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OZET

Bu c¢alismada, finansal tablolarin, UFRS/IAS/TMS’ye gore
raporlanmasi, sunulmasi, ¢esitli analiz teknikleri ve finansal oranlar
uygulanarak, isletmenin faaliyet sonuglari donemler itibariyla kapsamli olarak
incelenmistir. Calismanin amaci, finansal tablolarda kullanilan analiz teknikleri
ile isletmenin faaliyetlerinde basarili olup olmadigini, amaglarina ne kadar ulasip

ulagsmadiginin arastirilmasidir.

Calismada Borsa Istanbul A.S.de islem goren cimento sektdriinde
faaliyet gosteren isletmeye ait 2014-2015 ve 2016 donemlerine ait finansal

tablolarin analiz edilmesidir.

Tezin birinci boliimiinde, genel kabul gormiis muhasebe ilkeleri ve
kavramlar1 aciklanmaktadir. Ikinci bolimde, finansal tablolarin tanimi ve
Ozellikleri, tiglincii boliimde, finansal tablolarin analizi ve finansal tablolarda
kullanilan analizi tekniklerinin tanimi, 6zellikleri, dordiincii boliimde isletmeler
acisindan biiyiik 6nem tasiyan nakit akis tablosu ve dnemi, besinci boliim ise
Borsa Istanbul A.S.” de islem goren Akgansa Cimento A.S. ‘nin ilgili donemlere

ait finansal tablolarina analiz teknikleri uygulanarak degerlendirilmistir.

Son zamanlarda isletmeler tarafindan onemi artan nakit akig tablosu,
isletmenin nakit yaratma yetenegini, nakit kaynaklarmi, kullanildig1 alanlari,
6deme giiciinii ve biitce planlamasinda isletmelerin nakit pozisyonu belirlemeye

yarar.

Finansal tablolara uygulanan analiz teknikleri sonucu, isletmenin
varliklart ve kaynaklar1 dengeli dagitilmis, varlik yapisinin duran varlik agirlikli
olmast ise sektodriin 6zelliginden kaynaklanmaktadir. Oz kaynaklarinin yiiksek
ve finansal borglarin tehlikeli boyutlarda olmayisi, ayrica isletme karliliginin
yaninda nakit akislarinin da pozitif yonde ¢ikmasi, isetmenin nakit yaratma

yeteneginin oldugu ve faaliyetlerini siirdiirebilirligi agisindan 6nemli sayilir.

Anahtar kelime: Finansal tablo analizi ve nakit akis tablosunun énemi.



ABSTRACT

Using the financial tables and financial ratios, as well as, observing the
norms of UFRS/IAS/TMS, the dissertation aimed at presenting and reporting
periodical results of the business operation of some firms trading at Istanbul
Stock Market. As such, the thesis also discusses to what extend the firm has

realized their financial goals.

The firms analyzed are the members of cement sector trading at Istanbul
Stock Exchange Market, in the years 2014-2016

The structure of thesis is as follows: In the first part, conventional
accounting principles and concepts are presented. In the second part,
description and structure of the financial tables reviewed, and in the third part
the analysis of financial tables and techniques used in the study are presented.
The fourth part takes up cash flow tables and discusses their importance to a
business firm. In the fifth part, the findings through applying afore mentioned
financial analysis techniques on Akcansa Cement firm trading at Istanbul

Stock Exchange Market are presented and discussed.

Cash flow tables, which are recently gaining ground, serves to measure the
cash creating ability of a firm, its cash resources, the level of meeting its

liabilities, cash position in planning the budget.

Using the financial techniques, has concluded that the firm studied has
high proportion of fixed asset, in addition well-balanced resources and assets.
Having high capital stock and low financial liabilities, positive profitability,
as well as positive cash flow are the sound indicators of the firm’s cash

generation ability and firm’s sustainability.

Key words: Financial table analysis, importance of cash flow table
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1.GIRiS

Ekonomik kosullarda o6zellikle sanayi devriminden sonra, sermaye
yogun endiistri igletmelerinin sayis1 ¢cogalmistir. Bu sayinin ¢ogalmasi sonucu
bilyiik sermayeye ihtiya¢ duyulmustur. Isletmeler, ihtiya¢ duydugu sermayeyi

temin edebilmek i¢in potansiyel yatirimci arayisina yonelmislerdir.

Bu bakimdan igletmeler, sermaye ihtiyaglarin1 karsilamak, karar
vericilerin kararlarim1 etkilemek ve isletme hakkinda genel bilgiler vermek
amaciyla, finansal tablolar diizenleme gereksinimi duymuslardir. Ayrica,
finansal tablo diizenleme sadece sermaye agindan degil, ilgili kisi ve kurum

kullanicilar agisindan da énemlidir.

ABD’ de diinyaca taninmis biiyiik isletmeler 2001 y1linda meydana gelen
“enron vakas1” olarak adlandirilan muhasebe usulsiizliikleri, finansal tablolara
olan giiveni sarsmig olsa da, finansal tablolar, karar vericilerin kararlarini

etkileyebilecek finansal bildirimler olmaya devam edecektir.

Globallesen diinya ekonomisi, ¢ok uluslu sirket sayisinin artmasi,
dolayisiyla iilkemizin, bu ekonomilerden ayri kalmasi diisliniilemez. Bundan
dolayidir ki, farkl iilkelerin kanun, 6rf ve adetlerine gore diizenlenen finansal
tablolarda, kavram ve bilgi karmasasini engellemek, tekdiizeligi saglamak i¢in
uluslararas1 muhasebe usul ve esaslarin1 belirleyen bir¢cok standartlar

yayimlamustir.

Uluslararas1t Muhasebe Standartlar1 (IAS) finansal tablolarla ilgili degisik

tarihlerde yayinlanan standartlar sunlardir;

a) “Muhasebe politikalarinin agiklanmasi,

b) Finansal tablolarda agiklanmasi gereken bilgiler,

c) Déonen varlik ve kisa vadeli yabanci kaynaklar sunulusu,
d) Finansal durumda degisiklik tablosu,

e) Finansal bilgilerin boliimlere raporlanmasi,

f) Yiiksek enflasyonlu donemlerde finansal raporlama,

g) Banka ve benzeri finansal kurumlarda raporlama,

h) Is ortakliklarinda yatirim finansal raporlama,

i) Konsolide finansal tablolar ve istiraklerin muhasebelestirilmesi,

1



J) Nakit akis tablosu,
k) Finansal tablolarin sunulusudur.” (Cetin, 2014)

Ulkemizde’ deki muhasebe uygulamalar1 genel anlamda VUK’ nu ve
TTK.” nu gercevesinde sekillenmistir. Ancak bu kanunlarin yetersiz kaldigi
durumlarda veya ihtiya¢ duyuldugunda bazi yasal kurumlar kendi alanlarina
giren isletmeler i¢in muhasebe uygulamalarini yonlendiren ¢alismalar

yapmislardir. Bu kurumlar;

a) Iktisadi Devlet Tesekkiillerini Yeniden Diizenleme Kurumu,

b) Tekdiizen Muhasebe Koordinasyonu Devamli Ihtisas Komisyonu,

€) Sermaye Piyasas1 Kurulu,

d) Tiirk Standartlar1 Enstitiisiit Muhasebe Standartlar1 Ozel Daimi Komitesi,

e) Maliye Bakanlig1 Koordinatorliigiinde Kurulan “Muhasebe Standartlar
Komisyonu”

f) Tirkiye Bankalar Birligi,

g) Tirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlari, (Akdogan ve Tenker,
2001:13)

h) Kamu Go6zetim Kurumu. (Zencirkiran, 2015)

Iktisadi Devlet Tesekkiillerini Yeniden Diizenleme Komisyonu, KIT'ler
icin zorunlu olan Tekdiizen Muhasebe Sistemi ¢alismalart yapmis, 1968 — 1972
yillar1 arasinda; Muhasebe Usullerinin Islaht ve Yeknesaklastirilmast,
Muhasebenin Temel Kavramlart Ve Genel Kabul Gormiis Muhasebe
Prensipleri, Rapor Sistemi, Tekdiizen Genel Hesap Plan1 ve Agiklamalari, Mali
Isler-Muhasebe ve Kontrol Dairelerinin  Organizasyonu, Terimler ve

Aciklamalar seklinde olmak iizere 6 adet rapor yaymlanmistir. (Bagpinar, 2004)

Tekdiizen Muhasebe Koordinasyonu Devamli Ihtisas Komisyonu,
Tekdiizen Muhasebe Sisteminin uygulanmasinda karsilagilan giicliikleri ve
eksiklikleri gidermek amaciyla DPT koordinatorliigiinde c¢aligmalar yapmus,
TMS Maliye Muhasebesi Rehberi ile TMS Isletme Biitcesi Rehberini
yayinlamistir. (Akdogan ve Tenker, 2001:13)

Sermaye Piyasast Kurulu, sermaye piyasalarmin isleyisi ile ilgili
diizenlemeler yapmak, borsada islem goren sirketlerin belli kurallara uygun

olarak en 1yi sekilde yararlanmalarin1 saglamak amaciyla sermaye piyasasinin
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giivenli bir sekilde ¢alismasi ve yatirimcilarin hak ve yararlarinin korunmasini

saglamaktir. (Altintas, 2011)

Tiirk Standartlar: Enstitiisii Muhasebe Standartlari Ozel Daimi Komitesi,
Tiirk Muhasebe Standartlarin1  hazirlamakla gorevlendirilmistir. Komite,
raporlama- bilango formu, raporlama-kar ve zarar tablosu formu, muhasebenin
temel ilkeleri, denetim genel ilkeleri ve denetciye iliskin agiklama Standartlarini

hazirlamistir. TURMOB  kurulduktan sonra c¢alismalarina son vermistir.

(Baspinar, 2004)

Maliye Bakanligi Koordinatorliigiinde Kurulan Muhasebe Standartlar
Komisyonu, Cesitli kurulus temsilcilerinin katilimi ile olusturulan komisyonun
temel amaci, Muhasebe standart karmasasina son vererek tiim kesimleri
baglayici nitelikte tek elden yayinlanacak muhasebe standartlarini hazirlamaktir.

(Baspnar, 2004)

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Bankalar Kanunu ve ilgili
diger kanunda belirtilen yetkiler dogrultusunda, kendi uygulama alaninda
tekdiizeligi saglamak, uygulamay1 denetlemek ve sonuglandirmak, tasarruflarin

giivence altina alinmasini temin i¢in diizenlemeler yapmustir. (Altintas, 2011)

Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurulu (TMUDESK),
finansal tablolarin diizenlenmesi ve sunumu, uygulamalarinda genel kabul
gormiis muhasebe kavram ve terimlerinden, muhasebe standartlarinin
gelistirilmesi, muhasebe meslek mensuplarinin, denetim faaliyetlerini disiplinli
yiiriitebilmeleri i¢in ulusal denetim standartlarini saptamak ve yayinlamak tizere

19 adet muhasebe standardi yaymlanmistir. (Baspinar, 2004)

Kamu Go6zetim Kurumu, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumunun
kurulmasiyla muhasebe ve denetim alanindaki standart olusturma yetkisi tek
elde toplanmigtir. Kurum, daha 6nce kabul edilen ve yiiriirliikkte TMS” lere ilave
olarak Uluslararast Finansal Tablo Standartlari’n1 (IFRS)Tiirkceye terciime
ederek Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari’ (TFRS) adiyla yayimlamis

yeni olusumlar1 yayimlamaya devam etmektedir. (Zencirkiran, 2015)

Gerek uluslararasi gerekse lilkemizde yayimnlanan standartlar, Genel Kabul

Gormiis Muhasebe Usul ve Esaslart dogrultusunda, genel olarak finansal



tablolarin, karar vericileri iizerindeki olumsuz etkileri ortadan kaldirmak, daha

anlasilir hale getirmek amaciyla birgok caligmalar yapilmistir.



