tUr var11k18r a de kssB , bank21arda\,i mevduztlaI va alacak 

lar arnele olar~k gti s t~rilebilir . 6u varllkl~r,fiy at lar gensl 

s~viyesi artt1!'9a , satln81ma gUg l erini kaybedGrler . 

8i1<:m9 ') k3!efTlle:ri araslnd;:; ... 2:n . gok etk i y i goren , a11n

dlkla T! tar i hteki O!l~ da~eri U~erinden hasapl ara g8gen sa

bit de ~e rlerdi r . Sabit varllklar ~~di ~ i m iz ana kal amd ak i va T

llkl a r,i ~l~tmede b i T faeliyet donemindsn daha uzun su r e ku l 

icnl l ~n varllklar oldu~u n dan , all~tar i h i ndek i bedsl lari Uza 
rinden hes aplara gsg irilmektedirler . An c ak fiy~tlar gena l 5& 

\/iyesin-je y{jl~selmelel'5 .. n ~l du~u dtinemlards bu I:alernler,gerge k 

cJg l:ie r ! eri ile 1<8Y ltll d8~e. rleri C! r sslnd Q lt Dk bUyUk f8rk1111k 

~ ~ rln ol du ~u belirlenec9k tir . 

i§l~tne l ar in Ur etim ini yaptl 11 veY B paz8rl~ ~a - sat l § 

~~~Cl ivin el d l ~ l em~ ielarln,hammajd~ v ~ y~rd l mc l mad delar 

in t oplandl lj l el:\'.: i8 hssacll, b ilancadCl st ol~ l e r o l.:;ro\~ de g05 -

tori l l3bilir . Sto~lar , ~abit v3r1 l \~ lardan san r a en .. ;:c\~ e.tkils 

nen bir ~il~n9 0 kale midir . S tok 12rln,i~letma do l( i d6nU,UmUnU 

gEstoran st ok ds vir hlzl"fiyat yUk3ali~ler i n i n stok1e r Oze 

ri ndeki etkisini belirt en a n 6 n~ rn li hU5 ustur . Stak dHn U, ka t 

saYISl yQksek3o , fiy(}t 1~r 93 n21 saviy~~indeki yUkseli~in et 

kisi j eha az o l ~akta,stok d6nO§ kat saYlsl dU~Ukse etki da ha 

fszla ol~ ak t ~d lr . "(1) . Stok12rl n d ~podE bekleme sUrss~ni ga5 -

t p ~ e r: bu cran , ig lstlne y~neticilerine bw k" nude g ~ !ekli b il~ 

g!yi s B ~la ma\{t ad ~ r . 

"t ....... h l d _~_~ ~enln u;uncu ~a l slara sD ~ _a ~ ~ l kr ~di lerin tU -

mU~il 9~steren ~l acalc kcl ~mi sanetli va se netsiz elDc~klar 

diye kandi i;ind e bi r 8yr l ~2 tabi tutul m3\ctad ~ r . ± ~ ! 9 tmB 

al~ c a\clEr l n l s~ n etle bir t aminata bzCl a~ l§ i 38 bu senet 

leri n topland l gl hes~p , ~lacak s8n2t1 ~ r i V6~'~ pHr~ f 6y sens t 

leri ad l veril m~k t ad ir . Fiy 3t ha=eketlarinden etkil~llm3Ei 

sensd i n vadesi na ba ~lldlt . Senetsiz al aca~lQ~ ge nel d o ~Qlk 

k =3di ol du Ounda rl vzdel~ri klsadlr . Bu yUzdsn et k i lenme dere 

celari a z ol ma\c t od lr . Ala cak senet1er i i ~in d~ vadelari iCl sa 

olanlar(k i bun l ar 1 - 2 ay g i b i vedasi clznlar),v ade leri uzun 

ol an l~re ga re da ha az gtk il enir l er . ~y r l c a kls a vDdel i senst

lerin li ki dites i yUksek olup , uzun vadeli s ~ nBtlo r o gUrs 

oar a yo tedavUIU daha ko1aydlr . Uzun vadeli senet l er , bunun tam 

1. A . H . Durmu9,a . g . e .~ s . 313 
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~~r Si bi r yor>)'" ,ohipti r . u zu n v,'de t o c, l ya n s'"nutle rin n om i 

na l de~erle r l ayn l !~8 1 d l q l halde t 8al dQUe r l e rinde mutlaka 

b ir aZ81~3 s5z konusudu r . 

iQ l etmenln e l indeki par~ , bankal~rdak i mevduat Qib i 

na k it j e~8 !'la r, a !<:l.c ak ! !Jrdsk i Y3P l ·oze ll i ~ i ne s ah i ptir l er . U-, 
z un vad~ e l de be~let i 18n bu nak i t de~erle r de de 9u9 3 z a l mD sl 

sa z kcnus u ol ~ c a0 1, nonl i nal d e ~er i n i n a ynl o! mas l na k ar§ 111k 

s a t l nal~ ~ g Uc Unde dU ~m e Dlac a~ l 8g 11<t l t . 

I~ l e t ~=nin , b ir d i ~e r i ~ 1 2 t m~ ve ya i ~le t m 6 16 r G a lan 

i §tiraklBr i V~yC1 b1 r ba~!~a i fzde ile elinde.ki hisS9 s enet l s 

ri nin nl')mi nal dr~8 rl eri ay n l fJ ld ulju hCi l d9 , ga ry !?l: o o/jE!r le ri 

;Q~ u n l uk la nom i nal de yGr l e ri n in U z e ri r)d~ i §lem g~ r mek t ed i r . 

An c ak , ivletmenin alinds bu l undllrdu~u bu varl lkl~rd~ 

d~l r um d~ sj z l:nnu~u ol~bilmek t edir . Enflasyonun Dl du~u d~nam -

18 r d8 bu var l l klsr l n oe~ e r in da dUQm e de gJ r Ule bil mekt ed i r . 

Bu du r um " bzell i k l ~ ma li y~t ~rt l ~ l D rl n l n sat l § fiyat l ndski 

a r tl~lardan d~ha f8z1a Dlmas l halinde DU du ru ~la k a r§ 11a§ l 

lb ",o ll ( l ) _8 l.o. lr . \ _ • 

2 . 1. 2 . - P~s i f K~laml erd9 Yapt l. ~l. Etk i ler 

i § l ~tme l e r in ku r u l mala rl va f aaliyetlerin i s Ur dUr e 

b i l me l e ri i gin ger e kli ala n kaynak l a r , ~ilan~onlln pasif ta 

r af l. nda toplanmakta V3 bunler d 19 kay nak13r d e digim i z bo r~ 

l er lIe i ~letmeyi :,uran k i ~ i veya k i ~ il erce ltonu l an Gz ss r 

ma ye den mayd ana gelmek t e dir . 

i§l~t me vsya sehiplerine , k r ed i al~ral: saOlanan d l. ~ 

kaynaklar dedi~i~iz b or91ar , l<lse,or ta V9 uzun vad91i diye 

gur up l an d E° l. l maktCld lr . Fi ya t l ar s evi yesin:..le ki 8rt l. l} , bu ka y 

n 2k Oz~r i nd~ i §lBtma lehine bi r du ru m saQla r . Non i n81 de~8 -

rinde bi r ?rt l ~ a~madl.~ ~ h~ldc , i 91 etmenin b~r~le rl. nl daha 

kr:-18yllk l a ijdeyebil r.19 i mk an l nl. 5 a9 1ar. Anc8i~ k r ::?diy i v::"lr? n 

k i ~ i V~yB k ur u l u~ a~ ~ s ln da n du r um , al a c ak l arda ol du~u gi bi 

a18yhte cateyan etmekted ir . 

i~l~tmenin sahip l ~ri taraf l ndnn sa ~12npn dz sermay s 

i S8, r)u ka yna ~ ln l~ul l<.! nl11 ~ bi~im i ne lJ8~ .! l d l.r . b i !' bas; k a i f a 

d a yl R, 't ekt i ft2 k ull a n l l l. ~ bi 9im i r18 ve aktifdek i de~erlerin 

j" I!I. 
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fi y~t hBra~~ut18rind~n ~tkilonme dU rU~UnB b c ~1 1 d lr . "(1) . ~n c ak 

ncmin~l de 1e ri il e !~ 2Ylt11 ol cn ~ z 58 r mcye fiY2t har~ketleri 

ne dE'!'"l.i. :i.~3 dU:ffiHil (anf l ::ls)'(·n je:) IJDst;:: r ,;)ci.?:ctir . 

L. 2 . - ::nflasycnu n Geli r T ~b l t;s-un3 Etkisi . 
i slotmela~in faal i yet Jdne nli s~nlarlndo dUzenlsyip 

i~letm9ye 5D~lznzn l ahte vs 81 e yt ek i sonucun nas l1 1 nere d en, 

n e ~eK il d3 8 rt~ Y2 9 1 1 :tl ~ ln l gbste ran gelir t ab lGsu da , fiy e t 

artl § l ~ rl ndan e tkilenm3kt~di r . 

(alir t~bl ·'su,k?n j ini I~eyd~na g~ti r pn kal~~l er a; l~ 

Elnden ,bi18n9~ a i b i i!:i gurupt~ m U t~l a 8j i lm~kt9d ir. G un18 r 

~Blir VB c i der Ical em18r i di r. 

2 . 2.1 .- Ge li r Kale~l ari n e Et ki l e r i 

i§latrnel~rin gelirleri,y~ i§l etm an in Ysas faaliyetin 

den alde 8 t ti~i QDlirdir vsya yan galirl a r d~d i ~iIJ i z f8 ali 

yat dl~ l 9~ lir 1 3rden VBy~ bunlar l n h9rikisin d ~ n meydana 

Q81Mektedir . ~halje D el i r12 r i ; Bsa~ va y~n galirlsr ~jiy0 ~yr l -

rn a tabi tL)tmal: ~erek i r. 

if13tmenin faaliy~tin8 esas nlan g~lirler ki bunler ; 

S3t l~ g?li rl~ri~fiyztlar Q8nel s9v i yesind3k i yOks~lm ~ nin g Bz-

19r1di~i djnei, l e r de s ~el VG hizm8t~8 rd ~~~ i fi y~t a r tl,1ar1 n a 

p~rele! cla ~ ak ~rtl~ ~~starBcektir . Anca~: bu artl~ 1 n gar;ek 

oltJf olm~d l ~l , s0t! l on m~l rnikt : rl nln V~ pE~an l n s~tln~lme 

~0cUnd~ki 1(~Y lp1 ~~ln ~es3~~ ~at ll mcslyla belirlenabilir . 

±§l?tmenin S~2S fanliy~ti dl~l'da sl de 3t ti ~i ~elir 

k2 1 e~1 8ri i(i bunlQ n; cl lnrn faiz v~ k nmisy~nlor~szbit d8~er 

lerir sBtl~lnrlen sIde sdilen kazan;lar vay~ bUnla r1 n 9stir 

di~i k ir a b2j3!leri , 5ioort~ tazminat la r l , b~r t8ska i nl~tma -- , . 
ye a it h iB 3e~an~tl~rirl in g9tird i ~ i temattUlerdi~ , Btkilsn i ~ 

bi~im1sri f6y18 olac akt 1r . 

i01etln8!1in alj l bl Faiz VB kamisyon1 2r , bu ol ~ y la , nomi 

r,nl de?J2. ri S::l~ .i. t !:;;! lm~kto va r i:31 doi'isrj.n ,-:3 bir azalm2 ':11 -

mekt;;;-:"hr . K'Jm isy :!nJ.::l r i 9in art;-,n fi ~!Fltler l ;; DirliktR 9rf!i;;ca -

1. a . g . 8 ., s , 19 
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ca~l va bir !(~Y l b ln sriz knnusu ~lmad ~ 1 1d!r . 

i ,letmenin v~ ~ ll j ~ ol Dn sab it klym3tlBrin sat l ~lnd~n 

vl da ~dile n C21 i r, h2r na kRja r bir kazBn~ v ay~ gal ir olar 8k 

dU~UnUI UycrGil d3 j f~yatlar ln ar tt l ~ l bir djne~de , mali y et be 

da li i le kElY l. t lEi rn 98':;9n va bi,J ~ay-~~t' Uzer i nd an Yllilk Yl prcln 

maS I dU~U l an bu J 8 ~ 8 rin 3at l Ol iiB kaYltta gj zU ken net d8 -

~erinden f8z 1 aya satlldl ~ lnd a ortaYD 9 1k lyorse da bu ~Gl i ri 

kar nlarak I:ab u! etme\(,palc ~k lilica bir ~3y de~ildir . Bu Y3 -

nl !mad lT gilnkil bu z~ h i r i bit k~rd lr . 

Uzarindaki ri zi koyu az al t mak 

v8ya bu riz ik oyu bi t b~§ka kuruma akta r mak Q8yesi il e yap ~ 

tlrdlk l e!l s i oortalama i ~ le~inden , sbzlt~nueu alan rizi l,onun 

ort~ya 9 1kme~ 1 ile a I ds ett i kleri t a z mina tl p ~ bu gu r upta 

mDt~la edilmakt9dir .Si Qo rt a l ana n de~ar,ik~Me de~e r i ile ~d e 

nirce her llangi oi.r ka y ~ p soz konu5u tjegil di r . !'.ksi durumda 

i~lRtme iCi~ bir 1:~Y 1 P ~ilzkof'UEU olacaktl r. 

t§18tm~ l F ri n , bir ba~k~ i ~!Dtm9y9 ~rtak ol mak vaya 

tasorruf a~ac ~ ile ellerinde bulundurdu k lar ~ hi sse s2nedi 

g alir l a ri ,yani t enls ttG,bu ol ayda i~latm8y~ l~ht? 50nu glar 

83~1 amak t u~hr . ±.::l :.< tr::?larin, enflcsyonist ( r te'lJz 1~!}rlB r1nda 

ort~ya 9~1~2C~k 2rt ~ ~ ~ h i ssedarl~r 1 n k~r pay18 r1n1 Ca c r t1ra

c akt l r . 8 u de II ietir~k paylar 1 ile hiss8s e net l e rini n kap it a 

liz 2syon de~e rini n ert GAS 1 nZ ve dola)' l s ly la piyasa fiy atla

rln 1 n yDlcsalm9sine •. . "( ! ) n2den o!acaktlt . 

2 . 2 . 2 . - Gider K~!emlerind8ki Etkilari 

Cid sr k~ l Grn l 8 r i isa;ana fe~liyete asa~ ~lan gider l e r, 

S3t l Q V2 id~ rB gi derleri , yan faaliyet o i d 9rl~ ri ti i ye U9 gu 
r ub a a yr l l~ektedl r . 

i ~13tna nin,s~ z I<nnu su faaliyetine e; ~s t 8~kil eda n 

faaliyet oide rl e r i enflusyonla do~ru orant l 11d1r . Yeni d6n~m 

ba~~ n dak i gid 3rlarle :d ijnem 50n und 8k i g i dsr 18 r aras1ndn fiya~ 

~ rtl ~ 1 ~r1 npjeni l1a oir artl~ 9~z l~onu3udur . imBl13tta kulla 

nll~n namrnedds Gide rlarind e , d ir ~kt i~9il i k gid3rl~ r i ;lde , £y 

~a l ima l at g i d~ rl a rind e d9va~11 1 oir E~ tle al a ca l~t l r . B u da 

1 . a . g . f'3 . , s . 24 
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f8~liy9te iconu clan mal v aya hizmyti n meliYDt ini ar t lrac~k -

i§1 !! tm8nin p3 z arl~ma va ydn8timi 19in QDrekli masr af 

lar ,anf l asy;,nden fazlRcn stkilenme zler . "Bu gidGr kBIG ln l ~ri 

fiyat h;:'lrskztl:.'!rini yaklndan iz+<,d1.l<l e rind?n , sonuli heszpla 

rl na pek 8tki atmazle r . 1' (l) Bu b51Ume nit amort ismanlar iss 

:::8bit V21rllklar-daki nl aY l! f"lrtay? l,;l k al'mak t a ve YCl ,lllt lCl 

s Dnu 91 era ~dtQrD8ktedir. 

Ya n fzaliyet gi der18ri ,y a n faaliy;t g81 irlBrine a i t 

DIan gid~r11ri i9arne~todir . j~lDt menin jded i ~ i fsiz £i der -
la ri , b ir tek 19hts snnu9 ge tirmak t3 di~er12ri ~u ol ayda n 

yeterin c e etk ilen ma ktedir . CUnkU fa iz ~ id8rl Br i ~abit kal mak 

tadlr . jdems !~ O l Dyll~l Qittik~8 Art~aktadlr . 

3.-WALi TACLGLARDA E~FlA~YO i~UN ~TKj5t M j GtDER~ E 

Enflasyon konusun da bur aya kadar anl at l l enl a rla, bu 

ol~Y ln i§letm91arin finansa! yap lslnl va dol~Y1Sl ile i~let 

melsrin y5net i m yap 131nl nasll etki l 9d i ~ inianlatmay a 9al l ~ 

tlk.8u ba~ llk elt~nd~ da bunlarln n~sll barture? e d ildce~i 

:-Li, i ~18tmel~ r 3 l.Ju C11cydan atkil03nme Ele19ri i;:in nasll bir 

katkl se~18nsbi18ce ~ i Uzerende dlJrmaya ~el l ~~11 m . 