FINANSAL RAPORLAMA ANALIZLERI VE NAKIT AKIS
TABLOSUNUN ONEMIi

L. BOLUM
1.GENEL ACIKLAMALAR
1.1. Finansal Raporlama Genel Ac¢iklamalar

Finansal tablolar, isletmenin finansal durumunu bildiren mali
bildirimlerdir. Yonetimin kullanabilecegi kaynaklar, bu kaynaklarin nasil
finanse edildigi ve isletmenin bunlarla neler yaptig1 konularinda bilgi vermeyi
amaclar. Finansal tablolardan elde edilen bilgiler 1s18inda, mali rasyolari
hesaplamada, sirketin kazanglarini, nakit akismi ve risk yapisini etkileyen
faktorleri belirlemek igin, sirketin faaliyet analizinde kullanilabilir. (Reilly ve
Brown, 2012:271-272)

Finansal raporlama sirketlere; ucuz sermaye, Kkredi derecesini
yiikseltmek, fiyat - kazang artis1 gibi avantajlar saglar. (Fridson ve Alvarez,
2011:105)

Ayrica, finansal tablolar, bir isletmenin, ge¢mis performansi, bugiinkii
finansal giiciinii ve gelecekteki potansiyeli hakkinda bilgi sunar. Isletmeler icin
finansal raporlamanin rolii, mali durumu ve mali performansin1 degerlendirir.

(Lan, 2012).

Ote yandan finansal tablo analizi ile isletmenin 6nceki dénemlerde
yapilan, isletmenin, gorevi, ileri goriisli, yonetim yapisi, diger varliklar ile
iligkileri, dis egilimler, olaylar ve gelismeler, yasal diizenleyici, sosyal, politik

ve stok gibi varliklardaki degisiklikleri igerir. (IFAC, 2012)
1.2. Finansal Tablolarin Tarihsel Gelisimi

Isletmeler, faaliyet ve basar1 diizeylerini iktisadi anlamda
degerlendirilme yapabilmesi ve bilgi sistemi olarak ortaya ¢ikan muhasebe
kavrami, M.O. 3000 yilina kadar uzanan bir ge¢mise sahiptir. Bu kadar eski bir
tarihe sahip olan muhasebenin bilimsel kurallarla incelenmesi ancak 1494
tarihinde Luca Pacioli adinda bir Italyan rahibi ve matematik¢i tarafindan

kaleme alinmistir. Pacioli, muhasebeyi ¢ift yanli defter tutma olarak tanimlamis
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ve yaymnladigl eserde; envanter ve yevmiye defterindeki kayitlarla, stoklarin
degerlendirilmesi, tahsili olanaksiz alacaklar i¢in karsilik ayrilmasi, kar ve zarar
hesaplariin tesisi, mizan, bilangolarin diizenlenmesi gibi ¢ift yanli defter tutma
sistemine iliskin usul ve kurallar ortaya koyarak giinlimiizde uygulanan

muhasebe teorisinin temelini atmistir. (Kéroglu, 2015)

Finansal analiz, diinyada ile defa Amerika Birlesik Devletlerin’ de
uygulandig1 bilinmektedir. Ulkede bankanin kurulmasindan 89 yil sonra ilk defa
bankalar kredi karar1 alinirken, isletme bilangosunun yaninda diger finansal
veriler kullanilmaya baslamistir. Arada gegen zamanda kredi uygulamasi
tilkemizde kurulu olan ticaret bankalarmin 1963 yilina kadar ki uygulamalarina

benzemektedir. (Sarikamis, 2005)

ABD’de muhasebecilik meslegi, sosyal, ekonomik ve politik
kosullardaki degismelerle basa ¢ikmak igin, birinci diinya savasindan sonra,
oldukga geligmistir. Bu gelisme, bilgi verme ile ilgilenen kuruluslarin bilgi

gereksinimlerini kargilayacak sekilde diizenlenmistir. (Vataliya, 2009:34)

Ana amaglari, okuyucularin kararlarin1 dogru sekilde verebilmeleri igin,
aciklanan temel finansal bildirimlerde diristliigii, dogrulugu ve bilginin
yeterliligini siirdiirmek olmustur. 1896 yilinda kurulan Onayli Amerikan Kamu
Mubhasebecileri Enstitilisli, zaman zaman, Onayli Kamu Muhasebecileri i¢in

kilavuzlar yaymlamaktadir. (Vataliya, 2009:34)
1.3. Uluslararas1 Muhasebe Standartlari ve Finansal Raporlamanin Onemi

Finansal rapor hazirlamada, muhasebe fonksiyonunu ve altinda yatan
teorileri anlamak zorunlulugu vardir. S6z konusu teoriler, genellikle, finansal
muhasebe ve raporlama sistemi amacini belirler. Boyle bir sistemin tasarimi yine

onceden belirlenmis amaglara dayanir. (Griiber, 2015:7)

Finansal tablolar genel amacl oldugu i¢in bilgi, finansal raporlama
sisteminin farkli bilgi ihtiyaclarina sahip olan kullanicilarin ihtiyaglarini
karsilayabilecek nitelikte olmasi gerekir. Finansal raporlamaya iliskin kurallar

ve diizenlemeler de bu gerekliligi karsilamak amacindadir. (Celik, 2014)



Finansal tablolar isletmenin finansal durumunun ve finansal
performansinin bi¢gimlendirilmis sunumudur. Genel amagh diizenlenen finansal
tablolarin hedefi, tablo kullanicilarinin ekonomik kararlar almalarina yardimei
olmak, isletmenin finansal durumunu ve nakit akislar1 hakkinda bilgi
saglamaktadir. Ayrica finansal tablolar, yoneticilerin kendilerine emanet edilen
kaynaklar1 ne etkinlikte kullandiklarini da gosterir. Finansal tablolar bu amaca
ulusmak i¢in isletmeyle ilgili asagidaki bilgileri sunar; (Gokcen, Ataman ve

digerleri. 2011:103-104)

a) Varliklar,

b) Yabanci kaynaklar,

¢) Oz kaynaklar,

d) Gelir ve giderler, karlar ve zararlar,

e) Oz kaynaklardaki diger degisimler,

f) Nakit akislari.

Bu bilgi dipnotlarda yer alan diger bilgilerle birlikte finansal tablo

kullanicilarinin isletmeninin gelecekteki nakit akislar1 ve ozellikle bunlarin
zamanini ve kesinliklerini tahmin etmelerine yardimci olur. (Gokgen, Ataman

ve digerleri. 2011:103-104)

Bu baglamda finansal tablolar ilgi duyanlara;

a) Ekonomik karar almada yardimci olur,

b) Isletme hakkinda gelecek donemlerde nakit akisi hakkinda yararh bilgi
saglar,

c) Isletmenin varlik, kaynak, faaliyet sonuglari hakkinda bilgi saglar.
(Resmi Gazete, TMS 1, Tbl.2)

1.4. Finansal Tablolarin Kullanicilari

Finansal tablolarda belirtilen finansal bilgileri kullanan kisi ve kurumlar
finansal tablo kullanicilaridir. Finansal raporlamanin temel amaci, finansal tablo
kullanicilarinin karar almalarina yardimcei olacak nitelikte finansal bilgilerin
sunulmasidir. Bagka bir ifadeyle, finansal tablolarin amaci, finansal tablo
aracilig ile kullanicilarina; isletmenin finansal durumu, faaliyet performansi,

nakit akislari, sermaye yapis1 gibi bilgileri saglamaktir. (Celik, 2014)



Isletmeler tarafindan raporlanan finansal tablolar genel amaglidir. Bunun
disinda igletme, kendi i¢indeki kullanicilarinin ihtiyaglarin kargilamak icin 6zel
amacli finansal tablolar da hazirlayabilirler. Ancak 6zel amagli hazirlanan
finansal tablolar finansal raporlama diizenlemelerinde yer almaz. Bu nedenle
finansal tablolar ifadesi aksi belirtilmedikc¢e genel amagli finansal tablolar1 ifade

eder. (Celik, 2014) Finansal tablo kullanicilar1 sunlardir:

a) Devilet,

b) Yatirimcilar,

¢) Kredi Kuruluslari,

d) Isci ve isci kuruluslari,

e) Tedarikgiler,

f) Hissedarlar,

g) Yoneticilerdir. (Celik, 2014)

a) Devlet

Devlet, 6zellikle vergi makamlarinin yonetim organlari, vergilendirme

ve diizenleyici amaclar i¢in isletmelere ait sahip oldugu finansal bilgilerle
ilgilenmektedir. Vergiler isletmelerin faaliyet sonuglari ve diger vergi matrahi
temel alinarak hesaplanmasindan genel olarak, devlet miikellefin vergilere tabi
vergi miktarin1 belirlemek i¢in ne kadar harcadigini bilmek istemektedir.

(Accounting-Verse b.t.)

b) Yatirnmcilar

Potansiyel yatirimcilar, finansal tablolar araciligi ile sirketin yatirim
canliligint degerlendirmek, agiklanan karlarin gelecekteki temettii gelirlerini
tahmin edebilirler. Ayrica yatirim ile ilgili risklerin terazisi olarak finansal
tablolardan yararlanirlar. Ornegin, yiiksek enflasyonun olmadig iilkelerde veya
farkli donemlerde dalgalanan kar, yatirim riskinin ytliksek oldugunun belirtisidir.
Bu nedenle, finansal tablolar, potansiyel yatirimcilarin yatirim kararlari i¢in bir

temel olusturmaktadir. (Accounting-Simplified. b.t.)
¢) Kredi Kuruluslar1 Kredi Verenler

Isletmelerin fon ihtiyacini karsilamak icin kredi kullandiracak olan finans
kuruluglari, verilen kredilerin anapara ve faizlerinin geri 6deme yeterliligini

6lgmek icin finansal analize ihtiya¢ duyarlar. (Not Oku 2011)
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d) Isci ve Isci Kuruluslar

Sirket calisanlar1 ve temsilcileri, sirketin karliligi ve istikrari, maas
O0deyebilme kabiliyetini, c¢alisanlara saglanan menfaatleri yerine getirme
yetenegi ile sirketin genisleme imkanlarini ve kariyer gelistirme firsatlarini
degerlendirmek i¢in mali durumlar1 ve performanslari ile de ilgilenirler.

(Accounting — Verse, b.t.)

e) Tedarikgiler

Isletmeye mal ve hizmet temin eden saticilar ve diger tedarikgiler, borcun
zamani geldiginde isletmenin, bor¢ 6deme giicli hakkinda bilgilerle ilgilenirler.
Dolayist ile tedarikgiler kisa vadeli de olsa isletmeye maliyetsiz fon kullandirdigi
sOylenebilir. Bu bakimdan tedarik¢iler acgisindan isletmenin kisa vadeli

performansi ¢ok 6nemlidir. (Celik, 2014)

f) Hissedarlar

Hissedarlar kendi hisse senedi yatirimlarini degerlendirmek, yonetimin
faaliyetlerini 6l¢gmek ve bilingli kararlar vermesinde yardimci olmak igin
finansal tablolara ihtiya¢ duyarlar. Hissedarlar yatirimlari1 degerlendirirken,
finansal tablolarda bulunan anlamli verileri analiz ederek tahmin edilebilirler.

(Maverick, 2015)

g) Yoneticiler

Yoneticiler, hissedarlar adina isyerinin bir bolimiinii veya tamaminin
sorumlulugunu iistlenen profesyonel kisilerdir. isletmelerin hammadde alim,
nakit varlig1 ve belirlenen hedefe ulasmak igin ekonomik karar alma, planlama
yapmak icin muhasebe bilgilerine ve bu bilgilerin analiz edilmesini gerektirir.

(Accounting -Verse, b.t.)

1.5. Finansal Raporlamanin Genel Nitelikleri

Mali analiz isletmenin ge¢mis faaliyetlerini ve mevcut mali pozisyonu
degerlendirmek ve her is i¢in gegerli olan siirekli bir siire¢ oldugunu belirtmektir.
Mali analiz siireci kisa ve uzun vadeli biiylime siirdiiriiliirken de gelir elde etmek

icin isletmenin yetenegi hakkinda bilgi verir. (Siddiqui, b.t.)



Finansal tablolarin genel nitelikleri;

a) Anlasilir olmasi,
b) ihtiyaca uygun olmasi,
¢) Giivenilir 0lmasi,

d) Karsilastirilabilir olmasi. (Sarioglu, b.t.)

1.5.1. Anlasilir Olmasi

Anlagilir olmasi, finansal tablolarda yer alan bilgilerin tam olarak
aciklanmasi ve gruplandirilarak raporlanmasidir. Bazi durumlarda, karmasikliga
neden olabilecek bilgiler finansal tablolara yansitilmamaktadir. Dolayisi ile
finansal tablolarin daha kolay anlasilmasi saglanirken, diger taraftan yaniltici

olabilirler. (Celik, 2014)

1.5.2. ihtiyaca Uygun Olmasi

Zamaninda ve anlamli bilgiler herhangi bir isletmenin faal isleyisini
destekler. Lider isletmeler, finansal ve finansal olmayan bilgileri yonetmek ve
faaliyetlerini dogrudan dis paydaslart (devlet -yatirimcilar, tedarikgiler,
alacaklilar, bankalar, ¢alisanlar) ile paylagmasi halinde, giiven ile islem yapmaya
ve yatirim kararlar1 almak i¢in gozetim yapma imkanina sahip olurlar. Finansal
tablolarin oynadigi kritik rol s6z konusu oldugunda, isletmenin finansal
durumunun kapsamli bir goriiniimiinii saglayarak isletmenin amacini ve

sinirlarini anlamaya ¢aligmak i¢in incelenmesi gereklidir. (Choudhury, 2014)

1.5.3. Giivenilir Olmasi

Giivenirlilik, isletmenin finansal tablolarinda yer alan bilgilerin, finansal

performans ve nakit akislarin1 gegege uygun olarak sunar. (Yildirim, b.t.)

1.5.4. Karsilastirilabilir Olmasi

Analistler, finansal tablolarin analizini yaparken ge¢cmis donemler ve
diger isletmelere ait finansal tablolarla karsilastirilabilir olmas1 amaciyla bir
isletmenin finansal tablolarinda cesitli diizeltmeler yaparlar. Bu diizeltmeler,
isletmeler tarafindan ve ayn1 zamanda muhasebe standartlar1 nedeniyle ortaya

¢ikan farkliliklardir. (Finance Train, b.t.)
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Dolayisiyla gegmis donemlerde benzer verilerle karsilasildiginda bilango
ve gelir tablosun yatay analiz tekniginin uygulanmasi anlamli bilgi elde

edilmesini saglar. (Accounting-Simplified, b.t.)
1.6. Finansal Tablolarin Genel ilkeleri

a) Onemlilik,

b) Muhasebe bilgilerinin 6zellikleri bakimindan,

c) Fayda maliyet iliskisi, (Akdogan ve Tenker, 2001:31)
d) Netlestirme (Mahsup),

e) Muhasebe politikalari,

f) Isletmenin siirekliligi kavramu,

g) Zamanlilik,

h) Tahakkuk esasi,

1) Raporlama donemi. (Resmi Gazete, TMS 1 Thl.2)

1.6.1. Onemlilik

Onemlilik, finansal tablolarda yer alan bilgilerin yanls diizenlenme veya
thmal sonucu, kullanicilarinin is ve ekonomik kararlarinin etkiliyorsa bu bilgi

onemlidir. (Accounting Standards Board, 1999)

1.6.2. Muhasebe Bilgilerinin Ozellikleri Bakimindan

Finansal analizde kullanilan bilgilerin birgok kaynaktan elde edilebilir,
bu kaynaklarin basinda muhasebe bilgileri gelir. En etkin ve tutarli kaynak olan
finansal muhasebe, bilango, gelir tablosu, akis semalar1 ve ¢alisma notlar1 tim
bu belgeler isletmenin varlik ve kaynaklarinin yapisini olugturur. Bu baglamda
finansal tablolarin temelini olusturan kaynaklarin basinda gelen finansal
muhasebe, genel kabul gormiis muhasebe standartlarina gore, bilgilerin
istikrarly, tutarli, dogrulugu, kayit ve sunum standartlarina gore olusturulmasi

onemlidir. (Comptabilité Analyse Financiére, b.t.)
1.6.3. Fayda Maliyet iligkisi

Finansal raporlama, bilginin hazirlanmasi, sunulmasi ve denetlenmesi
igin gereken bir maliyeti vardir. Finansal raporlamay1 ve bilgi edinmeyi en

uygun maliyetle elde etmeyi calismaktadir. (FASB, 2014)
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1.6.4. Netlestirme (Mahsup)

TMS 1°de s6z konusu tanimlarina ek olarak, varlik ve ylikiimliiliiklerin,
gelir ve giderlerin herhangi bir standart ya da yorum 6ngoérmedigi durumlarda
birbirleriyle netlestirme yapilamayacagini belirtilmistir. Ancak, stok deger
disiikligi karsilign gibi, diizenleyici hesaplar diisiildiikten sonra net tutariyla

finansal tablolarda gdsterilmesi netlestirme degildir. (Sarioglu, b.t.)
1.6.5. Muhasebe Politikalari

Muhasebe politikalari, isletmeler finansal tablolarini kabul edilen ilkeler,
kurallar ve esaslar dogrultusunda hazirlayip sunarlar. Muhasebe politikalari,
uluslararas1 muhasebe standartlarinin ilkeleri ve komitenin yorumlarina uygun

olarak olusturulur. (Akdogan, Tenker, 2001:51-52)
1.6.6. Isletmenin Siirekliligi Kavrami

Isletmeler hazirladiklar1 finansal tablolarini, &ngoriilebilir faaliyet
hayatinin devamlilig1 varsayimina gére diizenlerler. Boylece isletmenin ne ticari
Omriiniin Sonlandirilacagi ne de tasfiye niyetinde olmadigi1 varsayilir. Boyle bir
gerekcenin  olusmast durumunda finansal tablolar bu gerekgesi ile

agiklanmalidir. (Orten, Kaval ve digerleri, 2012:5)
1.6.7. Zamanhhk

Zamaninda sunum, finansal tablo kullanicilarinin bilgiye ihtiyag
duydugu zamanda bilginin mevcut olmasi gerekir. Ciinkii bilgi eskidikce etkisi

azalir. (Celik, 2014)
1.6.8. Tahakkuk Esas1

Tahakkuk esasi, isletmenin iktisadi islemlerini ve diger olaylarini, tahsil
ve Odeme tarihinde degil, bu islemleri olaymn meydana geldigi zamanda
tahakkuk ettirilip ilgili ddonemde muhasebe kayitlarin kaydedilmesi ve finansal

raporlarda sunulmasidir. (Orten, Kaval ve digerleri, 2012:4)
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1.6.9. Raporlama Dénemi

Finansal raporlama donemine ait hiikiimler TMS 1 2 nolu teblig

hiikiimlerine gore;

a) Finansal tablolar en az yilda bir kez diizenlenir ve sunulur. Arizi olarak
degisik tarihlerde hazirlanan finansal tablolarin kapsadigi donemi
dipnotlarinda agiklama yapmak zorundadirlar.

b) Normal olarak, finansal tablolar diizenli olarak bir yillik olarak bir
donemi kapsar. (Resmi Gazete, TMS 1 Thl.2)

1.7. Finansal Tablolarin Kullanim Sinirlari

Finansal tablolar analizi ¢ok faydali bir ara¢ olmasina ragmen,
sinirlamalar vardir. Bu sinirlamalar, oranlardan 6te isletmeler arasindaki finansal
verileri karsilagtirilmasidir. Ayni sektore ait isletmelerin finansal verilerini
karsilastirmak, analiz edilen finansal tablo hakkinda degerli ipuglar1 verir.
Ornegin, bir isletme FIFO ile, diger isletme ise ortalama maliyet yontemine gore
stok maliyeti belirliyor ise, bu iki isletmenin finansal tablolarini dogrudan
karsilastirmak, iki isletme acisindan satilan malin maliyeti yaniltici olabilir.

(Javed, 2011)

Finansal tablolarin genel bilgi diizeyine sahip kullanicilar iginde
kullanim siirlari agagidaki gibidir.

a) Finansal tablolar tarihidir. Cari maliyet degil tarihi maliyete gore
diizenlenmistir.

b) Cesitli kullanicilar olmasindan genel amagli diizenlenmistir.

c) Genel amaca uygun boliimlere ayrilmalidir.

d) Bilgiler 6zet olarak sunulur,

e) Degisik degerleme yontemleri uygulanmistir,

f) Yerel para birimine gore diizenlendiginden,

g) Tahakkuk esaslidir. (Akdogan, Tenker, 2001:38)
1.8. Finansal Raporlamada Esas Alinacak Temel Kavramlar

Dayanagini temel muhasebe kavramlarindan alan, genel kabul goérmiis

muhasebe ilkeleri, muhasebe uygulamalarini tekdiize indirgemek, muhasebe

13



yontem ve usullerinde esgiidiimii saglamak gerek isletme i¢i gerekse isletmeler
aras1 karsilastirma yapmaya elverisli, kaliteli bilgilerle finansal raporlamanin
giivenilir olmasin1 saglamaktir. Temel muhasebe kavramlari 12 tane olup

asagidaki gibidir; (TURMOB-TESMER, 2013:10)

a) Sosyal sorumluluk kavrama,
b) Kisilik kavramu,

c) Isletmenin siirekliligi kavramu,
d) Donemsellik kavrami,

e) Parayla 6lgiilme kavrami,

f) Maliyet esas1 kavrami,

g) Tarafsizlik kavramu,

h) Tutarlilik kavramu,

1) Tam agiklama kavrami,

j) Ihtiyatlik kavramu,

k) Onemlilik kavramu,

I) Oziin 6nceligi kavramidir. (MEGEP,2008)

1.8.1. Sosyal Sorumluluk Kavram

Bu kavram, muhasebe uygulamalarinin yerine getirme hususundaki
sorumlulugunu belirtmekte olup usul ve esas yonden sorumlulugun
belirlenmesidir. Sosyal sorumluluk kavrami; muhasebenin organizasyonunda,
muhasebenin sevk ve idare edilmesinde, finansal tablolarin dizenlenmesi ve
sunulmasinda; belli kisi veya gruplarin degil, tiim toplumun g¢ikarlarinin
gozetilmesi dolayisiyla bilgi iretiminde ger¢ege uygun, tarafsiz ve diiriist

davranilmasi geregini ifade eder. (TIGEM, b.t.)

1.8.2. Kisilik Kavrami

Bu kavram geregi; isletmenin hissedarlarindan, idarecilerinden,
calisanlarindan ve diger ilgililerden ayr1 bir kisilige sahip oldugunu isletmenin
muhasebe islevini bu kisilik adma sevk ve idare edilmesidir. (TURMOB-
TESMER, 2013:11)
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1.8.3. Isletmenin Siirekligi Kavram

Bu kavram geregi, isletmelerin yasam siiresi hissedarlarinin yasam
siiresine bagl kalmadan devam etmektedir. Bu nedenle isletmeler faaliyetlerini

belli siire sinirlamasina bagli kalmadan siirdiirecegini ifade eder. (IUIV, 2005)
1.8.4. Donemsellik Kavrami

Bu kavram geregi, aksine hiikiim yoksa (sozlemeler ile
sinirlandirilmamigsa), siirsiz 6mre sahip oldugu kabul edilen isletmelerin,
faaliyetlerini belirli donemlere ayirarak, her donemin faaliyet sonuglarini diger
donemlerin faaliyet sonuclarindan bagimsiz olarak belirlenmesidir. Ilgili
doneme ait gelir ve giderlerinin, muhasebelestirilmesi, elde edilen hasilat, gelir
ve karlarin1 ayn1 donemin maliyet, gider ve zararlariyla karsilastirilmasini ifade
eder. Bu hususun isletmeler acisindan ortadan kalkmasi durumunda, finansal

tablo dipnotlarinda belirtilir. (Akdogan, Sevilengiil, 2001:7)
1.8.5. Parayla Olgiilme Kavramm

Parayla 6l¢me kavaram, para ile dl¢iilebilen iktisadi olay ve islemlerin
muhasebeye ortak bir Olcli olarak para birimiyle yansitilmasini ifade eder.