Su tedbirl:::ri k l s~ca inc 31eyec3k olurs ul< , dart gurup 

;all~m3Y l ~epa~ i laca§ i mi zi stiyleye b l1iriz. Bunler, 
ll _ fiili maliy et si st B~i 

- fiyatl~r ganel saviyeei sisteni 

~ :kam8 maliyet sistGm i 

- ge nal fiy at ve i kame maliyeti sist~mi l' (2) di r. 

3.1 .- Fi i li :~ 21iYBt Si stem i 

8u :;:Un ge;:erlili gini kc r uyen V3 bir :;:rl: i 'ijl etmenin 

t atbik Rtti~ i bir muhZS3 b ~ sist~mi oluP 1saklncalarl us bu 

olzydan atkl1eni, bi~ i n ini Ust bb l Umla r d3 anlctnl§tlic . 8u 

sistamd3n HnC5k stokla r va sabit de~arle~ i ~i n , LiF O (last 

in fi rst cut - s on girsn ilk 91kB r ) ve y~nilem3 f nnu gib i 

1. a.q . e., R. 27 
2. N.U mzn , C1 . g . e . , s . 32- 35 
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sistemler k ebu l, ~di!mekte V~ kullanll~ ak tadlI' . 

3. 2 . - Fiy at lor Ge nel S8viyesi Sis t~m i 

ind ~kslern9 sistemi da deni13n bu sistemda , enflasyon

un nis bgt i veya fiyetlardaki att l§ln nisb~t i kadar , i§letme 

lerin varll !<lar l dUz~ltm8ye tabi tutulu r l ar . 

indeks13r de , genal fiyat indekslari V3 o zel f iyat 

indek sleri diys i kiys aytl l maktad lr. Gsna l fiYEt indeksle ri 

t optsn e~ya Fiy atlarl yad ~ tUketici Fiyat i ndeks l eri ol arak 

il p i !1 kurulu~larcz yaY l nlanmekta V~ dil~yan l er kull a nmakta

dH' . ihel fiyat indel:sleri i88 sauG cs 0 i ~ kolu v3y a sanay i t 

i91n b:;lir:!.8nm3kts , i':_9ili 1.;;l atma ler faydalenm al, t 2.d IrI a r . Ay 

rlC3 her mal vay~ v3rl l ~ i~in ni sbet fark ll da ~e rlere sohip -

t i l'. 

maIi yat badeli il e iktisep edilsn IC l y~3tin bu gUnkU 

d-3~eri,ni beJ.irl~',j~"l k i;';in,indeksin a )'liid ral:,Pl l ila (buna 

x diyelim),indeksin bu gUnkU rakam l(buno d 2 y d i yeli~) aI'a 

slndaki nisbetin 9arp~ml olarak beIirlenm~sidir . Yani y/x 

oran l,v arl l ~ ln m~liy8ti ile 9Brplllp , b~ gUnl~U d9~eri sida 

ed ili r . 

3 . 3 .- Ikeme ffi3liyeti 5 istami 

Bu sistemin bir di~a r adl da cari de~erl~rl~ de ~erle 

medir . 8u sistemde takip edi l en yol "i918t ~a verI I klar I nl n 

(VG 90 1!u zamer, borclar l nl n) banza I' fiziki \capasit es i al an 

va rl lk l a ~ln cari sat In al ma bedelleri iia d9~erlem~3in i 

.'ir,gor3n • • • 1I(1) bir r;:a l l§ma ~8klindadir . 

Ikems m21iyeti sistemi , i~18tmen i n alinde bulundu r 

du~u varllk igin,bu aUnkU de~er i ni belirleyen bi r 9all~ma 

va ~ra~tlrma y3~mas lnl gsraktirmektadir . An c ok crt ay8 clkc n 

dea~r Brtl§ l, i§13t~8 i9in Y3ni bir kazang unsuru gibi ver 

gilendirnl? gi b i ysni bi r mes81~yle kar~l ka r ~lya kalmakta 

ell r. 

8u sistam )gUnUmUzd a bir 90k i,l~t~e teraCInd~n uy gu

lanma ktadlr . Kamu i dz r e si tar~fI ndan he~apla~lp yaY l nlanan 

de~er a rtl § katssYllarl , Yll llk i ndgkslarda n faydnIanllarak 

eid e edl1mekt3 va ku ll an:r~1 se r bast bl r akllmaktad lr. 

1 . m.A.Ay san , 8 . g . rn .: a · a· e ., s.2 43 
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3 . 4 . - Ge ndl Fiyat va ikal~ e ffiD liyet 5 istsio i 

Yuko r 1da a ~ 1 \c lan3n ou iki syrl 8ist em i~ bi r ls§tiril 

nasi va u ygulanmns l d l r . 

Fi yat h~ r al(et18 r inin nl u h~seb9y8 t UnlUyle Y2ns l tllmaS l . 
9a l l !}m~51. olan bu sister-de , " 9~na..l vs ilisbi Fiynt ha r eket 1 9-

rinin tUm stkilsrinin muha s ebeye · yans l t l lmaSl i~in 93na1 

f iya t va ikeme maliyst i ni n muh asebo ya uy gulanmas l d l r . rr( l ) 

4.~ F ll'iA;J:ii1L T;d::lI' LA ii IrJ OUZC:LT t L;;ESilJ ') :: I~ 5 ':_lr~R.Q 

H, r·JfJ.LIZ va YD tilji'~U 

i § l s tmalerin faal i yet 1 2~ i n i devam etti r eb il mele ri 

i ~ in,s ah i p vaya ydnetic i ! e r i tarafl ndan olu ~lu karar!erln 

ellnmas l b ir z~rur9ttir . 

An c ak bu z ~ r u ri l i ~ i~ ve ri ne g 31 e Dil~8s i i0in , bu k i §i 

vsya k i § ile r in i§lat ~eye a i t gars kl i bilg i lari , tam ve 8 1~s i k 

eiz ell e rinde bulundu r m~larl , bu bilgi13r dan ga ra ~ i gi b i fsy 

da l an l ~ , i§18 t l~Bsini s a ~l am t 9me ll sr~ ct urt8as l da bir di 

~ er §a r tt l r . i§lstme ydnet i cisi , i§ I etm3sine ai~ bu bil gi lsr i 

faaliyet r epor larl ~lar sk adland l rjl ~ 1~ l z , bi12n90 ,g e lir tab 

lcsu vs d i ~ er f i nan sal tablola r dEn aIde 9tm ok t eti i r. 

Ancek,flyatl?r 9ane1 seviy ?s inda ortayo ~lkan ve bu 

gU n!:. kada r da dev el;, eeen en flC! ">yon olaYl ,bu bil g i l i3r i 

ne denli et:e ilsdi Ci Uzerind e klSS j~ ~lsa izaha ~al l ~lld l . 

Gen i § bir a~lklsm e clmamakla b~ r 8be r bu gtkilo r den s l yrll ma 

i9 i n beni mssn8n s istemlerd a n bahsedi l d i . Ama ~ ; s l hhatli b i lai , 

sa ~l am keynak:olumlu va gBli~metg yb~a l ik optimal kararla r 

a l dlJ"undan,b u nl a r ln faydalanan l a r 891s1nd an ~nam i bi r le8 z 

daha vur gul and l. . 

Fi ya t har8ketleri k ar§~slnda , i§l 2t mBn in nali tablo 

lar l nl dOz~nley i p , anal i zi yap acak ki~i V8YS ki§ilere ver i l 

mesi , a na lizi d a h~ rcsyonel k l lac ak va dah s ge rgek de~erl er 

Ie g all§1laca ~ 1n de n doha r esl kararla r ve rilecskti r. Anc ak 

duzanlenm i ~ t ablol a rda 9all~ma ya pan analist , 9all gmas ~ nda 

btiy l G t. i ):' d Uz a!tml. nin Y <"f'lJ.ld l ~ ln l unu t ,mamn!l va dEl ana liz 

ra ~nr unda bu~u beli r t ln alidi r. 

J " 
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~l!;LfnYA y 1 ~~:SiND[ FI'IAL IYET 

AI T U[~ Ff.I.BRiKAL ARIIm A 

' " ,-j 

~OST :r.C: 'J e I DA SA !~1Y I I NE 

UYG ULA I,lP. 

Mzlat ya y6 resind e faal i yet g6steren Ql de cana yilne ait 

i lk U1 fa~ ri :( DSl 1947 Yl! lnda ku ru lmu§tur . Bu i ~1 9t ~~ ye ge 
~ en z aman s U r ~si i cer isi nd e 7 i§l etme daha ka tll m1U vs bciy 

l ec B saY l1 a ~1 8 e ula~ml ~t lr. An c~k bu i § latmele!den bit ta 

~Esi fsali yet i ne 2 Y11 ~nce son v8rmi~ vs sCY11 ar1 7 ye 

du~mU§tur . Ay rlc a henU z hezlr! l k 9al 1§mal c ! l nl §u rd Ur en i k i 

i ~ l e t rn enin ma ntaj 9all§m al~rl n l n t am amlanm asl ~le toplam 

s 8Y ll~rl ~ a ul a~ ac n ~t lr. 

Malaty a ydre s i nda s aYll a r1 9 a uls§3cak bu i §letmsl e 

Ie fi na nsal analiz t akn i klerin i u ygula ya ra~ tazl bil gil er 

a Id e ed ilmak istenmi§sa de , ~e r ekli giri§imler s on ucu ancak 

U9 i ~ l etm eye ait mali bilgile r derl~n8bilmi§ti r. 

A0a~lda finans al analiz uy gulamas l yap11an i ~ l~tmele r 

hukukl yapl!ar l ba~ l m l ndan, i nce l eni~ Sl raSlna g6r e anon i m,li 

mited va kol l akt if ~ir~et yap llarlna sahip ti rl er . 6u i§lat me 

lerin f ealiyat sUrelerine b ak t l ~lml z da en fezla 12 en az 

5 Yl111k ma zil e rinin oldu~unu gb r mekteyiz . 8u i ~le tm91er8 eit 

09 Yllllic mal i b il g i l a~ aId e ed il mi , VB b6yl ece b u i~ let m e le 

ri n 1983 , 84 ve 85 Ylll de~ erler i bu uygu lenada 9al1§ mam lz a 

esas ol mu~tur . i, 1 8 t m6 1 a re a it bilgilerden V ~ i§l e t melerin 

Un v anl arln darl bu uygul~rn a da bah s gdilm~ye c e Uine dai r,i ~ l e t me · 

sahip veya ydneti cileri ne ga rekl i gUv e n ve ril erek bu veri l e r 

s a~land l ~ln1an i~lptmelerin isiml eri nin Y3r i n8 s~ras l ylB 

A, S va C r umu zl erl I cu l1 3 nll2cak tl~ . 

i ~ l et Q81~r~sn s aQlan an bilan9 0 V9 kar - z a r a r tab l clarl 

3na1 iz t e ' :ni i~lerin9 uy gu n h al e g etir ildil~t8n sn nre bu uYCu 

l ama i99 ri sinde , mlJtlak da ~ 9rl a r yjnUnd an k sr ~ ll a~t lrm aya ta 

bi tutulec alc vs da ha sonre bu i k i tabl e t r 9nd yil 2deleri i le 

dikey yU zdele r tekni~in e u ygula~ac~k t lr . Dah a s anr a fecli yet 

V8 k~rllilk D r ~n l ~ =l yjnUrlden ic al en i p har tskn i ge eyr l bir 

e~ l :<lama v8ri1 3c~kt ir . 

58 
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To blo ; 1 
- - ., . ' II , . -0 . ..... '] c, c - , C '," '" ~. 

Ain! F 19 83 - 1 984 1985 

Kasa :744. -, 13.719. - 5 . 752. -

B<l:1ka l a l' 72. - 43 .- 2 . 967. -

AIZlcakl:: r - 7.586 .- 1. 949 .-

StakliJr 19 . 650 .- 5 . 305 .- 18.160. -

!:1a l zeme Staku 1 . 45/~ .- 403 .- 371. -

P 8~ in Uda n.G i d . - 1. - -
rid enmi';l 1< D',I - - 10 .1 80 .-

Depozitolur 1.1 67 .- 1. 1 57 . - 1.167 . -

Doner Va rll.l:.Too. 23 . 087 . - 28. 22 4 . - 40 . 74 6 .-

r:laddi Sobit V ar 2. • 26 . 191. - 27 . 781.- 41 . 602 .-

( :- ) Amnr tismanl a r 10 . 147 .- 15 . 61 2 .- 17 . 798 . '-

T. f.lad .S ab it li s " . IJ e t 16 . 044 .- 12 .1 69 . - 23 . 804 .-

AV.I t F TOPL Ani! 39 . 131. - 40 . 39 3 .- Ell . 550. -

PAsir 

Avansle r 500 . - - -

r u v . Ala c ak! 11ar 4 . 505 . - 2 . 375 .- 13 . 383 .-

Sat l c l l8.!' 925 . - 1. 020 . - 15 6. .. -

\( 15 2 Vade . Borc;; . Tap. 5 . 931. - 3 . 395 . - 14 . 039 . -

Sarrnaye 5 . 100 .- 5 . 100 .- 5.1 00. -
~ h'" .1.1 I ... lya"" 8. r 1. 020 .- 1. 020 .- 1. 020 .-

Ge r;:m i ~ Y,l K ~r! 6.rJ. 22 . 805 ... 23 . 336~ - 27 . 61 6. -

Oz 5erir.r;.y~ T opl c:ml 28 . 925 .- 29 . 456 .- ) 3 . 936 .--
Donsm !( ~r 1 4 . 275 .- 7 . 542 .- 16 . :)75 . -

E!8sir I QPL Af!l! 39 . 131.- l~O . 393 ._ 6l~ . 550 .-

A i01~t~c~i glda sAn~yi!nd3 faeliyat g~st8 rmektedir . 

Ya!c lB ~lk I n Ylld~n beri fE c1i y? ti ni sOrdUren A i ~!e t ~ e s i nin 

1983 - 1 904 - 1985 Y111ar 1 ~~ li t~blo1ar l eide edil~!~,~~l i ano

liz teknikl!Hine uygun o18:'ok , tc::b lolr.r r;OZdBn gc:c i ri13rel: 

ye~ i d8n jUz9n19n8i§t ir. 

Tat'lo - l ,A i ~ 1 8tmesinin bilanCQ kal o!n l ~r ini 1 98 3- 84 - 85 

Ylil erl itibnriyln oBstermaktedi r . 

! !~, I 

-
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TAbla - I 'i nut l ol~ d s ~e r olar ak g3n21 8n l ~ruda de~Br19 n 

dirdi ~imizj9 0u hueusla r d ikk 3ti~ i2i ~ekn ~ k t 8di r . 

196 3 Yllln d ak i stol~ ka1 8mle~i 19 . 6 50 da~ %73 8Z811918 

5 . 30 5 ' s i:1mi9t lr • . Stok l a rrJaki .by du§ uiiun bil:' k l uml nzkit 01a 

r ak kasayn ~km l~ , di~er k l sm l iss alacak kalemle rinde birik -

St ok l a rl~ nakit vs ala c aQ~ C8vrilmesi ya:l1nda i ole t 
Manin 1 ~a 3 VB 19 84 d a1 8mind~ bor Gla r ln l d~ 5931 ' den 3395 ' e 

dU§CirdU~Ci gbr Ul mak t edir . i ~le t ma b or~larlnl 6de l~e ynlu na g it 

mi~ , d5n~n \:!rl d~ 5 76 n rt8 rak 4275 d 8n ?542 ' V9 yCikselmi~tir . 

1984 Ylll i l a 19 85 Yilln l mUkay ese etti ~ i rni zde ilk 

b8k l ~ t a dilcketimizi geke n lca lemler ~u nl ar d lr . 

i~ 1 9tm9 : madd i 580it varllklarlnl L7 . 781' den 41 . S02 ' y e 

~ l ke r ml~ VB b~ yl e cB f onla r l n l dnemli bit bl;Jde sa bit yat l

tlmla r a yjneltmi~tit . Sabit yat l tlmlata fo n tahsis 8 t ma k i9il1 

botclenmeya gi t mie va bu tu ta r l 3395 t dsn 14 . 039 t A c l kara 

~ak kls a v ~d2. 1 i bor~ l ~ tlnl %410 artltm1$t~r . 

I~13tmsnin karL::.tlnda da mutl a\( de'jer o1ara\~ b iT." 

attl§ sd z konusudut . 1 98 4 de 75 42 nla ~ k~t %220 a r tarak 1985 

de lE575 1 e yOkse1mi§tir . 

1 985 Ylll n ln di ~e r Yl11 ardan f~rk ll b ir t Z 81li ~i Kst 

m3 -D2~et Ve r gisi uygulamas l ndan 9818n durumdu r.1 985 de 

5denm i~ KDV tutarl 1 0 . 1 80 olarak ga zOkmek tedir . Bu derece 

bUyUk bir r 8!<~m i~letman i n kullanllabilir haz lr deCer l e 

rini ta~minkDI' []i I' B1CUd? de ~e r12n d ir2m9di~in i aa stBtmakte 

d ir . ~ denm i § \(D~ i18 il ~ ili bu rakam 11~!'kli1dE ~n11~mEn l n 50 -

nund ~ h il gi verilscektir . 