Muhasebe islemleri ulusal para birimine gore yapilir. (TIGEM, b.t.)
1.8.6. Maliyet Esas1 Kavram

Maliyet esas1 kavrami, para mevcudu, alacaklar ve maliyetinin
belirlenmesi miimkiin veya uygun olmayan diger kalemler hari¢, isletme
tarafindan edinilen varlik ve hizmetlerin muhasebelestirilmesinde, bunlarin elde

edilme maliyetlerinin esas alinmasi geregini ifade eder. (imamoglu, 2016 :29)

1.8.7. Tarafsizhk Kavrami

Bu kavram, muhasebe kayitlarinin ger¢cek durumu yansitan ve usuliine
uygun olarak diizenlenmis objektif belgelere dayandirilmasi ve muhasebe
kayitlarinin esas alinacak yoOntemlerin secilmesinde tarafsiz ve Onyargisiz

davranilmasi geregini ifade etmektedir. (Stier, 2004:20)
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1.8.8. Tutarhhik Kavram

Tutarlilik kavrami, Muhasebe uygulamalari icin segilen muhasebe
politikalarinin, birbirini izleyen dénemlerde degistirilmeden her donemde ayni
sekilde uygulanmasini ifade eder. Benzer olay ve islemlerde, kayit diizenleri ile
degerleme Olgiilerinin  degistirilmemelidir. Gegerli nedenlerin bulundugu
durumlarda, isletmeler, uyguladiklar1 muhasebe politikalarin1 degistirmesi
durumunda finansal tablolarimin dipnotlarinda agiklanmasini gerekmektedir.

(Kose, b.t.)
1.8.9. Tam A¢iklama Kavrami

Bu kavram, finansal tablolardan yararlanacak ilgili kisi ve kuruluslarin
dogru karar vermelerine yardimci olacak Olgiide yeterli, agik ve anlagilir
olmasini ifade eder. Ayrica, finansal tablo kalemleri kapsaminda gosterilemeyen
ancak karar vericileri etkileyebilecek, gergeklesmesi muhtemel olaylara da yer

verilmesi bu kavramin geregidir. (Ster, 2004:20-21)
1.8.10. ihtiyathlik Kavram

Bu kavram, muhasebe olaylarinda temkinli davranilmasi ve isletmenin
karsilasabilecegi riskleri géz Oniine alinmasi geregini ifade eder. Bu kavramin
sonucu olarak isletmeler, muhtemel gider ve zararlar1 i¢in karsilik ayirirlar.
Muhtemel gelir ve karlari i¢in ise ger¢eklesme donemlerine kadar herhangi bir
muhasebe iglemi yapmazlar. Ancak bu kavram gizli yedekler veya gereginden

fazla karsilik ayrilmasina gerekge olusturmaz. (Toroslu, 1999:687)
1.8.11. Onemlilik Kavram

Onemlilik kavramu, bir hesap kalemi veya mali bir olayin nispi agirhik ve
degerinin, finansal tablo kullanicilar tarafindan yapilacak degerlendirmeye ya
da alinacak kararlar1 etkileyebilecek diizeyde olmasini ifade eder. (Altintas,

2011)
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1.8.12. Oziin Onceligi Kavram

Oziin onceligi kavrami, Isletmeler finansal tablolarinda yer alan
bilgilerin muhasebe kayitlarini yaparken ve onlara iliskin degerlendirmelerin
yapilmasinda bi¢imlerinden ¢ok 6zlerinin esas alinmasi geregini ifade eder.
Genel olarak islemlerin bigimleri ile ozleri ayn1 olmakla birlikte, bazi

durumlarda farkliliklar ortaya ¢ikabilir. Bu gibi durumlarda 6ziin 6nceligi esas

alinir. (TIGEM, b.t.)
1.9. Finansal Raporlarin Sunumu ve Faaliyet Raporlari

Isletmeler sunmus olduklar: finansal tablolardaki bulunan kalemlerin ve
siniflandirmanin donemler arasi farkli olmamasidir. Ancak isletme ana
faaliyetlerinin konusunda farkliliga gitmisse ya da inceleme sonucu bagka bir
raporlamanin daha yarali olacagi (TMS 8 hiikiimlerine uygun olarak) acik¢a
belirlenmigse raporlamasinda degisiklik yapilabilir. Farkli sekilde raporlama
yapilabilmesinin miimkiin oldugu bir bagka durum da herhangi bir standartta

yapilan bir degisikligin raporlama degisikligine neden olmasidir. (Sarioglu, b.t.)
1.9.1. Finansal Tablolardaki Sorumluluk

Sirket yonetimi, Uluslararas1 Muhasebe Standartlarina uygun olarak
diizenlemis olduklari, y1llik konsolide finansal tablolarini, yonetim kurulu yillik
faaliyet raporlarini, gerekli oldugu zaman ek aciklama yaparak hazirlayip

sunmakla yiikiimlidir. (Mahy, 2009)
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II. BOLUM
2. FINANSAL TABLOLAR
2.1. Finansal Tablolar

213 sayil1 Vergi Usul Kanunu’nun 175 ve miikerrer 257°nci maddeleri
hiikiimleri uyarinca Maliye Bakanligi, muhasebe standartlarina gore
diizenlenecek finansal tablolara iligkin usul ve esaslari tespit etmeye ve bunlara
iliskin diger usul ve esaslar1 belirlemeye yetkili kilinmistir. Maliye Bakanlig1 bu
yetkiye istinaden yayimlamis oldugu 1 sira no.lu Muhasebe Sistemi Uygulama
Genel Tebligleri” (MSUGT) ile, diizenlenmesi gereken mali tablolar ve bu

bunlara iliskin usul ve esaslar belirlenmistir. (Sakar, 2012)

Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligine gore diizenlenmesi gereken

finansal tablolar asagidaki gibidir;

a) Bilango,

b) Gelir tablosu,

c) Satiglarin maliyeti tablosu,

d) Fon akis tablosu,

e) Nakit akis tablosu,

f) Kar dagitim tablosu,

g) Oz kaynaklar (Oz Sermaye) degisim tablosudur.

Bunlardan bilango ve gelir tablosu, dipnotlart ve ekleri temel finansal
tablolar, satiglarin maliyeti tablosu, fon akis tablosu, nakit akis tablosu, kar
dagitim tablosu ve 6z kaynaklar degisim tablosu ek finansal tablolardir. (Yalova

Universitesi, b.t.)

2.1.1. Bilang¢o

Bilanco, varliklar, bor¢lar ile isletme sahibinin sermayesinden olusur ve
isletmenin finansal giicii ve yeterliliklerinin okuyucu tarafindan kolayca
kavranmasina yardim eder. (Samonas, 2015:20)

Bilancgo, belirli bir tarihte isletmenin iktisadi durumunu gosteren en
onemli finansal tablodur. Isletmenin belirli bir siire i¢inde tiim varliklarini,

haklarin1 ve kaynaklarmi gostermektedir. Bilango, tipik olarak aktif ve pasif
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boliimlerinden olugmaktadir. Aktif (varliklar) boliimii, donen varliklar ve duran
varliklardan olusmaktadir. Pasif (kaynaklar) boliimii ise kisa siireli yabanci

kaynaklar, uzun stireli yabaci kaynaklar ve 6z kaynaklardan olusmaktadir.
(Aktan ve Bodur, 2006)

Bagka bir ifadeyle bilango, isletmenin belli bir tarihte sahip oldugu
varliklar ve bu varliklardan saglanan kaynaklar1 gosteren finansal tabloya
bilango denir. Aktif kisminda bulunan varliklarin para ya doniisme 6zelligine
gore bir yil icinde tahsil edilecek alacaklar donen varliklar, bir yildan uzun
siirede tahsil edilecek alacaklar ve isletmenin sabit varliklar1 duran varliklar
olarak siralanir. Pasif kisimda ise isletmenin kaynaklar1 yer almaktadir. Kaynak
yapisi, bir yil icinde ddenmesi gereken kisa vadeli yabanci kaynaklar, bir yildan
uzun siire 0denmesi gereken uzun vadeli yabanci kaynaklar ve 6z kaynaklardan
olusur. Ayrica bilango hesaplar1 arasinda mahsup islemi yapilamaz. (Sipahi,
b.t.32)

Temelde bilango ilkesi esitlik {izerine kurulmustur.

Aktif (Varliklar) = Pasif (Kaynaklar)

Aktif (Varliklar) = Yabanci Kaynaklar (Yiikiimliiliikler) + Oz kaynaklar

Bu baglamda bilanconun ana kalemleri genel bilango asagida

gosterilmektedir. (Aktan ve Bodur, 2006)

Tablo 1 Bilangonun Ana Hesap Kalemleri

AKTIF (Varliklar) PASIF (Kaynaklar)

Donen Varliklar Kisa Siireli Yab. Kaynaklar
Kasa Mali Borg

Alacak Ticari Borg

Stok

Duran Varliklar Uzun Siireli Yab. Kaynaklar
Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar
Oz Kaynaklar

Kaynak: Aktan ve Bodur (2006)
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Tablo 2 Ornek Bilango Format

Dipnot Cari Gecmis
Referans1 | Donem Donem
20.. 20..

VARLIKLAR

Doénen Varhiklar
- Nakit ve Nakit Benzerleri
- Finansal Yatirimlar
- Ticari Alacaklar
- Tliskili Taraflardan Ticari Alacaklar
- 1liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
- Diger Alacaklar
- Qligkili Taraflardan Diger Alacaklar
- Iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
- Stoklar
- Pesin Odenmis Giderler
- Cari Dénem Vergisiyle flgili Varliklar
- Diger Donen Varliklar

ARA TOPLAM
- Satis Amaglh Smiflandirilan Duran Varliklar

TOPLAM DONEN VARLIKLAR®

Duran Varhklar

- Ticari Alacaklar

- 1liskili Taraflardan Ticari Alacaklar
- 1liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
- Diger Alacaklar
- Iliskili Taraflardan Diger Alacaklar
- Iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
- Finansal Yatirimlar
- Ozkaynak Y&ntemiyle Degerlenen Yatirimlar
- Yatirim Amagli Gayrimenkuller
- Maddi Duran Varliklar
- Maddi Olmayan Duran Varliklar
- Serefiye
- Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar
- Pesin Odenmis Giderler
- Ertelenmis Vergi Varlig:
- Diger Duran Varliklar
TOPLAM DURAN VARLIKLAR"
TOPLAM VARLIKLAR"
KYNAKLARA
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
- Kisa Vadeli Borglanmalar
- Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari
- Diger Finansal Yiikiimliikler
- Ticari Borglar
- 1liskili Taraflara Ticari Borglar
- Iligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar
- Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar
- Diger Borglar

- 1liskili Taraflara Diger Borglar

- Iligkili Olmayan Taraflara Diger Borclar
- Ertelenmis Gelirler
- Donem Kér Vergi Yikimliligi
- Kisa Vadeli Karsiliklar

ilgili kalem gruplarinmn toplamlari, en alt kisimlarda ayrica acilan bashklarda gosterilebilecegi gibi, tabloda
yer alan grup bashklarimn (“Varhklar”, “Donen Varliklar”, “Duran Varhklar” vb. gibi) karsisinda da
gosterilebilir. fkinci alternatifin secilmesi durumunda, kalem gruplarimin alt kisimlarindaki toplamlara iligkin
satirlar ¢cikarihir.

20



Dipnot Cari Gecmis
Referans1 | Donem Donem
20.. 20..

- Calsanlara Saglanan Faydalara Iliskin Kisa Vadeli
Karsiliklar
- Diger Kisa Vadeli Karsiliklar
- Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
ARA TOPLAM
- Satis Amacli Smiflandirilan Varlik Gruplarmna liskin
Yikiimliilikler
TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER"
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
- Uzun Vadeli Borglanmalar
- Diger Finansal Yikimliilikler
- Ticari Borglar
- 1liskili Taraflara Ticari Borglar
- ligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar
- Diger Borglar
- 1liskili Taraflara Diger Borglar
- Iligkili Olmayan Taraflara Diger Borglar
- Ertelenmis Gelirler
- Uzun Vadeli Karsiliklar
- Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli
Karsiliklar
- Diger Uzun Vadeli Karsiliklar
- Cari Dénem Vergisiyle flgili Borglar
- Ertelenmis Vergi Yikimliligi
- Diger Uzun Vadeli Yiikiimliliikler
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER"
OZKAYNAKLAR
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar
- Odenmis Sermaye
Geri Alinmis Paylar (-)
Karsilikli Istirak Sermaye Diizeltmesi (-)
Paylara iliskin Primler
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis
Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger
Kapsamli Gelirler veya Giderler
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gegmis Yillar Karlari/Zararlar
- Donem Net Kari/Zarari
Kontrol Giicii Olmayan Paylar
TOPLAM OZKAYNAKLAR"
TOPLAM KAYNAKLAR"

Kaynak: Kamu Gozetim Kurumu

* Tlgili kalem gruplarinin toplamlari, en alt kisimlarda ayrica agilan bashklarda gosterilebilecegi gibi, tabloda
yer alan grup bashklarimin (“Varhklar”, “Donen Varhklar”, “Duran Varhklar” vb. gibi) karsisinda da
gosterilebilir. Tkinci alternatifin secilmesi durumunda, kalem gruplarimin alt kisimlarindaki toplamlara iliskin
satirlar ¢ikarilir.
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2.1.2. Bilan¢onun Bicimsel Yapisi

Bilangonun diizenlenmesinde, finansal tablolar ilkelerinde verilmis
aciklamalar ve standartlar esas alinir. Bilango, aktif ve pasif olarak iki béliimden
olusur. Isletmelerin aktif boliimiinde yer alan varliklar, paraya déniisme
hizlarina gore en c¢ok likitten en az likit degere dogru, pasifinde yer alan
kaynaklar ise en kisa vadeli kaynaktan en uzun vadeli kaynaga daha sonra ise 6z

kaynaga dogru siralanirlar. (GIB, b.t.)

2.1.3. Bilanco Tlkeleri

Bilangoda, ana ve ikinci derece boliimlerinin toplamlari agik olarak
gozetilmeli, maddi hata bulunmamali, kapanis giiniide varliklar ayr1 ayri
degerlendirilmeli, uygun degerleme Olgiileri ve amortisman ydntemleri en
azindan dipnot olarak agiklanmali, sunulan para birimi, rakamlar yuvarlanmis
ise tama iblag edilmis ise yuvarlama derecesi ve varliklar sigorta ettirilmis ise

toplam sigorta bedeli dipnotlarda gosterilmelidir. (Akgti¢, 2013:33)

Isletmenin belli bir andaki finansal durumunu gosteren bilango,
muhasebe standartlarina gore raporlanmalidir. Genel kabul gérmiis muhasebe
standartlarina gore hazirlanan bilango, muhasebe uygulamalar1 esasina gore
ortak fikir birligini benimsemektir. Bu baglamda isletme hissedarlar1 igletme
kaynaklariyla elde edilen varliklarin muhasebe usul ve esaslarina gore kayit
edilmesi, hesap kalemlerinin finansal tablolarda yansitilarak anlamli ve gercege
uygun bir sekilde sunulmasidir.  Finansal tablolarin varlik ve kaynak
boliimlerinde gosterilen kalemler briit tutari ile gosterilebilir. Bu durum
bilangonun netlik ilkesine engel teskil etmez. Ancak bilango netlik ilkesi geregi
indirim kalemleri ilgili hesabin altinda agik¢a yer almalidir. (Akdogan ve

Tenker, 2001:61)

Ilkeler sunlardar.
a) Varliklara iligkin ilkeler,
b) Yabanci kaynaklara iliskin ilkeler,
¢) Oz kaynaklara iliskin ilkeler. (Akdogan ve Tenker, 2001:61)
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2.1.3.1. Varhklarma iliskin ilkeler

b)

d)

f)

9)

Diizenlenen bilango varliklarina iliskin ilkeler sunlardir.

Cari faaliyet donemi i¢inde para ve para benzeri unsurlara
doniistiiriilmesi miimkiin olmayan varliklar ile bir yildan uzun siire
yararlanilan varliklar duran varliklar grubunda. Bu varlik gruplari i¢inde
bilango tarihinde vadeleri bir yilin altina diismesi halinde donen varliklar
grubunda ilgili hesaba aktarilmalidir.

Bilango tarihinde varliklarin ger¢ege uygun degeriyle gosterebilmek icin,
varliklarin  deger  diistikligii = gosterilerek, karsilik  ayrilmasi
gerekmektedir. Bu ilke geregi donen varliklar grubu icinde yer alan,
yabanci para, yabanci para tiirlinden diizenlenen ¢ek, senet ve alacaklar,
menkul kiymetler, stoklar ve diger donen varliklar ile duran varliklar
grubunda yer alan, yabanc1 para, yabanci para tlirtinden diizenlenen ¢ek,
senet ve alacaklar, bagli menkul kiymetler, istirakler, bagl ortakliklar
gibi kalemler i¢in gerekli durumlarda degerleme yapilarak karsilik
ayrilmalidir,

Pesin 6denen giderler ile tahakkuk etmis parasi heniiz tahsil edilmemis
gelirler ayr1 bir kalemde gosterilmelidir. (Ataman ve Hacirlistemoglu,
1999:77)

Maddi ve maddi olmayan duran varliklar ile diger duran varliklarin
maliyetlerini, donem maliyetlerine yiiklemek amaciyla, her donem
ayrilan amortismanlarin birikmis tutarlar1 bilangoda ayrica gosterilir,
Ozel tikkenmeye tabi varliklarm maliyetini ilgili dSnem maliyetlerine
yiiklemek amaciyla, her donem itfa ve tiikenme paylarinin bilangoda yer
almalidir,

Bilangonun donen ve duran varliklar gruplarinda yer alan alacaklar,
menkul kiymetler, bagli menkul kiymetler ve diger ilgili hesaplardan ve
yiikiimliiliiklerden, gelecek yillara ait giderler ve gelir tahakkuklar ile
diger duran varliklar hesap gruplarina ayrilir,

Tutarlar1 kesinlikle saptanamayan alacaklar i¢in herhangi bir tahakkuk

islemi yapilmaz.
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h)

Mal ve hizmet karsilig1 verilen teminat veya depozito tutarlar1 varliklar
icinde gosterilir.

Maddi duran varliklar, maddi olmayan duran varliklar ile diger duran
varliklarin, bilango tarihinde gercek degerleriyle gosterilmesi igin, ilgili
mevzuatlar hiikiimleri uyarinca yeniden degerlemeye tabi tutulmalidir.

(Kulaksiz, Hastiirk ve digerleri, 2012)

2.1.3.2. Yabana Kaynaklara iliskin Tlkeler

b)

d)

f)

Yabanci kaynaklara iliskin ilkeler sunlardir:

Isletmenin bir yildan kisa borglar1 ve vadesi bir yila diisen borglar,
bilangoda kisa vadeli yabanci kaynaklar grubunda gosterilir.

Bir yi1ldan uzun vadeli yabanci kaynaklar, bilangoda, uzun vadeli yabanci
kaynaklar kisminda gosterilir. Donem sonunda bir y1lin altina diisen uzun
vadeli yabanci kaynaklar borglar kisa yabanci kaynaklar kisminda
gosterilir.

Tutarlar1 saptanamayan veya durumlari tartismali olanlar da dahil
isletmenin bilinen ve tutarlart uygun olarak tahmin edilebilen tim
yabanci kaynaklar1 kaydedilerek bilangoda gosterilmeli. Ancak, bilinen
fakat tutarlar1 gercege uygun tespit edilemeyenler bilanco dipnotlarinda
acgiklanmalidir.

Pesin olarak tahsil edilen gelecek donemlere ait gelirler ile cari donemde
tahakkuk eden fakat gelecek donemlerde 6denecek giderlerde tespit ve
kayit edilerek bilangoda raporlanmalidir.

Kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklar grubunda yer alan borg senetleri
bilango tarihinde reeskont islemi uygulanarak gercege uygun degerleri
ile gosterilmeli.

Bilangonun kisa ve uzun vadeli kaynaklar grubunda yer alan, borglar,
alman avanslarda ilgili hesap gruplarinda ayrica gosterilmelidir.

(Imamoglu, 2016: 13)
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2.1.3.3. Oz Kaynaklara iliskin Ilkeleri

Oz kaynaklar, isletme hissedarlari, isletmeye, baslangicta yapilan

yatirimlar ile dagitilmayan karlarin tekrar isletmeye yatirilmasindan olusur.

a)

b)

c)

d)

f)

9)

h)

Ana sermaye, satisa sunulan hisselerin belirtilen veya nominal
degeri,

Ek sermaye O6demesi, nominal veya belirtilmis degerin iizerinde
yapilan 6deme,

Dagitilmayan karlar, hisse senedi sahiplerinin payina diisenler.
(Samonas 2015:22)

Isletme hissedarlarinin veya ortaklarmin hissedar veya ortak sifatryla
isletme varliklar1 lizerindeki haklar1 6z sermayeler grubunu olusturur.
Isletmenin bilango tarihindeki ©6denmis sermayesi ile isletme
faaliyetleri sonucu olusup, cesitli adlar altinda isletmede birakilan
karlar1 ile donem net kar1 veya zarari bilangoda 6z sermaye grubu
icinde gosterilir,

Isletmenin 6denmis sermayesi bilangonun &z kaynaklar grubu i¢inde
tek kalem olarak gosterilir,

Kar ya da zarar nedeniyle 6z kaynaklarda meydana gelen artis veya
azalislar, hem donemsel ve kiimiilatif olarak sirket hissedarlari
tarafindan izlenerek kaydedilmelidir,

Donem zarar1 ve gegmis yillar zararlar1 6z kaynaklar grubunda ayri
bir kalem olarak gosterilmelidir,

Oz kaynaklar, 6denmis sermaye, sermaye yedekleri, kar yedekleri,
gecmis yil karlar1 (zararlar1) ve donem net kar1 (zararindan) olusur.
Kar yedekleri yasal statii ve olaganiistii yedekler ile yedek niteliginde
karsiliklar, 6zel fonlar gibi isletme faaliyetleri sonucu elde edilen
karlarin dagitilmamis kismini igerir. Sermaye yedekleri ise hisse
senedi ihrag primleri, iptal edilen ortaklik paylari, yeniden degerleme
deger artiglar1 gibi kalemlerden meydana gelir. Sermaye yedekleri,

gelir unsuru olarak gelir tablosuna aktarilmaz. (Keles, 2000)

2.1.4. Bilango Sekilleri

Bilanco, hesap tipi ve rapor tipi olarak iki farkli sekillerde diizenlenebilir.
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a) Hesap Tipi

Hesap tipi bilango, bilanco diizenlenirken aktif (varlik), pasif
(yiikiimliiliikler) kalemler yan yana gelecek bir bicimde raporlanmasina hesap
tipi bilanco denir. Bu tip bilangolarda aktif (varliklar) bilangconun sol tarafinda,
pasif (ylkiimliiliikler) ise bilanconun sag tarafinda yer alir. ‘T’ sembolil ile

gosterilir. (Deniz, 2014)

Tablo 3 Hesap Tipi Bilango Ornegi

Donemi 2012
AKTIF PASIF
Dénen Varliklar Kisa Vadeli Yabanci1 Kaynaklar
Kasa 25.000 Banka Kredileri 73.000
Bankalar 50.000 Saticilar 205.000
Alicilar 235.000 Odenecek Vergiler 31.000
Stoklar 150.000 Ks. Vad. Yab.Kay.Top. 309.000
Doénen Varliklar Toplam1  460.000 Oz Kaynaklar

Duran Varliklar Odenmis Sermaye 270.000
Tesis Makine ve Cihazlar  210.000 Yasal Yedekler 50.000
Demirbaslar 30.000 Gegmis Yillar Kari 20.500
Duran Varliklar Toplam1 ~ 240.000 Donem Net Kari 50.500

Oz Kaynaklar Toplam1  391.000
Aktif Toplami1 700.000 Pasif Toplam1 700.000
b) Rapor Tipi

Rapor tipi bilanco, aktif (varliklar) ve pasif (ylikiimliiliikler) kalemler alt
alta gelecek bir bigimde diizenlenmesine rapor tipi bilango diye adlandirilir.
(Deniz, 2014)
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Tablo 4 Rapor Tipi Bilango Ornegi
Donemi

AKTIF

Doénen Varliklar

Kasa

Bankalar

Alicilar

Stoklar

Doénen Varliklar Toplami
Duran Varliklar

Tesis Makine ve Cihazlar
Demirbaslar

Duran Varliklar Toplami

Aktif Toplami1

PASIF

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Banka Kredileri

Uzn.Vad.Krd.Kis.Vad.Odn.Anp.ve Faiz. Odm.