Ta blo- 2 de n i~letm~sinin 1983 Yl11 b3Z Yl1 a11nerak 

diQer i k i Ylll n t r s nd yU zdele r i ~ lk ar ll ~ l ~t lr . 

1 983 y ~ll baz nllnmak kaYld ~ ile i 91atmen i n doner de 

~er18rinde 1 984 de %2 2 li k bir art l § , 198 5 de ise %76 11k 

Brtl~la ka r §1Ia§11m2ktad lr . 8u dnamli attl§ dzellik l e st ok l e r 

daki birikim i l e tid en m i~ t<DV1dsn gelme\~t9dir . 

i 91 at menin maddi s abit varll k1arl nja i 59 1985 Yl lln 

d e 1 98 3 1 e n isheten ~4B l i k art 19 olmu ~ tur . dte yandan klsa 
v adsl i 

I I 
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Tablo :2 A Is18tmRsinin t r 8n ; r: 18.Li 

1 98 3 1 984 1985 

,1l, l( TIr-

I< asz 1 00 1 84 3 800 
I 

-- -
B e. n k a l a r 1 00 . 60 4120 

, 
Al a c ak l a r - - -. 
St okl a r 1 00 2 7 9:2 

f:1a1 Z ,?; ffi e Stokla . 1 00 
, 

28 25 

P a ~ i n iide n. Gide r . - - -
OdenmiJ I( D : ,1 - - -
De ;:-: ozitol ar 100 1 0 0 1 00 

Di:in~r i) e.rb 1. • T n r; • 1 00 1 2: 17 6 -- --
f·l add i Sabi t \I a r • 1 00 1 06 15 9 

( - )A;;]Cl r tismanla r 1 00 1 54 175 

1~1 2.jdi 5" bit Var . i.J<?t lQ[) 7 5 148 -- -- --

AI<T I r T ']PLAfn 100 103 1 64 

PAsiF 
Av a.n s l e r 1 00 - -
muv . fI.lzn:;::;k': l ler 1 00 52 308 

Satlsllsl' 1 00 11 0 1 6 
!( 1 SB Vade . Pore . T liP 100 57 23 5 - -- --

Se r r.l a ye 1 00 100 1 00 
ih t lyat l C! r 1 00 100 1 00 
Ge c;:m:i.. 9 Yll K ~rl 1 00 10 2 121 

O? S£?: r' m:1i':1 Topl c r::.l 100 102 11 7 - - -Dtinem K ~i" 1 1 00 ! il6 388 

PASl r TGPLAmr 1 00 1 03 1 64 
" 

borQ l e r 1 98 4 Yl l l nda % 4 3 oranln d a bir azal l ~ g6ste rir ken 

1 985 Yllln j a 1 9 3 3 1 8 nisbet en 2, 3 ka tl kadar b i r ar t l§ 

or taya ~lrom l ~tl r. Bo r c;: l a r dak i bu a r t 191n f on kull an l ml ol arak 

klsmen stok l ard~ k l sman J e s a b it v a rll l : l~rda t ah s i s e d i ld i

~i a~l a~ l lm ek tad lr . 

DBnem 1(~ r lndAk i art l § Ylilar iti ba r iyl e 1 98 4 d e %7 6 

kada r bir y Uk s ~ 1 i~ keydeda rk en ,b u or en 1985 de 1 98 3'e gb r s 

yaklEI§lk 4 kat l bi r artl§ sa~ 1 8m l §t lr . 

11 1[11 
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Tablo'3 A I§! e tm esin in Bilan9 03u(D ik s y YUzd e 1 2 r) 

IlYTIF 

I( a.s a 

Bank<:: l ar 

Alacak l a :;.' 

st nklzr 

Malz . Stnku 

Pe~ UdJid . 

li d i?nm i§ \( D"J 

Depozit ola r 

Don. \J r.rllk Top 

( - ) P\ffiortism?l. 

T8D . n ad.S2b. l) ar 

A!(TIF TOPL {H~I 

PAS ! , 

,'l.vens! ar 

Set l C l !O:: l' 

KJ. SCl :)::1.c . 30'.:' . T. 

S 9 rm"ya 

IhtiyntlCl l' 

GS9 . V11 \( ~r. 

ij z S ~ r. 82 .T o p. 

Dti ne n kBr l 

PASIF T:) PLAf:lI 

19<33 

J 3, :2 

1984 

Dik e . If,f 

50 , 2 

3, 7 

Q,2 

26~ ~ 

lB , S 

I- _ 
1,4 

1 

5,1 

100 

6 - ') >,-
100 

25 , 9 17.8 

41 100 

0 ,1 

18,8 

13 , 1 

J. 

2 , 9 

£2..Jl 

38 , 7 

30, 1 

1 9B5 

14 , 6 

7,3 

4 , 8 

44 , 6 

0 , 9 

25 
2,8 

100 

74 , 8 

100 

9 , 2 

4 ,6 
3 

28 ,1 

0 , 6 

1 5 , 8 

1 ,8 

§1...l 

27 , 6 

3 6 , 9 

00 100 1 00 

8 , tl 

1 5,5 

100 

1,3 

11 , 5 70 

2, 4 30 

10 0 

5,9 98 , 9 21,5 

2,5 1,1 

17 , 6 13 1 7 , 3 1 2, 5 1 5 

0 , 2 

~ 1!7 

7 , 9 

1, 6 

43 , 1 

52 , 6 

25 , 7 

3,5 

78 , 9 

1 00 

1 00 

2 , (; 3,5 

58 , 3 79,2 

73 9 ilOO -'-".L __ 

1 0 , 9 100 

00 

2 : 5 3 

57,6 82 

22L9 ~ 
18 , 7 10 0 

00 ).00 

T2 bla - ::5, ,!J, 191?tmcsinin Yil l ar iti b 21riy l e dike)' yUz 

d?!el' 291s1nda n b i len90!a r lnln By rl nt lll seyrin i gbstarmek _ 
ts dir . 

Her U9 Yll i~i n ,d b ner d8 ~ erlar akt i f toplamlnln %50 1-
si nda n fezla bir oranl olu~t urm8~ t ad l r. 

Doner cie ~ 8r l er i r;;:D ri s i nds stakl arln ,1 983 de oldukr;;:a. 
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yUI:ss!~ \lir paY l te msil ett i ~ i g~zlen ir ken ,1 984 de bu nis 

betin 1 8,8 1 s , 1 985 de i ss 4 4 , 6 1 y8 dU§tU gO g5 r Ulmekt e dir. 

Enflasyon or t am lnda k~rla~ l n sUrs~liliUi a9131ndarl 

fazl a stok bulundurma!<: oluml u o i r polit i k a olarak dsce rlen -
, -

diri l nektad i r . A i §letmesin i n bdy~e bi r pollti!<2 i zlemed i ~ i 

'Jnla§ l lr<:z i:tad l. ::" . Ay nl mantl l~ klsa v CJ.da li l1<:"j.'Gl<:.if i l;1n de ge -

9srli di r. ;Jzsif topla.rnl ir.:eris i nda k I s s vadel! bon;: ni sbet i 

1 5 ,2 ik8n:bu oran 1 984 d~ 8 , 4 'e dU~mU~ , 19a5 ds is s 2!; 7 ' ye 

yU~s91rni~tir . [nflasyonun bOf91sr Uzerinde lc i c lumlu 8tkis i 

dik~:~t~ 81 1 nd l ~ l nd a ,i §lgtm~ni n nO f 9 p~lit i kas l ~ 1 n yet?rsiz 

va tet min k8 f Qlm8d l ~ 1 9~ r UIUr. i ~letmEn in b~ r 9 1 B n mada dahz 

~Eni€ bir pclitiita izl am~mesinin s3Qep1 8 ri ~ i~1?tm a d~~ l 

fp~tb rl ~r 8g 1s1ndan da dikket8 311n m~ 11d lr . dzYl!i \~ la bu 

Y lll ~ r d2 511: 1 pa r a politikoS l LlygulB in acl V3 piya98d3~ i 

p8r8 d arll ~ l n l n alurrsu2 anlamda s t ki at ti ~ i sUy l enob i l ir . 

tite y~nd nn t ~bl ~,- 3 'd gn iz1 308ce gi gi b i ge9mi~ Yll 

k~rlar1, p ~sif t~rlam 1 i 98risin~e Hnamli bi r ~ ~ yn sahiptir . 

9u o rDn12~,i~letmen i n et a finans ~ana ~ittijini,k~ r lar l 

i ~ l gt me bUnye~ind3 t uttu ~unu cdst~rmekt~d ir .t § l etmen in blJ 

atD fina,c m3n pnl itik aS 1Gda hu~u~ ! statUsUnOn de paY l 

dikk e te al1nabili r . Yani i ~ 1 3 tmp an onim 5i rket aldugu i ~in 

y jnat im k!rlsr l' 5ngmli bir k l s ml n1 i§l~t~a bUnyesinda 

b1rekml'}t1r . 8u p ·-;1 i t i kfl fon i htiyar;:lar l n l ka!.~9 1 Ia ' ,1a 89 1 -

slndan ~i r lcet i~in Dlui~ l u clarak de~~ rl end i rilebili r . 

Ta010- 4 , 5 V3 6 , A i~ l atrnesiilin Q:::lir tz.bl.,1 ~.r l. n 1 n 

t;9~itli fi n8ilsD.l an':J l iz t8k niklari 89 1s l " d8n ::lyrlnt l l l 

gB rUnUmUnU ve r ~~\: t8dir. 

Tablo - 4,A i~ l etmesinin Yl i ler itijDriy le geli r tab 

loslln~ eS83 clan kale'll~rin i mutl&k d~ ~ er olarak var~9~te 

dir .T ablo- 5 VB 6 is e bu mutlel( de~er l a rin yUzde1er i tibariy 

Ie dururnunu qcist errnektedir. 

Tab l a- 4,5 va 6 ' nln birlikte d8 ~ sr!snd irnlesi yap l ldl 

~ ln da §u hu cus18 I or tnya r;:lk 11ak t ad lr. 

i ?l e t me nin 1983 Yl i l na nisbetle 1 96 4 Ylllnd8 s ~t l ~ 

haSl l atlnda %37 or 2~ l nda bir ~zal 1 ~ gBrU l makted ir . Ay n l Yl l . 

I It II 
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a - . , , .C . . . , . (000 ) 

19 8 3 19 811 1 985 - -
S~tl:;: H2 s:!.1 fi t. 1. 671 . 358 420.546 67 5. 927 

Sat l § .i n m c;liy ~~ ti 655 . 360 - 393.1;'5 637. 022 

Cay . Si3fi Don . \(~r l 15.97 8 27 . 421 38.1 0 5 . 
Do ner.! Gi derl3:ri 12 . 366 21 . 632 2t~.043 

I 
Do i'I['r,l 1< ~_ Z anc~. 3 . 61 2 

I 
5. 769 14 . 06'2 

:; Glirl ~ r 1. 2~;4 1. 7 53 2 . 9U 5 D i ~e r 

T op . Dtin-~r.J K A Z ~nCl. 4 . 866 7 . 5f\ 2 1 6 . 967 

Di ge r :':;iderler 591 - 392 

f.)onem \d~ !'l (h'et) 4 . 275 7 . 542 1 6.575 
- -_ .. 

T~ b l o : ~) ~ i~1 3tmesinin oe lir tablolarl. dikey YU zdelsri 
" 

1 9B 3 1984 1985 

Satl,? He5 l.letl 1 00 1 00 10 0 

Satl§l!l UaliY':i!t i 97 , 6 93,5 9(\ ,4 

Gay . _~c.fi OQn . ::~r l 2 : 4 6 ;5 5 , 6 

D8nem GidBrleri 1,8 5,1 3 ,5 

Dtinam ~( a zznCl D,G 1, 4 2 ,1 

Di:'je :::- Gel i rl e r 0,2 0 , 4 0 , /~ 

TOD~D on'?m K az::m Cl 0 , 8 1,8 2 , 5 

Di~e r Giderler 0 , 09 - 0 , 05 

~on8rn K~rl( r'! et) 0 , 7 1, ::. 2 , 45 

T bl 6 f"\ t 1 t l' • bl 1 a _ c : 
• _5 . . 8 rnGSlnln !Ie 1r .8 Q ?or l Tr end vi..'izd8 ! eri 

, gA , I , c·All 'QAS 

Sat ~ ~ H<;:sllut J. 1 00 53 1 ':11 

S ... tJ.~l.n [",, 1 i yet i 1 00 60 97 

Ce y . ~;;:fi 90n . \:~r.l 100 171 238 

Do ne r;: ,- ' ·or 1 p . ... ~a __ .. _rl 100 174 194 

Qiin87'l \< <l Z <~ rt£.! 100 1 60 389 

[)i~e r Ge lirlsr 1 no 1 4U 232 

Top . Oon . l{ ~:.:r:ncl. 1 00 1 55 349 

Diqp.l" Gid?rl:'!!' 100 - 6c j .-
r)iJ n8rn :< ~r 1 

( . , 100 1 75 388 ne " J 
, 

I • 
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. 

Faali·YE t rl r l'l n1 8rJ. 1983 198 4 198 5 

St ok De" i r Hl Zl 34 , 1 6 79 , 27 37 , 22 

Hazlr' Oa t) . De vil' H.tZl 823 .... -..,- 30 , 55 75 , 78 

Ne t ± §let . S9 r . ~e v . H l . 3.? , 4 ~7 25 ,31 

Doner V2rllk . De v . Hlzl 29 . 15 lE ,56 

I'! addi Sabi t Var . Dev . H. 41, 84 34~5 28 ,3 9 

Akt if Devi r H ~Zl 17 , 16 10 , 41 1 0 , l~ 7 

bz Ser . Dev. HtZl 23 , 21 14 ,27 1 9 , 91 

T?t;i n · P A !slet.mesi n in Lie Y, ll l k K ~ rl l 11k rl r an 1 arl 

{erll l l k n r Glnlarl. 1983 1984 1 985 

( Vatl!lfTl8 Go re ) 

f\l et I-Uh/ijz Se r maye 0, 1 5 0 , 25 0 , 48 

r~ et Ka r/7 ap l s . Kaynek . 0 , 12 0 , ~2 0 ,34 

I'Jet l< 8~ It',Je t i'.kt if Top . 0 , 11 0 ) 19 0 ,2 6 

Teb1(1 ' 9 . 0 - , . , , -' .. 

Ohllilk rJra nlatl 1983 1 984 1985 
(S2.tl q lar<! Gor~' 

Elu r ut K ~r/S a.tl ~la r O, U23 0 , 065 0 , 055 

~ ali Y8t!Batl. § l a= 0,977 0 , 93 5 0 , 944 

F 3031 i )'.:?t 1< ~ r' lis a b . § J. eJr 0 , 005 O , Ol~ 0 , 02 4 

Net I<~I"/ S~I''.; l~l i:l r O, OD5 0 , 01 8 0 , 024 
Faa l i y~t .- i de r /(' e' t <, '-l .. . , ,) . I.,. . 0 , 018 0,051 0 , 035 

sat lV M81i yst l erinde 198 3 Ylil ns nisb utan %40 or anlnda 

b ir dU~U§ ~1mu~ tur .T~ori k aClda n M~li Y3tla r d~k i dU ~U~la r 

sa tl ~ e r tlrah il en bir f"kt5r olarak ol umlu msn ada yo r urn 

lanlrkan A i~12tm8si ' nd~ bunun tiamamen t~ r si bir durum 

gb z lenm i ~ t ir. ma li ye t lar J?k i bu 8z a11$ l n en btlemli sebs pl er -

"! 11111 
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indsn biri si i~l etmenin te~1mn maliystlerini a ~al t Ma sl 

s ri ylan?b ilir . Bu o r-ada h a!.l i:1 a d d a f i i atlerlfl d~~l ·.i ni sb i cu
~U§ l e r in de n aliyat i etlc iledi ~ i sb ylenebil ir . dta y~ndan 

i~letmenirl 1984 Ylllnda , dtinam ~i-dar-lerin i n ~~7 5 kC\dar b ir 

artl§ gdsta r ersk 1 2 . 366 dan 21 . 632 ye yOk s Gl mes i ya nl ild a 

u5nsm j'3!enClnd a or t8y a ~lkan art ~ ~,mali an~liz t ~knik 12ri 

a~ l s1nd8n 9Brptlr l Cl b i r t Z911ik ta§ l maktadlr . D6ncm ~nliy9t 

k(jlemler i nin dU§U~(..'i ya n lrlda , donem gid S !" l r.?rin i n yu!:sek 

ol meSl 9U ~lUI~lgr ~ rt aya Clk armakta dlI . Bunun s3b~bi meli -

yet muh8s B b 85 in ~ ski : maliygt d8 j ltl~ sistamle r in in yet3Isiz 

olarak uy gu l andl ~ l v ~ya dbkUmanlarln sa~l n!l VB slhllatli 01 -

mad l ~ ln D bir l~arat olarak sA Yllab ilir . Ut e y~nJ~ n i~!etmenin 

fBAliyst ~ l ~ ~ di ge r gel i r18= i ndski Art ~ ~ de 6nem erzetmekte -

di l.' . 