Saticilar

Odenecek Vergiler

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplam1
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

Banka Kredileri

Uzun Vadeli Yabanci .Kaynaklar Toplami
Oz Kaynaklar

Odenmis Sermaye

Yasal Yedekler

Gegmis Yillar Kari

Donem Net Kari

Oz Kaynaklar Toplami

Pasif Toplamu
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2012

30.000
40.000
242.000
128.000
440.000

215.000

35.000
240.000
690.000

55.000
12.000
215.000
35.000
317.000

33.000
33.000

250.000
25.000
31.000
34.000

340.000

690.000



2.1.2. Gelir Tablosu

“Gelir tablosu isletmenin bir faaliyet donemine ait faaliyet sonuglarin

gosteren bir finansal tablodur.” (Giiredin, 2000:343)

Ayrica, gelir tablosu bir faaliyet doneminde elde edilen tim gelirler ile
bu gelirler elde edilirken katlanilan giderler sonucunda olusan net kar veya zarari
gosteren mali tablodur. (ABIGEM,b.t.)

Dolayisiyla  igletmeler tarafindan  diizenlenen gelir tablosu,
karsilastirmada kolaylik saglamak, anlam ve birligi olusturmak amaciyla
standart bir bi¢cimde, ek tablo formatinda diizenlerler. Gelir tablosu hesaplari
arasinda mahsup iglemi yapilmaz. Tabloda “diger” baslig1 altinda gosterilen gelir
ve gider unsurlarinin ait olduklar1 grubun toplam tutarmin 0,20’ nin {stlinde

olmas1 halinde ayr1 bir baslik altinda ayrica gosterilir. (Argun ve Ibis, 2004:23)

Bu amag¢ dogrultusunda benimsenen gelir tablosu ilkeleri asagida

belirtilmistir:

a) Gergek olmayan satiglar, gelir ve karlar gercekmis gibi veya gergek
satiglar tutarindan fazla az gosterilemez,

b) Satislari ve gelirleri bunlari elde etmek i¢in yapilan satiglarin maliyeti ve
giderleri ile karsilastirilmalhidir,

c) Maliyet ve giderleri gercege uygun olarak gosterebilmek igin stoklarin
borg¢ ve alacak hesaplarinin gergege uygun olmali,

d) Maddi ve maddi olmayan duran varliklar ile 6zel tiikenmeye tabi
varliklar i¢in uygun amortisman ve tiikkenme pay1 ayrilmalidir,

e) Maliyetler, uygun hesap gruplarina dagitilmalidir,

f) Olaganiistii 6zelligi sahip kar ve zararlar meydana geldikleri donemde
tahakkuk ettirilmeli, ancak cari faaliyet sonuglarindan ayri olarak
gosterilmelidir,

g) Karsiliklar, keyfi olarak isletmenin karlilik oranlarini azaltmak veya
cogaltmak i¢in cari donem veya diger doneme aktarilmamali,

h) Donem sonuglarinin tespiti ile ilgili degerleme esaslar1 ve maliyet
yontemlerinde bir degisiklik yapildig: takdirde, bu degisikligin etkileri
agikca belirtilmelidir,
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1) Sarta bagl olaylardan gerceklesen gider ve zararlar, tahakkuk ettirilerek

gelir tablosuna yansitilir. Sarta baglh gelir ve karlar icin ise gerceklesme

ihtimali yliksek de olsa herhangi bir tahakkuk islemi yapilmaz;

dipnotlarda agiklama yapilir. (Milli Egitim Bakanligi, 2011:50)

Tablo 5 Ornek Kar veya Zarar Tablosu Formati

Dipnot
Referansi

Cari
Donem
20..

Onceki
Donem
20..

KAR VEYA ZARAR KISMI
Hasilat
Satiglarin Maliyeti (-)
Briit Kar/Zarar

Genel Yonetim Giderleri (-)
Pazarlama Giderleri (-)

Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-)

Esas Faaliyet Kary/Zarar

Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler

Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-)

Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Karlarindan/Zararlarindan
Paylar

FINANSMAN GiDERi ONCESI FAALIYET KARI/ZARARI
Finansman Giderleri (-)

SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI/ZARARI
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri

- Donem Vergi Gideri/Geliri
- Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri

SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI

DURDURULAN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI

DONEM KARI/ZARARI

Donem Kér/Zararimin Dagihm
Kontrol Giicii Olmayan Paylar
Ana Ortaklik Paylar

Pay Basina Kazang

- Surdiriilen Faaliyetlerden Pay Bagina Kazang

- Durdurulan Faaliyetlerden Pay Basina Kazang
Sulandirilmis Pay Basina Kazang

- Siirdiiriilen Faaliyetlerden Sulandirilmis Pay Basina Kazang
- Durdurulan Faaliyetlerden Sulandirilmis Pay Basina Kazang

Kaynak: Kamu Gozetim Kurumu
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2.2. Ek Finansal Tablolar

Asagidaki tablolar ek finansal tablolar olarak belirtilmistir.
a) Satiglari maliyeti tablosu,
b) Fon akis tablolari,
c) Nakit akis tablosu,
d) Kar dagitim tablosu,

e) Oz Kaynaklar degisim tablosudur. (Yalova Universitesi, b.t.)

2.2.1. Satislarin Maliyeti Tablosu

Satiglarin maliyeti tablosu, gelir tablosunun eki olarak diizenlenir ve
gelir tablosunun tamamlayicidir. imalat isletmelerinde iiretim maliyeti
unsurlar1 olan giderleri kalemlerini incelenmesi agisindan 6nemli bir finansal
tablodur. Satislarin maliyeti tablosu, donem i¢i stok hareketlerini, tiretim
maliyetini, satilan mamul maliyetini, satilan ticari mallar maliyetini, satilan
hizmet maliyetini gosterir. Olusan satiglarin maliyet tutari tablosu gelir

tablosuna aktarilir. (Cabuk, 2013)

Gelir tablosunda yer alan satislarin maliyeti kaleminin ayrintili bir
sekilde gosterilmesidir. S6z konusu tabloda, mamul, ticari mal ve hizmetler

boliimleri yer almaktadir. (Berk, 2015:493)

Tablo 6 Ornek Satislarin Maliyeti Tablosu Format:

URETIM MALIYETI Onceki Dénem Cari Dénem
A- Direkt ilk Madde ve Malzeme Giderleri
B- Direkt Iscilik Giderleri
C- Genel Uretim Giderleri
D- Yart Mamul Kullanimi
1- Donem Bas1 Stok (+)
2- Dénem Sonu Stok (-)
URETILEN MAMUL MALIYETI
E- Mamul Stoklarda Degisim
1- Donem Bas1 Stok (+)
2- Dénem Sonu Stok (-)
I- SATILAN MAMUL MALIYETI
TICARI FAALIYET
A- Dénem Bas1 Ticari Mallar Stoku (+)
B- Donem Igi Aliglar (+)
C- Dénem Sonu Ticari Mallar (-)
II- SATILAN TICARI MALLAR MALIYETI

I1l- SATILAN HIZMET MALIYETI
SATISLARIN MALIYETI (I+II+111)

Kaynak: Senal ve Ates (2016)
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Ornek SKL isletmesinin 2016 yilinda 10.000 adet musluk

bataryasi liretimine ait satiglarin maliyeti tablosu asagidaki gibidir.

Tablo 7 Satiglarin Maliyeti Tablosu

URETIM MALIYETI Onceki Dénem Cari Dénem
A- Direkt [k Madde ve Malzeme Giderleri 1.250.300 1.425.600
B- Direkt Iscilik Giderleri 365.200 412.850
C- Genel Uretim Giderleri 262.000 295.800
D- Yar1 Mamul Kullanimi 305.860 482.800
1- Donem Bas1 Stok (+) 760.460 985.300
2- Dénem Sonu Stok (-) -454.600 -502.500
URETILEN MAMUL MALIYETI 2.183.360 2.617.050
E- Mamul Stoklarda Degisim 75.000 33.400
1- Donem Bas1 Stok (+) 500.000 565.400
2- Dénem Sonu Stok (-) -425.000 -532.000
I- SATILAN MAMUL MALIYET] 2.258.360 2.650.450
TICARI FAALIYET
A- Donem Basg1 Ticari Mallar Stoku (+) --- ---
B- Dénem Igi Alslar (+) - -
C- Donem Sonu Ticari Mallar (-) - -
I1- SATILAN TICARI MALLAR MALIYETI
I11- SATILAN HIZMET MALIYETI
SATISLARIN MALIYETI (I+11+111) 2.258.360 2.650.450
Uretim Adeti 10.000 10.000
Birim maliyeti 226 265

2.2.2. Fon Akis Tablosu

Fon akis tablosu, isletmenin belirli bir donemde faaliyetlerini finanse
etmek i¢in sagladig1 kaynaklar1 ve bu kaynaklarin kullanildig: yerleri 6zetleyen,
finansal durumdaki degismeleri agiklayan sunan tablolardir. Bu tablolar
kullanilan fon kavrami, tiim finansal araglar anlaminda veya net isletme
(calisma) sermayesi anlaminda ya da para ve para benzerleri anlaminda

kullanilir. (TIGEM, b.t.)

Fon akis tablosu, fon kaynaklarini ve bu kaynaklarin kullanim alanlarini
gosteren finansal analizin ara¢larindan biridir. Fon kaynaklari, bilangonun pasif
kisminda yer alip, toplam yiikiimliiliikkler ve 6z kaynaklardan olusur. Fon
kullanim alanlar1 ise bilangconun aktif kisminda yer alip, dénen ve duran
varliklardir. Bu alanlar isletmenin elde fon kaynaklarinin ve 6z kaynaklarinin
nerelere yatirildigi gosterir. Fon akis tablosu, nakit akis tablosunda daha

kapsamli olmasindan dolay1 yoneticiler fon akis tablosunu kullanmak isterler.
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Baslica fon kaynaklari; faaliyet sonucu saglanan kar, donem i¢i ayrilan
amortisman ve ifta paylari, donemici yeni bor¢lanmalar ve aktif azalislari, fon
kullanim yerleri ise; faaliyet sonugu ugranilan dénem zarari, bor¢larin 6denmesi,
firmanin kendi pay senetlerini satin almasi ve aktifdeki artiglar. (Berk, 2015:480-
481)

2.2.3. Nakit Akis Tablosu

Konsolide birimler, bireysel sirketlerde oldugu gibi, ayrintili finansal
tablolar yayinladiklarinda, “nakit akisi tablosunu” da sunmalidirlar. Nakit
akisinin konsolide beyani tek bir sirket i¢in hazirlanan beyanlara benzerdir ve
esasta ayni tarzda hazirlanir. (Christensen, Cotrell ve digerleri, 2014:504),

(Konu, boliim 4° de ayrintili olarak incelenmistir.)
2.2.4. Kar Dagitim Tablosu

Kar dagitimi, TTK’na gore soyle tanimlanmistir. “Esas sozlesmede
aksine bir hiikiim yoksa, kar ve tasfiye pay1 pay sahibinin sermaye pay1 i¢in
sirkete yaptig1 6demelerle orantili olarak hesap edilir, Yillik kar, yillik bilangoya
gore belirlenir”. (Resmi Gazete, 6102 No’lu TTK, Md.508/1-2). isletmenin
donem faaliyetleri sonucunda performanslarini ortaya koyan Onemli

gostergelerden biride kardir.(MHUD, b.t.)