T ab l~ -7, A ±§lstmes i nin y~l l a r it i beriyle faal i ye t 0 -

ron!arlnJ. gd stel'mek ted i r . Bu t abloda;stok dev il' h :l zl.,ha Zlr de 

~ erler dev ir ~lz~:net i~letme ser l~ ay~ s i devir hlz~;d 6 ner var 

llklar devi:c hlZl,[1ludcJi sabit varl l.klar devir h l Zl, aktif rle 

vir hlZl, 6z sa=~ay e davir hlZl g6sterilrni§tir . 

1 984 y ~ l l nda , ±~letmen i n devir hlzlnda (stok ) % 1 32 lik 

bir 2 r tl ~ s6zkollu5udur . Bu a r tl§ln nereden ksyn akland l ~ l tet 

kik edil di~inde ~ u duru m ortaya 91k rnak ta d lr . i§letmenin stol<"

le r l t abla 1 va 2 de izl end i ~i gib i,1 963 deki s t ok kaleml e r i 

1 00 kabul 3jildi 1inde,bu oran 27'ye dU~ lnU§tUr . ± § l et~e 1984 

Ylllnda stnklarl.!'lln 6nem1i oir klSr.l l nl tU I~e tr.ri9tir . 

i§ l atffi9 nin haz l r de~8r19rin i n satl~lar igi nd ek i pa~ 1 

1983 Yl llnde dikkate de ~meyecek k ed ar dU~Ukl:en bu oranln 1984 

va 1985 Y11larlnde ane~li 61QUde artl~ ~aydetti~ i gdrUlmsk 

t ed ir.Yani , k2sa va el acak ka13 r.l 13 r i 6neml i 6lgUde 1964 vs 1985 

Yll13rl nda ertl$ k~ydet~i~t ir . 

D6nsr d6~~rlBr de vi r h l z 1 r asyosu bit hessp dj nsm i iQ9 -

ri9in '~ e d~ner de~er19rin ka9 defa y enilendi~ini ~rtaya koy 

m~ktad lr . A u r as yo 1984 ve 19 55 Ylllar l nda 1983 ' e go rE bir 

dU§U~ kaydetm i ~ tir . Orarl1n dU~m8s i sUrUm 9 U 91 U~U vs tDhs i lat 

pDlitika3ln~a ortaya ~ l kan ba zl 9U91UI:lerin i~letme iQin 

:I 11: 
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nl eyh te bZ2 1 GPn u GIOr l n 91 kabilece~inin bi r i ~o reti 01erak 

ya ru mlenabi l ace~i gibi,s~tl r1 3ra nisbeten Dctl§lcrln d6n~r 

de ~s rler B da ha r ~ zl o y~ tlrl m y aptl~ lnl n bir ~~ star ge s i 01a-
""" ":" -

r ak da rle~drlendi ril abi lir . 

Maddi ssbi t v~rllklarda~~ davir h lZl nln Yl ilar itiba

rl yl e a zoll ~lnln ne deni,19 B3 Ylll l1da szbit varl l klara ay rl 

Ian amortisman p8Y l nln dU§ilk , J i ~e t Ylil a r da iS 8 yUk9~k olarak 

Delirl enmns indsil g~ldi U ini s~y l amek mU mkDndOr . 

Akti f davir hlzl ndaki sonug l arln ~ ll l ar iti tl or i yle 

far~l l ol m3s1 1984 Yi ll satlt1arlnl fl 1 983 ' e gBr8 GZal l ~ 

kay det nes i nj3n l SU S ds is s a~ tif18r e ya ~) ll en yatlTlm ~a! em

l?rinde:d Uave!e:L'i.n bUyUl< '-.1.mcHHndan k:W il P. !('!.r\ nm,.ktadlr . 

Hz serm~y ~ d~vir h l Zln l n 1984 de 23 , 21 ti' n 1 4,27 1ye 

:lu§-:1lesi V'3 19 8 5 ~' l llnd3 19 , 91 Ie 9l l <. rn::a ti z se :--::-,r ;'i3 i ~8r i -

-l' ndel- ' g o "' '''';'' ",1 1"- n ; -bet"- l' n ; n ', _- en ,;_ c,;~ "'" l's _;n, u~::· l ",;, ', t' -~l • .1. ,~ •• ,, _.;.' , __ , ,-_ ... .. - "' _ - _ ~~ ~ ,. -

Tabl n- S, A i~latm~s i n i n Yl 11nr it ib~ri yl e y nt l rl me g6 -

=e kArl~l l ~ : ~ranl~r l n l,T D ~ l o- 9 is? eu i ~l?t~enin s ot l ~le rl 

na gb ra k~r orznla rl n! vprmekt 8dir . 

A i§latmesinin 6z ssrmeye ya g6r? , t ~ plam kaynsk1 ara v~ 

n(?t B\:t i f t ':Jt:! 1:: :Tll ,1 a gore karlli l k "Jr~nl:?rl Yl l l~r i tibar iy_

Ie sU r ekli bir ertl§ gj st erdi ~i gb z18nm ekte~ ir. 8u artl~ 1985 

Ylllnd e di ~8 r Yl ilara gb r e daha t a t m ink~~ bi r seyir t 8k i p 

etmektedir . 

Sat l ~lzrw gore i ~ l atme ni n k~ r c rE n!aDl nl inc B l edi ~ im i z 

de I: ~r ~ r~nla~ln l n 01dukQ8 dU~Uk cldu ~unu g6 r ms!cteyiz . Sat lel ar 

i~9risind9 ma li y ~ tl~r i n paY l nln yUks Bk 0 1 rnCS l ,sat l~l a r dan 

beklens n k ~ r ni sbet ls rini bUyOk B!~ilde olumsuz e nl andR stki -

1 9m i ~tir.i§ l B t manin s~tl§l a ra g6r9 k ~ r oran l arl yete rsizd ir . 
Ge l ~ca Oe m~tuf hsd efl e r ve Y2tl r l mln uzu n vade str a t~ji 1 8 ri 

ihma l edilirse kArl a rln p i y~sa o~anlar~na ni sbe t en olduk~a 

dil~ilk rldu~u gfirUl mektedir.Enflesy on peylnln da dikkzte a1ln

d l ~ l nda bu or an ln n~ derece yetersi z keld l ~ l ~Urill~ek te d ir . 

I 
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2.- B i~u:n ,[s itWEKt UY~ULAi:1A 

o i §18tmesi ~'a l aty a yb r esinde f aali yet 9bst~ren un 

f abrl!-:<.:l?n.ndan bi r tane::s i o luPtf ::J~al i y eti pek esk il ere da yan 

mamak t~dlr . F.l ± ~letme si ne ait fi:.nc:n~C' l bil gileri n i tetnyan 

b i l~n90 va k~ r -z arar nosob l dU z en l ene rek ~n~l iz9 hMZ lr ha 

l e ge t i ril mi~t ir . 

Tablo- l O: B i~l etmasinin bilan~c kaleml erini 1 983 - 84 

vs 85 Y 1II E ~1 itibari y19 ;5s t s r msk t a olu;: , Ug Yll1 1k mukay e 

s e l l bi l ango ~u h t 8viy atl t a§ l maktad l r . Tablo - 10 ' u rnut l ak 

d9 ~e r ol ;J~a~ g8 11e1 2n l a~dE de~erlendi r di ~i rn izde §u no~ tal ar 

dikk,:.tl .. izi (;e! :m c l: tedir . 

I §let rl sn ln st ok l at l Ylil ar itibar i ylo 1 96 3 de n 1984 

dB % }48 ol arak ,1984 den 1985 1 e de % 265 1 i le b i r art l G 

5 aC lamL~t lr . Enflasyon ve piyasa ~~rtlar l nln bu kalern Uze r in 

deki olumsuz et l,is i gtizbnUne 8 l 1njl~lnd ~ bu 3rtl~lar l n mak ul 

cldu~u soy1 ell ebilir . 

ielat~enin dbner varllk l ar l da Yll1 ar itibariy l e art 

ml ' vs bu 6rtl~ oranse l ol arak,1983 de 6670 i l~ 2n 1 984 de 

%1 00 ol a rak 13.305 I e u la 9ffi l ~ tlr.1 985 de i68 198 4 ' ~ go re 

%265 9 i bi artlp 35357' ye ul a§m l ~tlr . 8u da i~l atm e n in,9a11 § 

rna sa r m~y8s ini sUr~lc1i iyi bir seviy eda t utmak i 6t emesi 

olarak yoruml an ab ilir . 

8 i~18trnesi 1985 Yll l ~dR,1983 ' e g~re mad d i sab i t var 

llk l a rln a %6 7 yatlrlm yap ar ak bu k~le~i 7568 don 12776 ' ya 

9 1 karru§t..!. t . 

i~ let n enin , bo r91anma veya bit ba~ka anlat l mla yabancl 

kClynak pnl iti.: asln ln iyi bit !? ski l de dege.rlen dir i ldi IJini, 

bunu da ; 1 983 de 2645 olan k ls a vadal! b or91arln l 1984 de 

3 ket artlt l p 8014 ' 8, 198 5 de i se 198 4 '3 Do r e 3 , 8 kat 

artlt l p 30553 Ie u1a~t lrmas l sayasinda sa~lad 1 ~ 1 gbrOl 

mak t8dir.En flasy~n d5nenl er ind eki yabanc1 kaynak kullan l ffi 1 -

nl n i~let~en i~ k9 rve par a yaplslnda sa~layaca ~ l ol uml u 

etk iy i g~z tinUn ~ allr sa~,i ~ lBt msn in bu politikeSlndo ba~a 

rlll oldl!r·u s ijylenebilir . 

dbnnm k~rlnda ,1 96 3 d~n 1964 /~20 li.k bir 

.! t l· 
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h 1 n · 1 n " T~ l etr.19s.i.ni n k a r~i112s t lrm c,11 f'ilonc 'Jlan. (000) 

1 9B3 19B4 1965 

,oYT I r 

v. a s e 1 . 654 .- 377 . - 4 . 28 3 . -. . -. 
Ba ni.< el l'lr 11 5 .• - 1 1 6 . - 34 . -

Al ~cpk S:-nat . 432 ; - 432 . - l!.32 .--
fl. v 2nc!8 ::' 1. 430. - 1./130. - -
1:1<>1 ~t. oku 3 . 029 . - ' 10 . 557 . - 28 . 046 .-

:'~cl :9 r!19 S t o~~LJ - 336 .- 195 . -

Pe9in cds;"l . ·:;i d . - - 294 .-

'i den:n i ;:- !~DV - - 2 . 073 .-

Dsq'J'''zit;)!2'!' - 137 . - -
n·· . oner ~Iarllk T 00 • 6 . 670 .- 1 3 . :"05 . - 35 . 357 .-

!)en:irf:'tp:;l?l' 1 22. - 122 . - 122 . -
.. J ek : 1 'l atH t~12 . 461 . - 651. - 4 51. -

~·~?k.i_nwla r 5 . 0BO .- 5 . 0BC. - 5 . 080 . -

l:I i n;:.l~r 1. ;;6 ' .• - 2 . 000 . - 7 . 113 . -

8in:~ In~22tl 141. - l ':::~ !. - - . 
"1 a:jdi !):Jt i t ': :-1'. T 'J!= . 7.658. - 7. 80',, - 12 . 776 . -

C- ) .!l,m r"1 !' t:>~ m -an ! 8. :' 1. 694 . - 2.147 . - 4 . 067 . -

· ·~ 'ld . S2.I):.":. 'J ~. ,,=,' . :~et 5. 974 . - 5 . 65 7 . - 6 . 709 . -

Kur·; l uf· :id :: r 13 ri 1 60 . - 160 . - 1 60 . -

AKT i r TJPL i\~H 12 . 804 . - 19 .202 . - 64 . 225 . -

pl\s i r 

~·1u'J . Alec a!< ! l l z r 308. - 81B. - 441. -
nun . Alz-sak ll12r 2 . 141. - 7. 1 95 .- 30 . 104 . -

Dcenac ek VE'1·~2.1 e r 196 . - - 8 . -

V 168 lIad . 8 orc . T or). ~m l. 2 . 6{15 . - 8 . 0 l~ ... 3~.55~ . -

Sl3rm~)'E'. 8 . 000 .- 8 . 000 .- 8.000 . -

!ht.i/~tlar 74. - 1 c!.O ._ 22.. 9 . -

Da 'htl.'~ ~r!u r 764. - 1.454 . - 2 . 286 . -

tiz Ser r. f:i:'3 T:JD 1 8"1 1 8 . 838 . - 9 . 59£! .- 10 . 505 . -
Don9~,1 K ~rl 1. 321.- 1.59 4.- 3 . 1 68 .-

p rls i r B PL .~m ! 12 . 804 .- 19.2 0:: . - 44 . 226 . -

I 

,I Ilill 
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T obI o · 11 - - - -
Al< T i F 1 9B3 1 9G4 19 8 5 

K asa 1 0 0 23 257 

Banke.lar 100 1 01 29 .-
Al aeek Senetler i 1 00 1 00 1 00 

Ava nsl ar 1 00 " 100 -
mal Stok u . 1 00 348 926 , 
mal z erne st nkU - - -
P= ~ in Jd an . Gid :;J r . - - -
Od e nmi ? V. Dv - - -
DefJ oz i t o12t - - -

Do ner './ F.l rllk T C'pl E'm l 1 00 200 530 - - -
De r.r i. :::b2!;,ler 1'10 1 00 1 00 

Nc!k':'l \..'aS 1 T.<.'!!;3.r.'!. 1 00 1 00 100 

m;;!kin al ar 1 00 1 00 1 00 

Bin al ar 1 00 1 07 381 

~ i na in~ 3at l 1 00 1 00 -
i"ls:ldi Sabit IJ at 1 1k To p . 1 00 102 167 -- - - -
( - )'!\morti sm an 1 00 1 27 24 0 

ffiad . S?bit Va r . To p . :·J et 1 00 95 1 46 -- - - -
K urulL!~ Sid 3r! e r i 10 0 1 00 1 00 

.ll.K TiF TOPL >1IH 1 00 1 50 345 

PAsi r 
MUv2k . Alacak l llar 1 00 265 143 
~uhtel . Ale c s \ ~ lll a r 1 00 335 1 {.O6 

Odenecev. \Je r Q il ~ r 1 00 - 4 
\{ 1 S 2 Vads! i f1 o!.'g . T:J pl :::: rrn l QO 30 3 1155 -- --

Se rm "lya 1 00 1 00 1 00 
Ih t i}'f.t l ar 1 00 189 29 6 
Dc:.i;i lt ll ::: c a!: K~r 1 00 1 90 299 

02 Sa:rme::i 9 T02!t.r.l 1 1 00 1 08 11 9 - - -
Daner:l K5n 1 00 1 21 240 -- -
PAsi r TOPL MlJ 1 DO 150 345 

r I~ t' 
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art!§ oldu~unu ,lg 84 d8n 1985 ' 8 is e y8kla~1k ~ l OOlUk bir 
s r tl§ln sa~l and l ( i l gU zl e nrnekted ir . 85ylece i,18tme dbnem 

k ~rln l 1963 de 13 21 den i1984 de ~5 94 ' e vs 1985 de i se 3168 ' 8 

yU:<se l t mi§ ti Io. 

Tablo - 11 , A i~le~mesinin bilan9Gsund Gk i 1983 Ylll 

de~er18 ri n i baz kabu l ed i p, 1984 VB 1 985 Y li l erlnd ~ki de 

~er19rin trendini if ade et m~k ted i r . 

1 983 V11 1 bel k~bu! edili p daner j 8~er!orinG bal<t l 

~ lmlZd 2. 1984 da ~~ 100 luk bir al' t l ~ l n ge r !J ak 1 8s; t i ij i ni v a 19 8 5 

Yl l lndn i S8 1983 ' s ~are ~;5001Uk bi r a r t ~ anln varl l ~ l 95 r U1 -

m::?kt~d ir. 

majd i s ab it varllkl arda 1965 Ylllnd a 1 983 ' e orania 

%67 11k bi r artl ~ B~~l Bnm l ~t l r . 5ab it vsrll lc 12 ra y~p l l a n y atl 

[ 1m 1 91n ge r ekli fon bor~!on ll arak aId e ed il mi§ VB bu vasile 

il e i §l etmenin bo r9 ! arl nda l 983 Y111 na are r11a 1 984 de ~3001 Uk 

1985 de de ~ 1000 lik bi r artma g6rUlmektedir . 

T2010 - 12,8 i§1 etmesin in bilan!;cl e!'ln 1 dikey yu zd ele r 

takni~ine gBre an eliz etmel.te olu n, bu i§1et menin varllk ve 

keynz~ da~ll l m ~nln Yl l l~r i t iberiyle nas l l da~ l l l ~ gBsta rdi 

gi n i if ade etmektod i r . Tnb l oflu n incelenmasi ile a ~ a ~ l dak i .. 

~u b i lgi l ari aIde ed eriz . 

i ~ 19 tm~nin ddr.er va r l l kla r l 1 983 Y11 1 nda , ak ti f t op 

lemlnln ~ 50 lik bir b5 l u~UnU t 9~kil ede r lcen bu or an , 1984 ve 

1 985 Y11 1 a rl nd<:! a!<t i f t c;rlarn l i r;e:! risi ntJe daha fZl zla paya 

5a~ip olmu~ t u r . 8u n a gorek99 ~lar Dkd a enf1zsyon or tam l nda 

net 9al l ~ma s~ r mayesine daha fazla ihtiya r; duyuldu~urlu V~y8 

er1flasyonla , maddi sabit var1 ~k kaIe~lerinde Yll i e r it i bariy 

Ie hesa~en mal i yet azalmaslnln g5 r illeb i lec8§i ni belirtmek 

gareki r . 

B I§ l e t m?sinde s t ok larl n , hem doner varl1klar i 9s ri

sinde h9m ds akt i f to plaml igeri s inde 5nemli bir cr ana sah i p 

oldu~unu belirtmek ge r ek ir . Bu da ,d aha ~nce b81ir tt i ~ im iz g i b i 

enflasyon ortemlnda i~let m8 ye lehte bir duru m yara tmakted lr. 

Kls a ~edeli bor9!arl n paS if toplaml ig9risindeki pa 

Yl nln ~98 3 Ylllnda % 20 oimas l VB bu paY l n .1984 Y l l ~ nda 

\ \11 
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0 - , " - - - .,' , " -
1 9B 3 1 984 I 1 985 i 

I r,: yuz . Dik By 19 Y. l"ilk'l,}, I Ir;: , 
~) i k ey 

, 
,~n i r 

, . 
, 

I 1< as a ~ 4 , 9 13 , 2 , 6 2 12,1 9, 6 , 
I , 

8 ank:31 at' 1 ,7 0,9 1:1 , -9 0,6 I 0 , 1 0, 4 

AI C! cak 5 anG t . 6 , 5 3 , 3 3 , 2 2 , 2 1 , 2 0 , 9 , 

Avans l ar 21 , 5 11, 1 1'0 ,7 7 , 5 - -
r~ 31 Staku 45 s 4 23 , 7 

I 
78.,9 55 79 , 3 6 3 , 'I 

r~1a lz.Stok - - 2 , 5 1, 7 0,6 0 , 4 
! 

~ ' 3] . b d . G id. - - ! - - 0 , 0 0 , 6 , 
ijdenm~ . KD ~J I 

, 
- - - , 5 , 9 4, 6 - , , 

Oe pozi tler - - 1 1 0 ,7 1 - -, 

Do n . Var . Tf"' pla . 1 00 52 :1 00 69 ,7 
, 

1 00 7 9 ,9 ! , 
Oe::l ir b3.·'j lar 2 1 

, 
2 , 2 0,6 1 ,4 0 , 3 

1 I 
r~ aki3: Vasl t . 7 , 7 3,6 i 8 ,1 2 , ,t 

I 5 ~ :3 1 
1 rI1 ~!<in<'l12,!' 8 5 39 , 7 ! 89,8 26,5 I 58 ,3 11, 5 

8 irv;1~r 31, 2 1 4 , 6 ! 35 , 4 10 , 4 I 81,7 1 6 ,1 

i n§caet l 2 , 4 
; 

2, 5 I :1 Sin a 1, 1 i 0 , 7 - -
;;'1 ad . S a~. \] a r. T f'l p . 1 28 , 3 59 , 9 1138 {~O : Eo I 1 !~6, 7 2 8 , 9 'I 
( - ) {J,;no rti sr:12n 23 , 3 13, 2 I 38 11 , 2 I 46,7 9 , 2 :1 -- , 
[(:a . ~~;a . :,/81' . Net : 00 4 6 ,7 110 0 29,4 I 100 1 9 ,7 '[ 
\<u !' u l u'3 Qider 1 00 1,3 1 00 0 , 9 

, 
100 0 , 4 II 

! I I 
AK T i r T!JPL AfllI - 1 0 0 

i - 1 00 
I - 100 i 

I 
! I 

P r,s i F i 
, 
, 

[11uv. Al C!c~k l l . Il t 6 2,4 1 1O,? 4,3 I 1,4 0 , 9 I 
10,7 1 

, 

I 
mu h . Al aca l :l ~. 80 1 9 89,8 :~7 , 4 

I 
98 , 5 68, 1 

;' id 8 n. 'j 2!',) i1 2 r' 7~5 1 - , , ~ : - - 0 , 1 - , 
KJ.s.~.ra d . SC\~c T op 1 00 20 , 6 1 00 41 17 

, , 100 69 
Se :C- ril 8ye 90,5 62 , 5 a3, ;; 41, :-j ! 76 , 1 1 8 
Ih tiy;:; t 1 8!' 0 ,8 0 , 5 i 1,4 0 , 7 :2 ,1 0 , 5 
D:;>. ~ !. I< ~r 0 ,7 6 I 15 , 3 7,6 21 , 8 5,4 

i"iz Sprma YE To p . 1 00 69 1 00 50 I 1 00 0 -
- ,) 9 

n" c. cne ftl K ~rl 100 [ 1 0 , 4 [1 00 G,3 1 1 00 711 

PAs i r TOoL Mill - 1 00 - 1 00 - 100 

, 
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~~ 41 ' e r;: l km c.:Sl \18 J9G5 YlllndA bu n rp,n ln Y 7.i!iI ' e lj'akla~m2SJ..dlr . 

8u ~ran i~13tn9nin 1985 Y111nd~ k~~'nak bil s §kn ninde YDbanc l 

kaynaklara deha fazla pay aY l~ d l ~ ln l 9 ~~termekted i r .i ~ 1 8t 
meje az kayna~ln Y3kla~1~ % 3qly~bancl kayn~ ~ ln de ~ 7 0 

civarlnda ger98kla§ r~ezinde, e ~fl asyonun Yl prs tlcl atkisinR 

k2r~1 i~let~~nin bir p~l i t i k~ izl edi ~i~i Qcistsrm~I(~edir . 

T~b~0 - 13-14-15, C t~letmaRinin £31ir t9hl~1~rlnl 

Yl: l pr it~b3riyle ~B~i§ i k enzl i z tok nil: leri 3Glslndan 

ay!\ntlll ~ler a': if ~~ r ~tme~tej ir . 

Tz~ln - l : ' i]n incel p n :~3 sind2;t~1~tm? ~in s ~ tl; h~Sl l ct l 

n l n 0,emli bir f lgUje ar~tl ~ l h3~8 n g~rG l m9kt8dir .1 083 Yl!ln 

dr; 33598 ::;1:::' ,1 ~,1tl,;;:1?r fS4 luI: bir ;;l.rt.1.,:,l::; 1? 8t, do 61798 ' 9 

\,Ie 1S"f6 de rj;? % 1 00 lui~ bir s r t~~le 

Szt~~larln bu Br tlJl lIe mali y8tlG rd ~ de bir art ~9 g~rUlmsk 

~edir . 19 a4 Yll1ndo s81iyetler , 31149 dan)S749S's : 198S de dc 

113255 ' e ~lk~ letlr . D~ne~ giderleri,1984 d 9 198 3:9 ghre 3 : 5 

l< e t C' !'tar~ !~ 1129 d zn 27t16 t ya ,1 985 de iSB 1 98i~ le !2c5re 21('at 

tan bi r B~ f3z1~ ar t arale 73 GB ula~m l ~t lr . 19BJ y~llno u:8nla 

1984 Ylllnda ~ ~r artl§l pek olm~ ~ l~ vs 1321 den 1594 s 

yDkselmi,ti r. Ancak 1985 Yll1nda % 1 00 Brto~ak 3168 e ula~ -

mlgt II . 

Tablo - 14, 8 i§1 etmesin in gelir tab1 83unu,satl§ l ar l 

100 kabul ederel, i$letmedaki maliyet , gidsr vs k~r kalemleri 

~in bu 100 iceri Rindeki da~I!l m l n l gfistermektedi r . 8 i~let 

mesinde yapllan h8 r 1 00 lir Bl 1k satl§ln , 1 963 de % 92 , 7 s i 

19 84 de 93 U ve 1 985 de 91,S i maliyeti olu~turmaktadlr . 

~Briy3 Ica l an gayri safi k~ri§letm8n i n ~en?1 ida r B gi de rl erins 

t abi c~makta va gar-iye kalan i91 etme i9in vargiden onceki 

net k~rl ihtiv~ etmektedi r. 

Tablo- 15, B is:letmesinin gelir t2blolarlnl 1 98 3 baz 

kebu1 ederek di ~ Gr iki Yl lda bu kalamle r de meyda na gelen 

deQi3iklil~leri trend yUzdeleri ile ifade etrnektedir . Su tab 

l unun inc ele nmssi ile e~a~108k i §u bilg i ler aIde e dil~ekt~ 

dir . i~1et menin sat l §larl ba z Y ll~ gore 1984 de ~84 ,198 5 

de i SI] ~:~ 370 gibi "JrtcJ"ra!< gi tm8 kts,snC81( satl-} ! orl n maliye -

.1 IP. I 
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I 

. .- > .. . - - .. . (000) 

19B3 1 984 198 5 

S2t ~ s- H Z;j ~ ! Z. t. ~ >3 . 599 .- 61. 7 ~B .- 1 2} . 7 91. -

Sat l~J. n !l?liy e t i 31 .1 (19 . - :; 7 . 498 .- 113 . 25 5 . -

r;a ;tr t S3fi )i:in . ~: ~ r l. 2 . 450 .- 4 . 300 .- 1 0 . 5 36 . -

Ou ne m Gi de r l ari 1.1 29 .• - 2 . 7 06 .- 7 . 3 68 .-

()onBm \< ~ rl. "~ ... 
;~ ." '" 1 . 321 .- 1 . 594 .- 3 . 1 68 . -

- .- ,- .. - - - - - - .. -
198 :' 19 2.4 19 8 5 

Sat 1.::'- HeS ll atl. 1 00 100 100 

Sat lSil n :;1 81 ::. :/9t i 92 ,7 93· 91 , 5 

12 C1V . S ;>Jr' i . Qon:?:n Vc' I"l 7 , 3 7 8 , 5 

I)u n'?!'l Gi d e rl e'ri 3 , ) 4 , 4 6 

9tin9 t1 I( ~ :' 1 i'!:?t 4 ? . .. , u o -"' , 

... -' " " .. , .,:" , .. .. .. . . -
19 8 3 1 9 8 (~ 19 B5 

5 at 1. ;; Hes ll ct l. 100 10 4 368 '. 

SE:t l. ~ l. n ~'l al i yeti l uO 18 5 363 

GEly . S21fi n Oil '3 ;:') i~ ~ rl 1 00 175 430 

Don 9m Gi o-3 rl sr i 100 ;<40 652 

!) ri n;:>m !( ~n. l ~ et 100 121 240 

tind B de bu s e yir ~ y~k l. n nr an1 8!, g ~ rUl m e ktedir . l~el i yetler d e k i 

bu bUyOk art l § 8nflesYQnun o t l: i s i i l e or taya 911:mak t 2 ~ l up 

bu etk i }li i~ 19 tm3n in ::!tinsITi g i de rlBr inde d aha f iJZla go :r mak 

~OmkUndU~ . Dbn e m gid e r l sri b8 Z Yll a oran l a 1984 de ~ 240 UP 

1 985 de iS B %65 2 ~ i b i b U yUk~a bir n i s b ~ t e s oh ip o1 mu gtu r. 

Bu den1i orten gi de r1 e r i ~1etm~nin k~rlnlo1umo uz otlcile mi v 

vn dHnem net k §l nl n a r t 101 1984 d e %21 v~ 1 985 de ~24 0 01 -

rn u ~t ur . 
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Tnblo :16 B i~ 1 0 tm e5 i n i n U9 Yllilk Faaliye t J r anlarl 

F a a l i )' et i:i r nn I a r.1- 19B} 1 98 (1 19B5 
Stak ue vi r HIZl 11, 09 5 , 8 5 4 , 41 
Hazl !' D8?Dev . H1Z l. 18, 88 - .. 125,35 28 , 67 
:'Jr:.1 t t§ l t . S er . O ev . H lz~ , 8 , 35 11,5 25,76 

Do n. Var . De v . Hlzl . 5 {j,6 3 , 5 
m a d . Sab it . '/ a rl . Dev . H l~ 5, 62 1 0 , 92 1 4 , 2 1 

tl kt i i" 93 Vi! H IZl. 2,6 2 •. "? 
;;, L~ 2 , 00 

"'1 ..., 
.. < Serm8Y 9 [)8 v . H1Z 1 3,8 6 , !~i~ 11,7 8 

T ~b J . :J : 17 8 i~lgt r.l 8sinin Ug YIlllk K ~rllll l: Granl c r l (Y r:t l!'1 1'l 2 . ) 

Kai.'lll l k O!"i!.fil a rl 1 98 3 :. S'84 1 9(1 5 

':\ZtH'H18 t;.:..i r ~~ ) 

Ne t ~Ir/d z S8rm.y. J ll , 15 0 ,1 6 0 ,30 
~J et K ~ :~'/T opl a m l~ a ynak1 2 . 0 ,11 0 , 09 0 ,08 
Net K ~::,/ ; Je t Ak ti f Tap l a 0 ,1 0 0 , 08 0 , 0 7 I 

T 1 1 8 r. i lt r-!-.? t} 0 :_ ., " e mss ) nl;j ij y 11 I !( 51 ' I uc .t- , . 
1 .... 1 < , OT.'8n _ " rl I S ' "," 1 S 8" 

K §. !' l li lk ~I :r c"1 ni :.J l' 1 1 98 3 J. 984 1 98 5 
( ~ Cl t 1 9 1 <.'lr ,? GO :' 8) 

~ ~j r ut. l< a r/Sat lt,lE!i:" 0 , 0 7 } 0 , 069 0 , 0 8 :; 

f'la liy s t / SF. t ,',~ 1 8 !, Q, 927 o 0 ''' ' , .. :J_ ll ,915 

~a ali yc : !~ D:t: !r;~t l §: 1 2 !' O, C39 0 , 025 0 , 0 25 

N~t I<l?!,' IS"i: 1. >1 "' r 0 , 0 39 Cl , O~7 O, J 25 ' I <-" '~' -~ 

~e01 i Y9t .. d 1" ·-1 0 , 0 3 £( 0, 0 44 0 , m~o ~ l sr . ..;.3 ~1 ~ _::3 

Tzb1 o- 1 6-1 7- 1 8 , 8 i §letDPsine zit de~i~ i l : or an sonu91 er l nl 

gH st ~rmek tedir. O u nl a rdan TRbl D - 1 6 ,i ~ let ~ 8ni n faali yet or a n

lar~ n ~,T ~ blo-1 7, y~tlr ~ ~a g9 re k&rllilk oranl ar l nl, Tablo - l B 

de satl~l ~ ro gHre !~ar l l lll( oranlar l nl Yl ll ar itibariyls 

9 ~ st~rrn9k t9 d ir . 8 u oranlar l mukayes8 ett i ~ im izde ~unl a rl s Hy
h~ y eb iliriz • 

1.1 

3) 
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T~blo 1 6 dnl~i stok devir h~ Z l y~li~r itibariyl e bil' 

~zall ~ g~ste r m i ~ti ~. B u je i§let~8n i n stoklar l ne 1 ~8 4 va 

198 5 Yl11er l ndo f az l a Yut l r lm Y Bpt l ~ l n l costermek tedi r . 

Anc el: i §la t me , enflasy Qn or tam l nd3 st oklarl.n l a r tlrc:. r a.k fiyat 

fa r k l a r l n l n I t:?htc s ,., nug sa ql amEls l n l yan i str.ldar l n oluml u 

a~ k i5ini s I de etme l~ amaO l ile boy l e bi l' ~olitilta i zlemi§t ir • 

He Zl r c s~ er!B r in or an l nda 1 984 Yl l l nda garUl eo a r t l § 

i§ ! etmeni n ~ Yl lda d2h~ az nak it bu lund u r du~unu gB s te r makte 

d ir . i~18t mB bbyl~ce clinde at l l bs kley en n~k it bulu n du r~~ 

m 3 ! ~t3d l r . A n c <:,\.-: Punu i~in 9898r1 1 b il' S.l.l'Jl r buluno2.o l Qlndan 

bu r ada stiyle ~'ecak her han~i bi~ i BY yokt ur . 

Di~e r dev!r hlzla.~ lnda da f av lc~ls~e d ik ~cat 9sk ici 

; 8rplk b i r c!u rLl ma "es tlanmam l §t lr . Yl 1 1~ r itibariy1 e opne l de 

mUtecanig bi r y8~ 1 ~~rU1mekt ~ di r . 

Tabl~ 17 de t~ 1 et !nen i n yet ~ rlm a r~re kftr l l11k or&n 

sr.nuc l al'~ C!o !, (jlrTlel: t 8di r. 8unl~r l n tah l ili i l e ~u bi l 'J il er 

alda ejilrn3!(te ~ il' . b 2 s2rrnayenin k~rll1 1 ti l 1933 den1 985 e 

dogr!.:' art:;;<-;I( t Gdlr . ~yr~co ~ b z s '-"! rmayenin ol 'i ln c;cj:i di~i e r i ki 

oren~a 196 3 je ~~ 1 0 un Uz s r irlde b i r sanu9 e!je ed il rn i ~~ ~ n 

di ~ e~ Yli la r de burlio Tln dU~tU~UnU gH r 8ekt ey i z . iJat ktr/az ser-
. 98 '" , I r, ', 30 " "' - d maya ar3nln l n L ? ~ ~ "L l n o~ s9vlyeslnol clmE5 1 n l n ne e -

ni , i~18tmenin iccynek bile~kanind E YEbancl kayneklarD a ~ lrl 1k 

v~rmesi Ne bby1ec8 yaba nc~ kaynn ~ l n 5 z sermaye da n rl eha fa z 

Ie nisbet t e ~ l masln:J~rl keynak l anrnakt8d l r . 