Kar paylar isletme tarafindan hisse senedi sahiplerine diizenli olarak
yapilan nakit Odemelerdir. Genel olarak, isletmeler yatirnm firsati elde
ettiklerinde kaynak saglamak amaciyla kar payr 6demelerini azaltmak isterler.
(Chambers, 2009:149 ). Isletmenin gelecegi agisinda kar politikalar1 ile
yatirimlart  politikalarin ~ birbirini  etkileyen unsurlardir. (Ataman ve
Haciriistemoglu, 1999:95)

Kar dagitim tablosu, isletmenin vergi sonrasi net karinin dagitim bi¢imini
gostermektedir. Kar dagitim tablosunun diizenlemedeki amag: vergi sonra net
kardan, 6denecek vergi ve yasal ylikiimliilerin, yasal yedeklerin, hissedarlarina
dagitilacak kar paylarinin tutarlarini agikga gosterilir. Katilma intifa senedi, kéara
istikrarli tahvil ile kar ve zarar ortakligi belgesi ihra¢ edilmigse bu senet
sahiplerine mevzuat hiikiimleri cercevesinde Odenen paylart kar dagitim

tablosunda ayrica gosterilir. (Giiglii, 2010)
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Odenecek vergi ve yasal yiikiimliiliikler, 10 Seri No.lu Kurumlar Vergisi
Genel Tebliginin degisen 2. Maddesi geregi Kurumlar Vergisi, kurum
kazancinin (mali karm) iizerinden %20 oraninda uygulanmaktadir. (GiB, b.t).
Yasal yedekler, 6denmis sermayenin %20’sine ulagincaya kadar yillik kardan
%35 oraninda birinci tertip yedek akce, Tiirk Ticaret Kanunu ilgili hiikiimleri
geregince ayrilacak olan ikinci tertip yedek akge ise, ortaklara dagitilan, ddenmis
sermayenin %5’ oraninda ayrilan birinci temettii ve birinci tertip yedek akge
ayrildiktan sonra kalan net karmm % 10’ nu oraninda ikinci tertip yedek akce

ayrilir. (Giines, 2016)

Tablo 8 Ornek Kar Dagitim Tablosu Formati

Onceki Cari
Donem Donem

A. DONEM KARININ DAGITIMI
1) Donem Kari
2) Odenecek Vergi ve Yasal Yiikiimliiliikler (-)
- Kurumlar Vergisi
- Gelir Vergisi Tevkifati
NET DONEM KARI
3) Gegmis Y1l Zarari (-)
4) 1. Tertip Yasal Yedek Akge (-)
5) Isletmede Birakilmasi Zorunlu Yasal Fonlar (-)
DAGITILABILIR NET DONEM KARI
6) Ortaklar Birinci Temettii (-)
- Adi Hisse Senedi Sahiplerine
- Imtiyazli Hisse Senedi Sahiplerine
7) Personele Temettii (-)
8) Yonetim Kuruluna Temettii (-)
9) Ortaklar ikinci Temettii (-)
10) Ikinci Tertip Yedek Akee (-)
11) Statii Yedekleri (-)
12) Olaganiistii Yedekler (-)
13) Diger Yedekler (-)
14) Ozel Fonlar (-)
B. YEDEKLERDEN DAGITIM
1) Dagitilan Yedekler
2) ikinci Tertip Yasal Yedekler
3) Ortaklar Pay
- Adi Hisse Senedi Sahiplerine
- Imtiyazli Hisse Senedi Sahiplerine
4) Personele Pay (-)
5) Yonetim Kuruluna Pay (-)
C- HISSE BASINA KAR
- Adi Hisse Senedi Sahiplerine (TL %)
- Imtiyazli Hisse Senedi Sahiplerine (TL %)
D. HISSE BASINA TEMETTU
- Adi Hisse Senedi Sahiplerine (TL %)
- Imtiyazh Hisse Senedi Sahiplerine (TL %)

Kaynak: Celik, 2014:170
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Ornek KLM Anonim sirketi 2015 yili karinin tamaminin dagitiimasina
karar vermis olup isletmenin 6denmis sermayesi 100.000 TL. ve 100.000 adet
hisseye boliinmiistiir. Bu husustaki bilgiler asagidadir;

Kar dagitim hesaplamalar1

Odenmis Sermaye 100.000
Donen Basgi 1. Tertip Yasal Yedek Akge 6.000
Bilango Kar1 150.000
Kanunen Kabul Edilmeyen Giderler 10.000
I-) KURUMLAR VERGISI

Kurumun 2015 Y1l Bilango Kari 150.000
Kanunen Kabul Edilmeyen Giderler 10.000
Kurumlar Vergisi Matrah 160.000
Hesaplanan Kurumlar Vergisi (-) 32.000

(160.000 x 0.20 = 32.000)

I1-) BIRINCI TERTIP YASAL YEDEK AKCE

Kurumun 2015 Y11 Bilango Kar1 150.000
Birinci Tertip Yasal Yedek Akge (-) 7.500
150.000 x 0,05 = 7.500 (6denmis sermayenin 1/5’ni agamaz)

I11-) BIRINCI TEMETTU

Birinci Tertip Temettii 5.000
100.000 x 0,05 = 5.000 (6denmis sermayenin %5)

IV-) IKINCI TERTIP YASAL YEDEK AKCE

2015 Y1l Bilango Kari 150.000
Hesaplanan Kurumlar Vergisi (-) (32.000)

Donem Net Kari 118.000
Birinci Tertip Yasal Yedek Akge (-) (7.500)

Dagitilabilir Net Donem Kar1 110.500
Birinci Tertip Temettii (-) (5.000)

Kalan 105.500
Ikinci Tertip Yasal Yedek Akge (-) (10.550)
105.500 x 0,10 = 10.500

V-) IKINCI TERTIP TEMETTU 94.950

Kaynak: MEGEP 2008:89-90’dan uyarlanmustir.
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Tablo 9 Kar Dagitim Tablosu

KLM ANONIM SIRKETININ 2015 YILI KAR DAGITIM TABLOSU

A- DONEM KARININ DAGITIMI

1- Donem Kan

2- Odenecek Vergi ve Yasal Yiikiimliiliikler (-)

Kurumlar Vergisi

(160.000 x 0,20= 32.000)

NET DONEM KARI

3- Gegmis Yillar Zarari (-)

4- Birinci Tertip Yasal Yedek Akge
(150.000 x 0,05 = 7.500)

5-sletmede Birakilmasi ve Tasarrufu Zorunlu Fonlar(-)

DAGITILABILIR DONEM KARI

6- Ortaklara Birinci Temettii (-)

Adi Hisse Senedi Sahiplerine (-)
(100.000 x 0,05 = 5.000)

7- Personele Temettii (-)

8- Yonetim Kuruluna Temettii (-)

9- Ikinci Tertip Yedek Akge (-)
118,000-(7.500+5.000) x 0,10=10.550
10- Ortaklar Ikinci Temettii (-)
118.000-(7.500 + 5.000+10.550) = 94.950
11- Statii Yedekleri (-)

12-Ologaniistii Yedekler (-)

13-Diger Yedekler (-)

14-Ozel Fonlar

B - YEDEKLERDEN DAGITIM

C — HISSE BASINA KAR

Asi Hisse Basina Kar

D — HiSSE BASINA TEMETTU

Adi Hisse Senedi Sahiplerine

Kaynak: MEGEP 2008:90-91°den uyarlanmustir.
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2.2.5. Net Isletme Sermayesi Degisim Tablosu

Net isletme sermayesi, Isletmenin verimliligini ve satin alma, kredi,
ticret, vergi ve borglar gibi kisa vadeli 6demeleri i¢in finansal giiciiniin
olgiisiidiir. Isletme sermayesi su sekilde hesaplanir. Isletmenin cari varliklar1 cari
yiikkiimliiliiklerini asmazsa, kisa vadede bor¢ 6demelerinde zorluk c¢ekebilir.
Calisma sermayesi yatirimcilara, sirketin temel faaliyet verimliligi hakkinda bir

fikir vermektedir. (Investopedia, b.t.)

Isletme Sermayesi = Dénen Varliklar-Kisa Vadeli Borglar

Bir bagka ifadeyle net isletme sermayesi, isletmenin cari varliklarindan
cari yiikkiimliliklerinin ¢ikarilmasi sonucu ortaya ¢ikan tutardir. Bu tutarin arti
yonde olmasi isletme sermayesinin dengeli ve saglam finansal gilice sahip
oldugunun gostergesidir. Bu tutarin ¢ok yiiksek ¢ikmasi isletmede atil kapasite
olugsmasina dolayisiyla verimliligin diismesine neden olur. Net isletme
sermayesinin, negatif ¢ikmasi durumunda yaklasmakta olan bir iflasin bir

gostergesidir. (Accounting Tools, b.t.)

Tablo 10 Net Isletme Sermayesi Degisim Tablosu- Karsilastirmali Bilanco

KARSILASTIRMALI BILANCO

AKTIF 2015 2016  Artan/Azalan
Donen Varliklar

Kasa 25.000 20.000 -5.000
Bankalar 42.000 40.000 -2.000
Alicilar 170.000  190.000 20.000
Stoklar 95.000  155.000 60.000
Verilen Siparis Avanslar 25.000 25.000 0
Diger Donen Varliklar 5.000 4.000 -1.000
Dénen Varliklar Toplami 362.000  434.000 72.000
Duran Varliklar

Verilen Depozito ve Teminatlar 5.000 5.000
Binalar 40.000 40.000 -
Tesis Makine ve Cihazlar 60.000 60.000
Tasitlar 55.000 55.000 -
Demirbaslar 76.000 76.000 -
Birikmis Amortismanlar -37.000 -50.000 13.000
Duran Varliklar Toplami 199.000  186.000 -13.000
AKTIiP TOPLAMI 561.000  620.000 59.000
PASIF

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
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https://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=tr&prev=search&rurl=translate.google.com.tr&sl=en&sp=nmt4&u=http://www.accountingtools.com/definition-current-liability&usg=ALkJrhiuFMZqSHdryYeCRgF5c9P9pFwwdw

Banka Kredileri 36.000 51.000 15.000

Saticilar 82.000 80.000 -2.000
Diger Cesitli Borglar 49.000 50.000 1.000
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplami 167.000  181.000 14.000
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar 27.000 27.000 -
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplami 27.000 27.000 -
Ozkaynaklar -
Odenmis Sermaye 250.000  250.000 -
Yasal Yedekler 117.000 162.000 45.000
Ozkaynak Toplami 367.000 412.000 45.000
PASIF TOPLAMI 561.000 620.000 59.000

Kaynak: Akgii¢, 2013:368’den uyarlanmustir.
Ek Bilgi: Cari donemde 59.000 TL kar beyan edilmis ve 14.000 TL

temettii 6demesi yapilmis.