Ta<:-lo-· 18 i~letm 3n in satl~13rl"na gore k ~:r.lll ~ ! ~ o r~nla

rl r1 1 vern a!: te di r . Tab l cyu i nculedi a i n i zde bU rU t karl sat l §lar 

oran l nd~ 198 5 Yl ll i 9in bir art l ~ c l du~u ga rUl ~rken ,n e t k ~r 

V? fa21iYRt l~ e : l ~ran l~r l nd~ bu Gonuc a ulE~ll aoam~k tad l r . 

J , jt I, 
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3 .- C t 5L:: Ti·ESir·JD ':I<l U Y;; U L AI-~A 

T .... bl~ . 10 
19U} l ~eli 19 65 

,~K T i F -
K as a 6E . - 9Q . - lt31 . -

--ma l s toku 7.'~4 .- : - 4 . S7 i~ . -

r-jde n rni9 !(OV - . - 5 . 852 . -
De pr.-zi t Cl! ar 5 0 0 . - so n.- 500 .-

Do n(?r \/ ar . T0 :J l am J.. 1. 3].Q .- 59 0 .- 11. 65 7 . --

j)em i. :rh e. ~:; l ar 1 6 . S"I 86 . - 21.254 .- lL~ . 691 .-

Bi n;::.!. ;;.: r 5 . 00 0 . - 9 . 3 54 .- 10 . 276 .-
r·18d . Sabit '.J:o r. T np . 21. 986 .- 30 . 608 . - :12 . 97 6 . -

( - ) P,rn (" rt i smnn l <':: !' 2 . 44 '/ .- 4 . 2J. 3 . - 8 . 392 . -
[(l eG . ~3 ab . V are [-.Jet 19 . 539. - 26 . 3 9 5 . - 44 . 375 .-

Ger;:m i ? Y 11 Za l' ar18!' 1 1. 191. - - -
AI( T i r TOPL M.l ! 22 . 04~J. - 26 . 98 5.- 56 . 232 . -

p .0. 5 i F 

AIGC2 1~ 11 SankZl! . 648 .- - -
muv . A l <.! c.: i:Jk l ~ l<l:' 81.- 1 59 .- 252 .-

Sat~c l l :? ): 2 . 080 .- 1 . 1 93 .- 9 . 900 . -

K' s<, ·je.d . Po r~ . T0o . 2. 729. - 1 . 352 . - 10 . 1 5 2 . -

fJ r t2:kl a r Ca r i Has . 8 .300 . - 11. 000 .- 21 . 5UO .-
OZ Serma~l e 5.0 00 . - 5 . 00 0 .- 5 . 000. -
Ni n effi ~( 13rl 6 . 011. - 9 . 633. - 1 9.570 .-

j. AS ! F TGPL M'! ! 22 . 040. - 26 . 935 .- 55 . 232. -
• 

C i.}lstrr. 2. s i y <1k l a::n.k 5 Y1111 k b ir r.1aziyE' sah i p ::. l up 

i ~ let88n in 198 3 1 04 va 85 Yl il ar l ns ait I~Dli bi l g i l or i 

6d il mi § olu p dUzenlenerek f i nan gal srla!ize ha z1r hal e 
eide 

--

Tablo - 19 , C i ~letm8sirl i n 1983 , b4 vr as Y lll~r l n e ei t 

b iIancc l< aI e ml erin i Inu tlak de ~e r ~ l e ra ~ cbs t ~ r mektedir . T ab 

lon un incelsnmesi il~ a~a~ ~ dek i ~~ bilgilere u l a~ 1 1 1r . 

1 983 Ylll nda st ok kn1gmle r i 744 i k Gn 19 84 de t ~maman 

tUket il mi§, 1 98 5 de ise 487 4 8 yUkse ltilmi§tir. St rl:l ardaki bu 

dU~U§ v s yUkseli§ , enflasy on danamle ri rld al:i st Qk pol i t ika!a 

rlyl a t~mnmen t ars bir duru ln u gdste rme kte dir . 

if I~, 'I. 



i~12tm 9 dBn er dB~er l Br i nd8n zil'nde maddi sao i t varl ~k 

l?rlna yatlr:l .. m ya pm 1§ t lr. rI121t: ina ve techiz at yeniJ.Sf7j 8 Sine ~d 

ris;mi~ IJ(j~'12ce a e mi rb a~, k al emin dp. mut la ! ~ de Wer o13rak Y11 -

Ln it.i bariy1s .. ,.. . 
(jn 8~.!.;" Ol r 

ma ddi sabit v Dr11k kalemi ol~n ~~inalara de il aveler ya perak 

bu kalemindE! mu t l a k d8~ar olar2k Y1118 r it ibar i yle a rt1 9 l n ~ 

g 2rgekle§tirmi~ti r. 

i Gletmenin bDrglarl tai, l il edi ldi bi nde,1984 Y11l nde 

stak12r8 yat l rl rn Y B p l l m a d l ~ l i oin kls s voje l i b0 r91arda 
Bne mli M1 cUde dU0U§ gB rU l mU§ ve bu oran 1 905 de bUyUk bir 

2 r tl~ £~ste ra=ek 1 0162 ye yUksalm i §tir . 

t§le tme ko11elctif ~ irket n i t~ l i ~ in d e Dldu~undan yan i 

c r tak 1 sr l n s orum l u1u gu SlnlrSlz o1du ~u ndan veya ortzkl or ln 

~ ~ hsi varl l k! a! 1 S2 Y l l jl ~lndzn i§letm8 fon i h tiya~ l ar1n l n 

~ r tal,la r1n c ar i hasaplarl ndei1 ka r § ll andl~ln~ 9 j r ~eKt8yiz . 

8 un a mU lco bil Bz serme ye or2n ln~a bi r 

i§!stmen in dj ~ Em k~r1nda dB Yllia r i tibariy l s bir 

a r tl~ k2yde dilmi§ V3 bu artl$ oren l 1984 de 9633 den 1 98 5 

de % 1 00 artsra~ 1957 0 e u 1 2 ~ml~tlr. 

Tajlo - 20 ,C t ~ let m esinin b il~ ncc de~ ar ler ini 1 983 Y1 -

11 baZlnG gdre di ~ er Y111ard aki tr e nd yU z de1eri i18 Q ~ ste r 

mak te dir.Tablonun i n c ~le ilmesin d e §U ~ nktc1ar di k l: at i mizi 

,:::ekr.:e kt edir . 

i§ 1e t ~e nin dbner var l l k ke1 em1 arinda m Ute c ~ nis bi r 

d 8 ~8 r b d l U~UlnU olmad l ~ l iei n Da Zl ka1am l erin trend 9~s te r 

gel sr i enl am s l z b i r nit e lik t8 ~ l m ak t ad lr. j~l e t m en in d 8 mirba~ 

va biilalz rl top laml olan ma ddi sabi t v a r1l l<l ar ~:Q18 m i 198 3 

d e n 1984 ds '/'.', 39 . . a rt. ml:;> V8 bu 8rt l ~ 1 983 e g5 re 19 85 de 

~J 13 9 o1 mu§tu r . 

i§18t~8ni n k lsa va del i b o r ~ l a rln a ba~ 11dl a lnd2 muvalc

ka t 21ac8~~ 1 1 ar kale mi nde 1 984 dg ~96 11k )1 98 5 de iSB ~323 

1Uk bir artl? ~l m u § sncak hu a rtl ~larla sa ~le n an top!am 

yo t:!ancl kaynsk mi l:tarl mut lak de ~8 r ola r ek 198 5 Y11 l nda 

262 olmu~tur,ayrl c n bu kalam i n pas!f topleml i 0er isi nde k i 

or anl % 0 ,5 kad ~rdlr.Ancak b o r ~lar i ger i s inde satlc l lar 

ka le ~ i Mnemli bir dG~i~ i~ 1ik g bst9rm~ l:tad ir. 19 84 de ~ 4l 

a zalan bu bOT 91 a r 198 5 Yll l nda 1 98 3 Y 11 l l'~ gH r ~ %495 artm 1§ 

ve i~let m8 n i n enfl es yon d~ne ~i n de kaynak bi1 e §kenini kend i 

l ehine I:ull an rn a p Glit il(Bs l ..... .. , . . 
qU l. '~l u11:Ur . 

~. III II 



f 
:"':0 n : .. ., 1:.' ... i ~, ~; .. , .-. 

191").., 1954 1 985 

.qni r 
~ 

l( ~5a l Oa 136 653 
'. I mzl Stol~u 100 . - 655 , 

Odanmif. i([) '/ - - -
Da;,o zi :':::l a r. lQO 100 100 

Donnr ! ~i:'11!~1 aT Top. 100 45 AC 

De:':1 irb a~ l ~,r lOO 125 251 
[li;)a1<:r 100 , 87 205 

:·~~,d . S2'"b.it ·.!EIT" '1 2"1 . l OU 
, 
I 13 C) 2t:. 1 

( - )Arno:rti sman l;?r' 100 2.72 34 :? 
" .... d .: .... !, · /? T "o t ' . ,- , .r .. , . , ,,. 100 135 ;~28 

G ~9 m i~ Y 1 J. Z8rar!o.rl 1 00 - -
lin i F Top1:::::m~ 100 122 255 

PAsiF 

~l ~::::2k1l ~i?nk:31 all 100 - -, 
[:l uv . IU aCDld.:.1 a:::- 1 00 1 96 -?' )-~ 

SBtlcllar ' , OU 59 495 
V ls a .1 e> .-I ~1 : 

- " ..... :: _ ... F:Jrc . To p. 100 50 3'12 

Or t <'lk 18r C2ri H"sa!:n 1 00 1 32 259 

Oz Se r maye 1 00 laO 1 00 
f)on!3n1 \\; ~!' l 1 00 160 325 

PAsir Toplun l 1 00 122 25 5 

t~letmenin d~ne~ kOr l ~d~ Yl11 ar itibariyle,1984 de 

%50 11:' bi r srtl§ 1985 de ' ise ~ 325 lik bir artl~ s~glanm~Q 
t lr . 

Tabl o- 21 i§l ~trn eye ait bilan~o kalemlerinin Y1 11zr 

itibariyle icendi igsr i s ind8ki da~lllmlnl Q~sterme k tedir . 

Bu t ebl anun incel enm~s ind8 dikkate d8 ~e r ~u hususlar tesbit 
€'Id ilmiiit ir I 

1 If II 



,_'. . - . , - -' ~ -' - . . 
r t;'. Di k:8Y ir; ~-, .il: " I (] Di~<ey , 

YU2d8 '.'j z .j·~ Y~zdE YUzd ~ Yli z d,-, Yij zde 

A!( T t F 
l ' 0 ) -, '" ~ 19 135 - Ka sa 5 0 , 2 15 0 , 3 3 , "/ 0,8 . 

57. 7 -

1-:81 Stok u j I , ) ' - - 4' -, . ,0 B,5 

Dd '? nmi § i(DV - - - - 50 , 2 10,4 . 
De p oz i to l,;;r 38 2,L 8 5 1,9 il , 9 0 , 9 

Don . Va r l .To p121T11 1 00 5 , 7 1 00 2 , J.: , 00 20 ,7 

D;;:! ':l irbG ~ l C!r [,7 77 80 78 ,7 95, 8 7 :;',9 

Bin<Jl t-! r 25 23 35 3 4,7 23 18, 3 

M ad . ;nb . ~la r l ·To ~ . 11 2 I lJO 11 5 1L),l~ l e, B 94,2 

( - ) ,Il.m o rt iS r:l an! ar J.2 11 15 15,6 1 0 , 8 ll~ , 9 

Vad . S2bit \) ar . t!et 1 00 89 1 00 97,8 00 7 9 ,3 

Cec;m i :;; Yl1 Z~rarl<J :rl. 1 00 5 ,:;:' - - - -
A\\ T i F T:JPLA1:11 - 1 00 - 1 00 - 1 00 

r;p,sI j--

.1l,1acakll [' ank 812.r 2 4 2 : 9 - - - -
r·,:uv . A.l. a e a!..:! 11 zr 3 u, A 11 O, E 2, 5 0 ,5 

Sat::.c::. 1 [-II' 77, 9 89 l~ , 97 , 5 17, 6 

it l S 2. Vc d8 . 8or r.: Tapl. 100 1 2 3 1 00 ) 1 00 18 ,1 

fl rtek l ar Carl H3Sabl. 1 00 37 , 7 1 00 40, :.: 10 0 36 , 2. 
rj g ;i8 r m2.ye 100 22, 7 1 00 18,5 100 8, 9 

Done", \\ :3r 1 l DD 27,3 1 00 :;i s !7 1 00 ;4 , 8 

r~Asi~ T r· ~) l rWi I - 1 00 - 1 0 0 - 1 00 

A!<ti f tGpl Cm1 i9Eris i nde d~ne r VGrll i(lar 1 n p2Y l ~nem 

sene~eyacek k8d 3r ~ z d lr. D~n8r d9~erla r y~ 11 ~r iti ~ ~riy18 

.' 

1983 de 5,7 , 1984 d", 2 ,2 tl2 1~ 85 d e 20,7 Q12.!:"a l~ do gi§im 

gbst~rmi§ti r. Bu d~ en fl asycn d5nemle rin de i31etmen i r1 net 

9211§ m ~ se rm ay esine bUyOk 6!~Ud9 ihtiyac duydu~unun i f 8desidir , 

Aby1 eU_:~ lEl i ::,; l s t m8 , i.k ti f toplarnlnln 7: 80 kad;;n: 1: 15 f'11 n 1 !Tlt'l ddj 

~ajit varl 1k 18r o !'at lr ~ l ~t lr . B u d3 i~18tmenin Y111 nr itibEri y-

1 8 s2fJ i t V:Jrl 1 k 2,:o:rHl l )-'8.,i18 (1 8 V '1.'/~ "'30it tl3rl 11 :::'2r1na i 1 a

v~18r yapt1~ln1 Q~st~ r~ 0ktpd ir. i]1etmEn in t ' H~'l o ~ i r politika -

80 
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"t' 'du)' m,,,,,<~~, , )' [' ni ! ~'J l'u lr'-: ~2 ')Im a s2. V ~, b ~~z J. ir: a!:i nCl V{'. )' 8 ;. : 1~1j'3 ,.. ... ~- • 

teCi·,.i.7.8tln l temin etme ~aklin(j8 y.oru r,l18n::;oili r . 

T? b lo _ 11 d e c::i.kl-: ) li r;8 ~~ E'r, on l?:n li bir i: l S 1 m d8: 

Ylilar 

itib2 riyl E.' ~; 12;3 ) 5 \)8 I B,! ';g ibi d(j§[j l ~ bir o:,ana sah.ip 

ol mas ldlf . Bu Dran tDrlam posi f e gb re olduk~~ dU~U k gUrUlmek 

t ;::.ji r . I~1 ,=,tr.18 ),e'';'1!:'11'71 1 ::ulnl finansE' 9tml?k i~in yabancl 1:8Y 

na l' tan z i yade ~ z k ~yn 2k l& ra a~lrllk vsrmel'ted ir . B6y l e bir 

~ olitik ~ enf l asy on crtBmlaf lnda g e~3rli ve i ti barll bi t 

pr.,litik':'l :'! "<rav. nit81 ~ ndi ri1 8r.l8 ;:: . 

Ta bl a - 22 - 23 - 2 4 ,C i~let m esinin 991ir tabl~larlnl 

d e ~ i ? i l~ analiz telc ni kl e ri olarak gtistermektedir . 

Teblo - 22 , i~18tmgnin g·?lir ::z.bl'Jsu itu m utlal~ de g e!" a 

lara!: Ylilar itiba=iyle gbsta r mek te ve bu ta l~ l ~nun incelenme 

sinda ; s a t 191 nr de Ylilar it ib z riyl a bUyU k art l ~1ar~n gerc;:ek -

19 84 ds yakla ~ lk 2,5 kat artarek 17797 8 al mu§tur . 1985 de 

bu arana YBkla~2rl bir de ~ 8 r18 417452 y8 yUlcsel m i ~ tir . i§let 

menin memUl meliyeti iS8 s atl§l era b H ~ll olarak ~rt m l~ vs 

bu ertl~ sat l ~lard a~:i a~tl~lar da n fezla o lmu~tur.19 8 3 de 

41634 alan ~ aliyet 1 98 4 d9 151 0 58 ,1 985 de iss 360232 o1a rek 

g8 rc;:ek12~ r,; j_~t i r . 

i ~1st rlenin dUn9 ffi ;<~ rl nd z da artl ~ 1ar Ylllar iti~ariy-
L~ 198 4 de % 60 ll ic bir artl~l a 6011 den 9533 8 ,1985 de 
iS8 ~ ; 100 srtarek 19570 u18§ml~tlr. 

Tabla 23 vs 24 b3raoer i n~ 8! e ndi ~ il' d 8 , i§let ~ enin 

donem k Sr2nd2.ki d iJ ,:?U$ler dikkati 9Edc ~\ ektG (jir . Yl11:o:r iti 

bariy l e ~ali/9t18rde sUr~ kl i bi r ert2 ~ ~ 6z18n M i§ : bbyle -

ce i~letmenin dGnem I(Br l da g it tik~ e dU~en b ir o r sn8 sahip 

olmu?tu r . lgS3 de E~tl e1ard3n % 1 0 Dranlnria kar el d e edil i rke n 

1984 de bu o! s n ~ ~ 5 ,4 8 :1 985 de ise 4 , 7 ya J U~mU~tUr . i §lBt 

menin d ti n8m £ i der1sri satl~l ~ r? g~ re bir dU~ m e Q~sterm i~ 

n1u p son il:i YlldR satl~larln ancak %9,5 gibi D rtel~m3 bir 

d9~e rin 9 3ahi~tir , 



.;, . -- , " u . - - ,.- (ODD) 

1 ~e3 1 9 ;~ l~ , gPo S 

5 at .!. !} 1 '! ma12'1;. ~ 55 . 3e2 .- 1 77 . 97 8 .- 41 7 ~ 45 2 .-

Sat l ~ ~ n f lz li,/ 2ti 41 . 634 . - 1 51 . 050 . - 3LiO . :U2 .-

r:;a t · S?fi D1:in .. l( ~rl 13 . 748 . - • 20 . 9<0 . - 57. "20 .-

Doner.l Gid erl eri 7.7 37 . - 17 . 267 .- 38 . 349 . -

['l:"',n e m II ~i:' 1. 6 . 011. - 9 . 533 . - 18 . 07 1. -

D i ~ Br Ge l i r ler - - 699 .-

Top. Do ns", ~ il r l 6 . 011.- 9 . 6;;3 .- 1 9 . 57 0 .-

. 
. ' - - - c • 0 -. c - ' - - 0 - 0 

1983 19[ 4 198 5 

S a t l ~ f l<::s 11 St 1 100 1 00 1 00 

ci?t ~ ~ lr, il al i ye t i 75 , 2 64 , 9 86 , 3 

'~'1V . Sc:f i Dijn . i( t!. r~ 24, S 1 :; , 1 1 3 , 7 

Dti n 9m Giderlf;ri 111 9,7 9 , 2 

l)o r.e'T! \( ~ rl 1 0 , 8 5 , 4 4 , 5 

DPi ~r ~ 81 irler. - - 0,2 

Tnr: . nj ne r'l 1< ~ i.' J. 1 0 , 8 5 , LI 4 , 7 

T "'0 1 n;;1 ? /1 C ! f'!~ t m 8 si. Gel ;r tzbl a l ,Hl Tt: enci- Yuz de l<Jri 

193 3 1984 1C'1C '-. , .' '- J 

S:lt.u;? H?lS l latl 100 321 753 

Sat l ~ ln ri81': jl sti 100 3G~ 865 

I~ a. ~rr 1 !) 8 f ; ':-'i.in . I~ ~ rl 100 196 41 6 

D jnSi'1 Gi ds rl er i 100 ?23 ag,; 

I 'lonem I( ~r l 100 160 314 

D i ~E' r GGli rl er - - -
Tap . Donam I( ~rl 1 00 160 325 
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8 3 

,. .. . , , - ., . • 0 , -
F2al iy et :I r onl cr 1. 19 B3 1 9811 198 5 

, 

stok D8vi r ri lzl 7 /.j , 4 t~ 177,90 85 , 66 

Ha:!l~ D~'l;l 8r.Dev. H lz1 839 - 1 977 969 

Ne t t~lt . 5 e r n . Dev . H lz. ( - ) ( - ) 279 

Doner \ 13I"1 . D!? v . ~: lzl (~ 2 302 36 

f!1 eddi S::b . 'J <:.r. Dev . H1Z 1 2 , 83 6 , 7 i~. 9,3 5 

,fl.kti f Oev ir H1Zl 2 ,51 6,59 7) ll2 

Uz Sermo.yo D3V . Hl : l 11, 07 35, 6U 83 , 50 

. , - -" , . 

\( ~rJ.l l l k l' r2n18I"1 1983 19 84 1985 

( Vet lrl. !7lG Sci r .? ) 

[ .. I FI t \< ~r / tjz SE'_r m<::ys 1,20 1,9 2 3,9 

h; s t I~ ~r /T op1 om I( aYllakl . 0 ,3 7 0, 55 0,5;' 

N2t \( ~r /Net AI . . . , ,{t.l f T of:. . 0 , 27 0 ,35 0 : 3 L\ 

T?b l '" 2 7 C Ic;l etmos i n in Uc " lll ' k Ka r lllli< Q r~ n' "'~ l ( Satl sl er>a) .. .. - - - , -. • • . " 
_ c. c-

K~rllll!( CJ ranla rl 198 3 19 8 4 1 90 5 

( Satl,?lara CorG) 
Bu rti t K ~I'/S ,~ t l :;;l" r 0 , 2 5 o ~ 15 0,13 

!~ aliy8t18r/Satl§1 ? r 0,75 Os55 0 , 87 

Fa 81iy e t t< fh /S (1t l ~!::j r 0 ,11 0 , 05 0 , 0 5 

Ne t K\'1 I' / S a tl ~ 18I' 0 ,11 0 ,05 0 , 05 

Fsali y;:; t (' " d I e,' ,~l 8 r/ _8r.l~ . 0 , 14 0 , 10 O, D9 

YU ~<2rlda vari18 rl Tabl o- 25,26 VD 27 C i~ l etmesinin 

faaliyet u s k~~llil k o r~nl~rlnl Ylil ar iti bariy l e ~Bs terme !~ 

tedir . 8u t ab lolarl n i ncslenmesinde ~u .h usu s lar d ik k at 9s k 

mak:' Gd i r. 

iJ If II 
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Tsbl~ - 25 d8 ! dbner :9~5 rl er mU t s c anis bir ;j ~ 0e r Glu~ 

tu~mad~ ~ ~n dan 2nEl iz tet:n iklerino g6 r e y~ r u~1?YRm2~a zorlu nu 

ort::3}' a c;~k makt'HiJ..r . AncClI : madd i scobit v <'J!'l 1.kla r dsv ir I1.!Zl , 

aktif d9v i r h l Z1 V9 6z ssr- may e d~vir hl Zl gibi cr~nl arln 

y 111 ar 
I il-: 1 e 

. 
i t i b ~ r i y l ~ yUkseli§ kaY ltetti ~i n i gH r mektey iz . Uzel -

5z ssrn eye dev ir h ill 19 83 de 11, 07 i ke!' 1 985 de 

83 ,50 ye yUk991 ~ i~tir.8u yUk sali~in nedeni , i§l e t me n i n kaynek 

bile,keninde ~z kayna~ln 8zal l § l nd an ortaye g lk makt~ 01maS 1 

~ nc ck bu aranln elje edili~inde s ~ tl~1 8r/ 5 z ssr~Bye ~ ek 

l inda bi t fDr~U l : : ul1 8n ll d l ~ 1 h~tlr l ~ tl1 8 r ak bu lunan dGJe r 

de 5adece k aY l tl l dz ser~8y8 n i n di ick at e allndl ~ lnl vur gu -

1 8mak i st ei'iz . An cak i~1 8 t ;ne s;::;h i pl erj. i !? l etmElIB:"'ine kand i 

ti z va r llkl a rlndan s f.lql ad l klarl dik kat Ei a l:l.nm ar.ll§ tl.r .F al<st 

bu d~ 02 sar mZY B 'Jle r 3k dege l'!endi ri l i p bu orsnl.i1 it;erisi n

de yer elnal l dlr . Bu t~\ . dird2 bz ssrmaye ds v i ~ hlz 111da ~j~me 

g5 zGk ece ktir . Ayrlc 2 m~nt l k ,t ablo- 26 de ya ni ye t irl rn a ga r e 

ka r llll k oI'anlarlnda d3 vUr Ut Uleb ilir . Bu r ad s net k ~r/6 z ser 

mayo ora~ l de gittikC8 yUkselme g55ta r rnektad ir . Gu oranln 

yenl Slr a i ~ letm8 , t oplam k2ynaklar ~n k~rlll! ~lnd~ dz Yll l z I' 

i tibe r iyl ? a r t~~lar ~ayd2 t~ i~ t ir . 

T ~blc -27 dG ise iGl3tm~n i n satlglarln ~ gbrs k~r l lll~ l 

q jst8ril rn i~tir.8u tabl on un inc el~nmes i nd e,bUrU t k ~r, faeliy~t 

k erl n d~ VB nst k&rll,dz sa Ll ij l ara Q~r e bir dU ry UklUk Ylliar 

itibariyl a ke ndi ni Qtstermektedir.mali yet l e r de!(i bu art ~ ~la 

rs k ~r§111 1( k~rdak i dU~UklU k 19in j nE mli s ebe pl e rd s n biii 

ol eni~1 ~tme ni l1 fi n211sal kald~r a9 f ak t ~ rUnd e n yete r ince f ay 

dalanma d l ~ l yani finans al ka l d lr a9 1 n oluolu e tkis i ni k~rda 

k u llanmad l ~ l n l g5rmekteyiz. 

1, 1f'1I 
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SDI IUr, 

Yap llCln l.! Y!J ul:3r~ a S Gn Ur;: !Z rl nl §U ar::;llarda n o zet l e mek 

m~jml:un d (j r . 

1. - mala tya ybresinde faa l i yet g~stp r en gld a s anay i i ne 

ait bu i§ ! etmelerin uzun bir gB~mi~ i yoktur . ince l ene n i 91 et -

me Ie r en fe zl a 12 Yl li l k bir ma z iye sahipt i r . 

2 . - incelenen i§letmel er genel l i kle dG~Uk se r may e ya 

t l rlml nit eli gind8 ol u p basit tekn oloji standa rtlar l na go r e 

ku r ulmui , slconomi ni n tU ketim ce phe si ne h i z ~8 t gJ t Uremeys c ek 

bi r ni t slikte old ut larl gB r O l mU~ t U r. 

3 . - ~ irk et l er i n hukuk 1 yap l 1 3r l ena~ i , ~ li~ited ve 

k~lle 'c tif ~ ir kBt §~k linded ir. eirk8tlerin hukuk i ya pllar l nln 

farv.l l ni mes l l? i rke t1 8!' a r aSl yap l lacak yo r un un s l hhat i ni 

oneml i bir o!r;:Ud? en g 8 11 em i ~t ir. Ay rl ca ~ir lc etle r ci8n tO z el ki 

~i l i ~e ha i z olanlard a 3i l s ~i r\'2 ti ~z ~l l i ~ i belirlenmi§ 0-

Iup bil g il erin slde Bdil mesinde ciddi z orlu!: l grl a kar§l 

kar§ l ya kal lnm1§tlr . 

4. - ~ i rk etie r in y6netici vey a sah i pleri ile yap l lan 

g6 rU§ me l e r va piyasada1ci di~3r i~letme l e r de 9dz l e n d i ~i gib i 

s~hip vey~ y6 neticilerde uzun vadeli bi r plaGlama politika ~ l 

balir~eQ i§ olu p elde ~ i i §letmalerin enfla s yon ort am l n l n sa ~ 

ladl ~ l y~t lrl m l n f i yat 2 rt 1 ~ l nden i at i Fads a dere :c s ahi p de~ i ~ 

tirdi ~ i vs satlld l ~ l mO§ahade Ed ilmi ~ti r . 8u i G letme le r de, i~ 

l e tme sur g!( lili ~i de i;'j i l s iJpekU l at i f emot;:la r bi r i nci d8 :c e 

cede bnem kazanml~tlr . 

5. - Doku:r1an lE!!'ln t8dc:;rik e dil rnesindG buy(j :~ 9U9 1 Uk l e r 

Ie ka r ~ 11 8~ 11ml § ~ yanetici19r ~erekl i dbkUman ve r ~ek ~en ~idd e t 

I e ka9 1 nMl§lar d lr . ~i rketlerde bel l i standartla r a girece k 98 -

k i!dB bi r muhas899 sistemi k ullan ~l mam l J , bi l gi aKl t> 1n1 te 

min ed 8cek de part manlar8 da rastlanmam ~ ~ tlr . Bu ned an l e da ~ 1-

nlk VB y~ t e rsiz m~l i Dil giler ta~lyan dokUmcin l a r ayr1 ey r1 

elD ~ll nerc~ en I a~ll t aolo18 T hal ine gevril ~ i~t ir . ~i rke t yb 

ne ticilerinin sosyal giri~i m vs sosyal kab ul 89 131ndan du 

yarll olmem~l~ r l do bu 89 1dan proble~ l ari bUyUt~ I U$tU ro Gene! 

d~ ~irkot y~"e t i ci13ri : tekn i k ve meVzu 2t Q9 ' 81ndan y~te r li 

seviyeda al~ ~dl~ l n d3n karQ~l ll( ll d ipel ~Q l erda i steni len 

vf' rim u l l nm::::H>ll;;;tl. r. ~iri<E'tlr=ri n fir1iJ.ns~l ~"'ru nl~r l [jll:p- 98 -

p l n d~ mav cut 013n so r unl aidn n d~h a ~a bA rl l~ j d~ll~ bUy Uk vs 

d8h::· )'a;,~lI~d ul'.Sj.rl:DtloI'in f in nnsf. l bDny o181'i y ,ip lsal Elr;l ~ , . 

] I rt'j, 
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d8n Y1?t:~:;:-sizdir . 

6 .. - I§l otmclerin u y t;.:ulad l'/l~rl s te l : p:11iti:~al<::.r l yeter 

si z ve bil i ms8 1 st~nd3rtlnre uygun de~ildi r. Duha~ebe siste ~ 

lerinde bil~i ak l € l n ~ sa~l a Y Bcak ~e r8kl i dUz9nl~rn9n in olmaY l 

§lndan bu !:alemd e belirti le n ~~mU l, yan OrOn ve hammadde st~k 

l atlna ~it bilgi ! sr ver i1 8memi§ , bb yl ~cR i~letmanin g~ r g e k 

st ok po1it ik<:lS l h~v.:: ln (!~ yaterli b ir bilgi eld e edi l em.emiijtir . 

7 . - Si rke t1 2 = ~e , kanun1 3 rl n tanldl ~ l kol ayl l k us heklar 

yonet icil ef tar3f l ndan i ~letm 8 le~i ne kul l r.n !l ~am l~ neticede 
93 r Plk bell kalamler i n ortay~ 9 1kmaSlna ned~n olu n ur ken or ta\t 

veya h i ss e da rl sra 9srek l i haklar l v @r il elnen i~tir . 8unlara en 

a~lk ~ r n91~ olarak ,i ~ 18t malerdeki da ~ ltll r~R~ l ~ k~rlarl a yrlca 

i ht iy atlorda ~ jrU IE n yetersiz ve sembo l ik ralcaml arl varme~ i z 

~U~kUn 01 aCa ~!t l r . Ay r2c a i ~ l etmeler Yli l erd lr faeliyette bulun 

dukler l h31da ypniden de~er18ndirmeye gitmemi$ler vs se r m8y ~ 

ler i i t l et mel2r i igin Dnlarn l n l yitirmi§tir .l 935 Yll l nda uygu 

I emEya k nnul an 1( atma geger Verg isi I ni n i §letmelerda sagl adl~ l 

fon ~idirin i, yetki li ~e r cilerd8n tale p e d i p i~l£tmeye fon kay 

na ~ l ternin edece :: lsri yerde,bu kalem~ e bUyUk biriki ml erin 

Oll)§maS ll~a g5z yumm u01ar VB tak ip s a~ l am~m l ~ lar d l r . 

8 . - ~ ir lcgt lGrin fea1iyet duru ~l a rl n l n enalizinde ~u 

:ji r ! :e "~lerin finansal yap ll<H' 2 ol gu l u b i r bi9imda fi - "" 

nansa edilm8mi~ t i = . ~2 y~sk bil e§ksni nde , enf l Bsyon ortamlarlnd o 

d z keynel<,yabancl kaynak ni sbet i i;erisinde 52 ksynzk 61eyh i ne 

si..i :'ek li bi r :::rt2§ k~:}'dedilni§t ir . Hctt a Tu r kiye uy C'ul afl1 a3~nd a 

~~ynak bilerykeninin %60 a ya~ ln klsml dl§ kaynakla r dan f 1 -

nanse edildi ~ i ilo1d e , bu 1§l e t melerda b6yl e bir yap l Qb rUl m e mi~ 

tir . ~u nku 

A i~let rr. esind e c r t als!!la 

B " " 
C " " 

5, 
.: 
/" 

% 

15 yabancl ~ 85 5z kaynak 

44 

12 
" 
" 

~.} 56 

" BB " 
" 
" 

kull anll ml §tlr . Ou nst i ce g6steriyorki he r u9 i ~ l etm~ de enfl as 

yon or taml nda kal dl ra9 falct6 r Unden i s teni1en 619 Uds istifade 

edem emi~ tir . Ayr lc ~ i ncelenen dbnBm l erde i §letrneleri n yate r1i 

oly Ude k r edi te min etma a~ l s l ndan da f aydalsn~od lk lar l gorU1 -

mil ~t U r.i§let ~lelo r in fi nnnsal y8plsl , ko~poz isy o n "e hacim 891-
s l nda n rO IJV8Ze ne$i zdir,kantl'ol altl nd a d e~ i l di ~ . 
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~/'Oltl.rl ma 9tir'e 
A 

Q rt al~m~ 1~ ~rll1 lk l ~ rl 

B C 

T~pl~m k p ynalc l a r ~ Q5r~ 

:~ et nkt!f t~r l am ln~ " 

BU r Ut k 21:-

Fa~ l iY?lt 

~b t k ~r 

0 , 29 

O, L3 

(J , 1 9 

A 

0 , 0 5 

D, 95 

0 , 014 

[; . 010 

0 , G3;, 

o"",'2"Lr 2, 3-r-

0 , 09 

0 , 08 

8 

0 , 07 

0 , 93 

0 , 0 29 

0 , 029 
0 , J!16 

0 , 48 

0 , 32 d;.!'. 

_ C_ 

G ~ 1 7 

G) 8 3 

0 , ')7 

0 , 07 

" " l · , •. _ di r . 

dU~Q~tU r . ~ir~atl~ ri n I ' i ~ birin in k! r crnnlofl 0 Yl11nrd zk i 

fiYH t ssvi ye .:: inj2~( i ~' i..i l ~s ,'i li~ O'l L' l "'-im~r.1l9 tlr . :)3r; ilebilirk i 

~~ r !c~t 1 9 r in k~ r pczisy~nlarl , snf lzs yon at~isi d ~ g5 z ~nUne 

l lln ~ r ak r es! ~91de o de ~2rlendiril diQindG i~!~tmelgr i9in 

n s~gt if ( - ) I(D ~&n9 , h ? tta sermAya tUxdti rn i d3 s~z Ic~n usu 01 -

mal-: ted:"'f. 

l O - )i ~; l c t :;~le ri :1 s (.;b it varll !d2.r ~ Y ~ ;Jt l klar l yat ll' .liJ -

I e !' 

A i~litmasi n d~ 1 99 5 itib3riyle 
8 .;. 1 .r.. . , II 11 _ 1 fI- G \..m.",S ln02 

C i!) let masinde " 

40 . 746 

1 2 . 77 6 

52 . 976 o ! m u ~ tur . 8u yat1rl~ -

l ~ rln Y~D11~~sx i ~ 12t~e l~~ i9in ~lu ml u o!~r~ i~ nite le neb il ir . 

~lJ=ul U9 d?vrasinds cl~~ i~let8~le r i g i n bu tUI yot1 [lm12r 

k8p~s i te V ~ s~t1~la r i9 i n O!lJ ' !U b i r c i hat c!Lr6k yo r um-

l aoab ili. r . 

Bell i djl:~ !;'1<:n lz!'" 9= r ~avc:si'H.i? ya; ' 21 i;l!l ou uy gulama i l e 

ig!3t~ ~ 1 ~ ri n bGt Un s ~r u n !ar2 n~ b3~~ak , prob lamle r i tek 5Qld an 

VE da r bir c p r ~Bve icer isinde d~aerl andirme 3n!a@l nl ta~lr ~ 
~ 

B51 gedeki i~ l e tm e l irin sorunlzrl i ~le trne i~i V3 i§ l etme dl~l 

faktor l e r :1G n 1~? ~'n',:k:·.'~ n:-13 !~ t 'td 1!· . I !i l et:ile i C;i faktt:i r l ard e n kay 

nuldan a n s or un!?o r t el'le l b i r yi":lk la~ lm ls (,'u b a§l lkls r z l t l nda 

top l anabi lir . 

l.- mu ha s ~be bi l gi si stemin i n y at sr siz l i ~i nclen ga l en s or ili nl ar 

2 . - Fi nonsa l po l i t i i:31 ar ln y~ t 8 r siz l i~indBn !,~ yn81: 1 8n8n II 
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3 . - Yijn E:.ti r.l >-i ll !i:!(anl l !: ve n i t eli kle r i nd E'!n f;~ l e n s o r U:1 ! ar 

QI Gt 31: ~ sl i r l en ir . 

l ug 3~a~2s1 i le il g i 1 i so ru c l 1a ~ m&v c utt ur . Bu so runl a r z sman 

i ~ ir i s i l,d e yhnotici k e~ r Q1B rl n ~ hli y e t va tscr Ube l er i ya n111 cl a 

b5 ! gs nin s~ n e)' il p~m? s Ur a c i i ~8 risin d ek i pa Ylrl l n ~ r tm ns l 11e 

d U z e18b i l e c2 ~i s Gy laneb il i r . 

'I J I' 
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AKD O~ A N , N.,E nfInsyon Muhnseb9si , Ankara ikt i s8di VB Ti ceri 

fli : ~13r Akeds misi ~ay~n ~ o :1: K alit8 m8tb a aS l 

,'\.n k ar'tl - 19aO 

AKD~~A N , N't T s nker' ~ . JFi n n l'5nl Tabl nlar An alizi , Gani$letilmi§ 

V ~ Gb z ~~n Ge9iril m i ~ 2 . 8 a5k l, Sav8 ~ Yay ~ nl~ rl 

An k 2.r a - 198 5 

0. , F"i,l::!nsd y ansti rr: ,G8ni ~.L etilli!i· 9 2. ~; 2.5 k lJ i st3nbul 

Univ Jrsitesi ig l etns FekUltesi ~ u ha s sb a [nstitU . 

----

~. 

Y;::Y l n ~ !(J: 1 554 - 9 0 - 3 1, S=:rmat i· .8t oc<'S l: I st ? nb:"I :' 1980 

:iCrs di talerla~ i n in D 8~er l end iril~~c i , TUrki~8 

~ 5 nk~lQr 8irli ( i YaYlnl No : 82,Gdz d e n C8Giri lm i~ 

3 . B83 k l ,Seving i~ at b8~s l: An k 8 r~ - 1983 

, :~ 2 1 i Teblol e r An~li z i, SJrmst ffi ntb~aE ll ~st2nbul -

197 ;· 

AYSMJ, !i!4 fl·l , Finans[!l Tzbl nlar !-Ir,2.1izi v" Di g :o' r Ili uh2.se:Je Ko 

nularl:ls t:;: nu ul L.; niv']l'si t. 2Si Y8 Yl n !l :J : 21:;1 , [:lu 

n2sE De [n3ti t Usu V<JY lll , J Q :l l~ , Ist anbul - 1976 

C .::r: :".L C i L liP. , t . : ~.; ::; ',' !'\R : ~) • , .li !; k u n Ii . c . , (j z - Al P , 5. , i 91 et me eil i k 

Bil g isi~Eski$~hir iktisadi vs Tic e ri i l i ml e r A

k2-d Gfilisi Y<:': }· ln ;')0 : 122 : ·\ nks!' a - 1 97 6 

D U R I:l U;:~ A, H. , !'l ali Tsblolar Tahli l ijistclnbu l iktisBd i va Ti ca 

ri il i mle r Ake denis i Ni llat Saya r YsYln vs Yard l m 

'J akfl ','c~/ln ~.I'J : 35E. - :j 9 1 , !o-;'':3 nbu1-19Gl 

ERTUNf1- , O. , F"inans :· J. l~urLl:nl (l r, D 'J k uz Eyllil Onijv i? rsitesi ikti. 

V ? I:::far i E~ ili:"'1 1 er F"akU1t .? s i Y2. Yln !! 0 : 3,[99 ~ niv . 

M Atb~8s 1, R o !' n ova- iz rni r- lgS2 

r: J'".JC:: ',:LI, A. , i!?la t. :nelerde Fin2:nsal Yj'l8t"::' ;;1 :5.E·q::: skJ.,Istanbul 

Univ 8!'sitesi i§latma FakU l t8sii~latm e iktisadi 

EnstitUsU 3D. YIl YaYln1 3r l N o:15,~8n~s OfS8t, 

lsi;lnbul - 1985 

CUVEMLi, a ., ~ nli Tab l olar T~hlili)2 .B9 skl, F" o r~ UI 1!letbaaS l , 

1st un b1.l1 - 1979 

HnT f p O ~L U ,Z . ,T U NC CR :C . i ., m~l i Y8 t VG Y~n e tiln Muhasebes i, Bi l man 

8 as l mev i, istanbul - 1979 

89 

'I: I ~ ;1' 



OLUr,:, m., i;l f·:t',12 :' !'(~2n izas)I CH"l U V ~ Yiin:~tir·,j ~ I . Ci l t ,3 . ~1Cl sk.l 

is t~nb ul U;liv J rsit es i i ~latme FakOltesi YaYln IJo : 

243 0 - 77,ist3n bul - l ~7B 

~ ZG UR , r., ffiuh~cobo ~! k91er~ , ist2nbul Un iv~r9it ~3 i ,i~ let ~ e 

~8k UltGsi!i§1~t~e iktispd l Enst itilsU YO Yl n [!J : 

2 7 6 ~-1 12 - ~1 , Al~~ r'atbq~Clllk J iDt~n b ul - l~ a l 

PEKE~, A. j r",l1 IJRC , ~2,:,1 L, JP,EDicKE: Rob-:lrt ){) Ycn-.tim [}..!h;;1sab8s i 

4 . g ~ s l d2n ~ eviri , i ~t~nbul On iVEr s it~~ i Y ~Y l n no : 2~8j 

Fati h Y ~v !ne v i , i3t~nDul - lS9 0 

_ _ ___ , Y.j nGt ir,l !·!'J il Z'F. ?b~s i., G8:"li~: 1.=t i 1 mi ': 2. P"' Sl: .'. ,1. :: it t!;J 

F 8~:l."l).t ~J.'3 r !';:ctl'H~:n l, 1st ' n ~ u l - 1S'? 8 

u Evi~Er , 1 ~ . :i~l etm3 )an3ti:ni(i~ l etme AnalirlEri~, ~U z 1en UB0i 

rilmie V ~ :9ni~lilt il m i§ 4 . Q~S!:1,ist2n~u~ Univars j.

tF s i "~Y l ~ ~J o : 3271 ~ F~t i h YaY l nGv i 8 Et b E ~ nl , 

istanbul - l%4 

PI !~AR,~ . C . ,5srm =)·8 ~~ liy eti V~ Q:~tine! S~ rn By9 Bilefi~i,E~B 

On iv arsites i~il<ti 3~di va Tic~ri a ~l iw l er FakUlt2si 

YaY l n iJ o : E ~, ~ g2 Un iV3r5i t~s i M~tbaasl ,tz m ir - 1970 

SI WJI~ SlH.:S: ·IT·~ :J • . · . :i n t 2 r m(~d i2 t? Ac coun tl!1g ,Fi i"th Edition, 

South - ',: ;este rn Publish in g Co . , Cill c i n oti -l ~n2 

TUAN , A.K. , i .; l e J.: :tlale r de Fin~nsd T8bl nl:? !' :!. n Allc liz VO! Yarumu , 

i pek !J~tb2 a clllk , Ad9rla - 1981 

U ~AN , N. : : nflasyo n i d u h aseoesi , Sa ~ 2zi 9i Univer s it as i YaY l n 

No : 155 , b~d~ zi 9 i Universit esi M ~tb2a51,ist3nbul - 1979 

Y~L i( I N JY. K . ,i ~18tmela rd 2 ~1 21i Ancliz T? ~ n al<19ri,AnkE r a Un1 -

ve !" s it ,:H5i Si Y2831 Bi1g 11e: Fc !: Jlt.f!:::i Y;:;Y l n!<=; !'l 

r: C" : 482 : 5 . S 2S\:.l , .!\nlc'l I"a ·:j niv~rsit:?si fi2tb .::asl , 

~'1kzrc- 1 9 81 

>'nne I, Ii' ., [; il "n,;" i: ur om.le n V8 Gbzuc.1.n, l e ri, 2 . Ba sh, 

C;Jltut :latb~wcl1lk , Ist ?nbul - 1976 

YCL I< :;"r·1 N D- " ':' R ,- u .', •. '- . ... .. " _, . t. ! . , ., ; • • • , _ r Fl .... lm 

vprsit~si i ~ l?tme 

Planlama~l V8 Kont r olU , Eg a 

Fal~Ult Bs i YaY l n No :133/2 , 

Uni -

fo QS Univer::;it ~~s i f"a tbaas l, Iz r.lir - l o;J78 

yUKS~L,A . S . , Para ~ u l 'la V~ Yatlr l m,2. 8aBk l , F8tih YaYlnevi 

~ £t ba aG l ,tBt ~ nbul - 1977 

YUKSEL , Ao,Enflcr:yon ~: uh ~se be5 i, T asvir - G a z o t e cilik VE ~ at 

baacl1lk i~1 8t '!"' s i, ist a;,bu l - 1 9S 2 
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AI'T tJ"L'J [' f " - ' - . , u , ; .1 .; 11C,· .. r'J.. H il~nCD i l e ri nar15~1 Bil~I'00 ArasJ..ndalc i 

tli ~~il~~ V~ Fi nansal 8 i la n~~nun DO z8 nlen~es i'l 

i z ~ i r ±Itti~adi v, Tl c 3ri Ilim!er Ak8 de mis i 

D ~ r~iGiJ Y l13, O c ~k ~M aYls - 1 960 , S~Y l 5 - 6 

" ffi ad dss al Dur an Va r11 k He z ep l a rl n l n Dens t i mi 't 

i stanbul ilctisad i vs Tic er i ili rn ~ er Ak edenis i 

Oar g i s i , Yll 197 8 , S ~ Y l 1- 2 

BUCK LE Y t fi . , r.:a 'J . s :.i 7. 8 1Lip. , H., tl Daha i yi !\a§2 rl 1{] 1n J r an !\nz.liz 

l e ri " , Eski~ehi r i kti s adi va T ic~ri iliml z r fi!ca

demi ! i Dsrg i s i ,C ll t XV ! I, ~ aY l 2 , He z i r sn 1981 

BijK~R , S . , " Hi sse San ~d i De ~ e r le r inin Su lu nmas l nda ~ i rket 

Ga l i r i s ri va K ~r ~ ay l ~ r l n l n J ne :~ i" , ESki sGh ir 

ikti!~ji v ~ Tic 2r i i li ~l e = ~k o d an is i De rrisi, 

C ilt X I : ~ a1 1 I , Jcak 1975 

CA ~ ! ! ~~ I r ~l U : ~ I . , ll r\ uh ps ~ ba D9nat i ~ i ve " U"~I'iy8 trin . ine~ ill - ' - - ',: - ~ -- , 

ERTU fJAI U. , 

I :stnr. ;)u1 Dniv:"-rsit8s i i §1 st:-l:' f~ : :~1t.E'~ i De r gisi 

Cil t 7 , S~Yl l : Ni ssn 1978 

" :::tl f'lClsyon: Finor.s a1 Ta bl nl2 r V I.3 \~ ~!' ll. l l k 'l , 

F i n~n5cl Yon~t im v s Y atlr l~ ~ 1 ~n18R zs ~ IY l~ 1 

S2Yl 4 : ~ r al l. k 1979 

"~i" I·~tl: r in 8n~r. dde r~~ GUcU VB Gu" v- ne ', •• ,'" _ _ _____ . , ~ .. '''' •. - · - cr ~ 

- , , ,'" , . 
~ l na n s~_ fonet.Hi1 

S~Y l 14 1 li2zir8n 198 2 

---,"Si=k ~tls!'in f in ansman Ka y,eklar l (1973 - 1 ; 78) '1 

Fi~2n sJl Y ~ n~tiln V ~ Yat l r l ln ~1~1'13~~Sl , Yll 4 , 

':· D~'.!. 13 ~ : : C1 rt - 1 9[i2 

~ J~8~LA , I!l . J " K etz [ ., 'IF i nanc i al R~ti r p~tt a r ns I n Retail 

And :~~nu fD ct u ri n g Dr gan i zati on a ",Jornal Of The 

Association , Volu ma 

fl umbDr 2 , Sunm ? r 19~1 3 

• 0 
.'.':' , 

l<EPEI<r:i , C. J 1I~-inans['J l Rapflr1ardaki fj i1 9 il ~ rd e 8u lunnH:, s l 

Cer E\c8n dza11ikle r' l , E ski§~hi r i kt i5Zd i v ~T ic Gr i 

iliml ~ r AI:e d3 ln isi D~ r o i s i, C ilt XV rIII 5 ~ Y1 2 , 

Ilzzir'3n J. 982 
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mA URIEL LO, J . A. , rev . F8r r uh C~mlak ci,! ! Ay r ~ntlll Fani er "obl osu 11 

Eski0,~ ~ ,ir iktisi~ d i ve Ti c 81: i f ii mlB r A'~edemisi 

m ER I ~ , 
, 
'-' . , 

Dar 0i s i, Cilt XI I , OcBk 1976 - . 
\ I t?12 t. moo.l'~:~ '::: 9 Finans;, l \(<:lldlre9 1(2.r.'8r l C!r ~ 11 , 

Hac ate p3 Universi t asi i ktis ad i va idor i Bi l i ml er 

Fa!~U l t8s i Dar gisi , Ci lt 1 , S8 y ~ 1:H az iran l S8 3 

fHI UTZ , 1<~, r;8v . Csl~l iC=': P£j(~ t,"I)enetim Dal i lL~r'::'nin !: vhiyet i 
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