Tablo 11 Net Isletme Sermayesi Degisim Tablosu

NET ISLETME SERMAYESI DEGISIM

TABLOSU
Degisimler Artig Azalig
Donen Varliklar
Kasa 5.000
Bankalar 2.000
Alicilar 20.000 -
Stoklar 60.000
Verilen Siparis Avanslar - -
Diger Donen Varliklar --- 1.000
Doénen Varliklar Toplamu 80.000 8.000
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Banka Kredileri 15.000
Saticilar 2.000 ---
Diger Cesitli Borglar - 1.000
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplami 2.000 16.000
Net Isletme Sermayesi 82.000 24.000
Net Isletme Sermayesinde Artis 58.000
82.000 82.000

Kaynaklar
Net Isletme Sermayesi Kaynaklari
Donem Kari 59.000
Dénem Amortismani (55.000-42.000) = 13000 13.000

Toplam Kaynaklar 72.000
Temettii Odemesi -14.000
Net Isletme Sermayesindeki Artig 58.000

Kaynak: Akgiig, 2013:369’dan uyarlanmistir.
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2.2.6. Oz Kaynak Degisim Tablosu

Gecmis yillar kar1 kazang tablosu olarak anilan 6z kaynak degisim
tablosu, 6z kaynaklardan olusan artis ve azalis hareketlerini sunarak Dbir
muhasebe doneminde isletme sahiplerinin 6z kaynaklarindaki olusan degisimini
detaylandirmaktadir. (Accounting-Simplified, b.t) Oz kaynak (6z sermaye)
degisim tablosu, isletmeler, donem i¢inde 6z sermayelerinde meydana gelen
degismeleri topluca gosterildigi tablodur. Oz kaynak tablosu, ardisik dénemler
halinde (cari donem-Onceki donem) iki doneme ait bilgileri de kapsayacak
sekilde sunulur. Oz kaynak degisim tablosu, sermaye, sermaye yedekleri, kar
yedekleri gegmis donemler kari (zarar1) donem basi tutarlar1 ve donem net kari
(zarar1) kalemlerinde dénem igerisinde meydana gelen degisimler, ddonem sonu

kalan bakiyesi, ayr1 ayri gosterecek bicimde diizenlenir. (Argun ve Ibis,

2004:39)

Oz kaynak kalemlerini artiran islemler arti, azaltan islemler ise eksi
olarak gosterilir. Oz kaynak kalemlerindeki artiglar ve azalglar1 yatay
kalemlerde belirtilerek ait oldugu kalemin siitununda ve 6z kaynaklar toplami
stitununda gosterilerek karsilastirilabilir olanagi saglamak ic¢in 6nceki donem
hareketleri cari donem hareketlerine ilave olarak ayri bir bolim seklinde

gosterilir. (Dokuz Eyliil Universitesi, b.t)
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Tablo 12 Ornek Oz Kaynak Degisim Tablosu Format:

OZKAYNAKLAR DEGISIiM TABLOSU

Tiim tutarlar TL olarak gosterilmistir)

Kar veya Zararda | Kérveya Zararda

Yeniden Yeniden

Siniflandirilmayacak | Siniflandirilacak Birikmig

Birikmis Diger | Birikmis Diger Karlar

Kapsamli Gelirler ve | Kapsamli

Giderler Gelirler ve

Giderler
Odenmis | Geri Karsihkli | Paylara Kardan Gegmis Net Ana Kontrol Ozkaynaklar
Sermaye | Alnmus | Istirak Iliskin Ayrilan Yillar Donem | Ortakliga Giicii Toplami1
Paylar |Sermaye | Primler |1 2 3 4 5 |6 |Kisitlanmis | Kar/Zararlan | Kan | Ait Olmayan
Diizeltmesi Yedekler Zarar1 | Ozkaynaklar | Paylar
Toplam1

ONCEKi DONEM

... itibariyla bakiyeler (Dénem Bas1)

Muhasebe Politikalarindaki

Degisikliklere iliskin Diizeltmeler

Hatalara Iliskin Diizeltmeler

Transferler

Toplam Kapsamli Gelir

Sermaye Artirimi
Temettiiler

Paylarin Geri Alim Islemleri

Nedeniyle Meydana Gelen Artis (Azalis)
Pay Bazli Islemler Nedeniyle Meydana Gelen Artis
Bagh Ortakliklarda Kontrol Kaybs ile Sonuglanmayan Pay Orani
Degisikliklerine Bagli Artis (Azalig)
Kontrol Giicii Olmayan Pay Sahipleri ile Yapilan Islemler

Diger Degisiklikler Nedeniyle Artis (Azalig)

... itibariyla bakiyeler (Dénem Sonu)
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OZKAYNAKLAR DEGISiM TABLOSU
Tiim tutarlar TL olarak gosterilmistir)

Kéar veya Zararda | Kér veya
Yeniden Zararda
Siniflandirilmayacak | Yeniden Birikmig
Birikmis Diger | Simiflandirilacak Karlar
Kapsamli Gelirler ve | Birikmis Diger
Giderler Kapsaml
Gelirler ve
Giderler
Odenmis | Geri Karsihkli | Paylara Kardan Gegmis Net Ana Kontrol Oz Kaynaklar
Sermaye | Alinnus | Istirak Tliskin Ayrilan Yillar Dénem | Ortakliga | Giicii Toplami1
Paylar | Sermaye | Primler |1 2 3 4 5 6 | Kisitlanmus | KAr/Zararlan | Ko~ | Ait Oz | Olmayan
Diizeltmesi Yedekler Zarar1 | Kaynaklar | Paylar
Toplami1

CARI DONEM

... itibartyla bakiyeler (D6nem Bas1) Muhasebe Politikalarindaki
Degisikliklere iliskin Diizeltmeler Hatalara iliskin Diizeltmeler

Transferler

Toplam Kapsamli Gelir

Sermaye Artirimi
Temettiiler

Paylarin Geri Alim Islemleri Nedeniyle Meydana Gelen
Artis (Azals) Pay Bazli Islemler Nedeniyle Meydana Gelen Artis
Bagli Ortakliklarda Kontrol Kayb fle Sonuglanmayan Pay Orani
Degisikliklerine Bagli Artis (azalis)Kontrol Giicii Olmayan Pay Sahipleri ile Yapilan islemler Diger

Degisiklikler Nedeniyle Artis (Azalis)
... itibartyla bakiyeler (Dénem Sonu)

1, Duran varliklar birikmis yeniden degerleme artiglari/azaliglari,
2, Tammlanms fayda planlarinin birikmis yeniden 6l¢iim kazanglari/kayiplari,
3, Diger (Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin diger kapsamli gelirinden kar/zararda smiflandiriimayacak paylari ile diger kar veya zarar olarak yeniden siniflandirilmayacak diger kapsamli gelir

unsurlarmnmn birikmis tutarlarr)
4, Yabanci para ¢evirim farklari,

S, Satilmaya hazir finansal varliklarin birikmis yeniden degerleme ve/veya siniflandirma kazanglari/kayiplari,
6, Diger (Nakit akis riskinden korunma kazanglary/kayiplari, Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin diger kapsaml gelirinden kar/zararda simflandirilacak paylar ve diger kir veya zarar olarak
yeniden siniflandirilacak diger kapsamli gelir unsurlarinin birikmis tutarlari) ifade eder.

Kaynak: Kamu Gozetim Kurumu
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III. BOLUM
3. FINANSAL ANALIZ TEKNiKLERIi
3.1. Finansal Analiz

Finansal bildirimler, dogalar1 geregi, geriye dogru bakistir. Bunlar,
firmanin, belirli bir tarihteki (gecmisindeki), varliklarini, borglarin1 ve 6z
sermayesini belirtirler. Firmanin, ge¢misin belirli donemlerindeki gelirlerini,
harcamalarini veya nakit akisini rapor ederler. Etkin bir piyasa, zaten, bu gecmis
bilgileri menkul kiymet fiyatlarina yansittigindan, ilk bakista, firmanin finansal
bildirimlerini ve rasyolarini analiz etmek, analistin zamanini bosuna harcamak
olarak goriinebilir. Gergek su ki, bunun aksi dogrudur. Finansal bildirimleri
analiz etmek, analistin, firmanin faaliyet ve finansal stratejisi ile yapis1 hakkinda
bilgi edinmesini saglar. Bu da analistin, gelecekteki olaylarin firmanin nakit
akis1 lizerindeki etkilerini saptamasina yardimer olmaktadir. (Reilly ve Brown,
2012:310-311)

Finansal analiz ile finansal tablolarda yer alan hesap kalemleri arasindaki
iligkileri ve zaman iginde gostermis olduklari egilimleri, isletmenin mali yapisi
hakkinda bir gériise varilir. Isletmenin, calisma, gelisme, durumu ile karlilik,

bor¢ 6deme ve olasi sorunlu yonlerinin belirlemeye ¢alisilir. (Ayan, 2014)

Finansal yonetimin, isletme faaliyetlerini siirdiirebilmesi i¢in ¢ok sayida
varliklara ihtiya¢ duyar. Gerekli olan varliklarin tedarik edilmesi i¢in finansman
ihtiyacini ve bu ihtiyacin nasil temin edilecegini belirlemek, faaliyet sonucu
olusan net karlarin ne sekilde dagitilacagina iliskin kararlar almak finansal
yonetimin temel sorumluluk ve oncelikli amacidir. Isletmelerin  gerek
finansmanla gerekse yatirimlarla ilgili olsun alinacak tiim finansal kararlari
isletmenin degerini maksimize etmek, kir maksimizasyonuna goére en dnemli

istlinliigli, zaman ve risk boyutunu dikkate almasidir. (Forexfinans, 2009)

Finansal yonetim, uzun siireli yatirim kararlar1 alirken ve yatirimlar ile
ilgili biitgeleme yaparken mikro ekonomiden yararlanir. Finansal planlama
yaparken kaynak se¢imi ve yatirnmlar arasinda uyum saglamayr amaclar.

(Istanbul Sehir Universitesi 2012)
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Finansal analizde; sirket hissedarlarin ve yoneticilerinin 6zge¢misleri ve
yetenekleri, muhasebe diizeni, teknik personelin yetenekleri, Satin alma ve
pazarlama kosullar1 ve isleyisi, tiretim akisi, rakip isletmelerin durumu ve alict
ve saticilarin davraniglar1 dikkate alinir. Ayrica, iktisadi konjonktiir, parasal
degerlerde ve kurlardaki degigmeler, sektor 6zelligi ve degisimleri gibi etkenler

g0z onilinde tutulur. (Cetin, 2014)

3.1.1. Finansal Tablolarin Hazirlik Siireci (Aktarma-Arindirma)

Envanter, isletmenin aktif ve pasif kalemlerin miktar ve degerlerinin
tayin ve takdiridir. Yilda en az bir defa olmak iizere belli donemlerde diizenlenen
bir cetvel olarak da ifade edilmektedir. isletmeler faaliyetleri doneminde devam
eden iktisadi islemlerini ¢ift tarafli ve ayni1 anda bazi hesaplara borg, bazilarinda
alacak kaydederek denge kurarlar. Fakat kayit esnasinda hata yapilmasi olasidir,
yapilan bu hatalar dengenin bozulmasina neden olmaktadir. Envanter iglemi ile
bu hatali kayitlar tespit edilerek V.U.K.” na mevcutlari, alacak ve borglar
saymak Ol¢mek, tartmak ve degerlemek suretiyle muhasebe usul ve esaslarina

gore uygun diizeltmeler yapilir. (Imamoglu, Altun, digerleri 2013:8-10)
Diizeltme islemleri 6zet olarak su kalemlere uygulanir.

a) Kasa,

b) Doviz cinsinden para ve banka hesabi,
c) Alnan cekler ve alacak senetler,

d) Ticari alacaklar,

e) Stoklar,

f) Duran varliklar ve amortismanlar,

g) Ticari borglar

h) Borg senetleri. (Prestij Danismanlik)

a) Kasa

Bilanco giiniindeki kasadaki para sayilarak mevcut para itibar1 degerle
degerlenir. Kasa fazlas1 “Sayim ve Teselliim Fazlalig1 Hesabina, kasa eksigi ise

“Sayim ve Teselliim Noksanlari Hesabina” aktarilir. (Cabuk, 2001: 21-29)
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b) Doéviz Cinsinden Para ve Banka

Bilango tarihinde kasa ve bankada mevcut olan yabanci paralar i¢in doviz
kuru iizerinden degerleme yapilip, olusan kur farklar1 “Kambiyo Kar1” veya

Kambiyo Zarar1” hesabina aktarilir. (Cabuk, 2001: 21-29)
c) Alinan Cekler ve Alacak Senetler

Alman ¢ekler, 6zilin 6nceligi geregi donem sonlar1 vadesine gore “Alacak
Senet Hesabina” aktarilarak stipheli hale gelen senetlerden karsilik hesabi ayrilir.
Ayrica reeskont islemine tabi tutulur. Yabanci paralar i¢in doviz kuru iizerinden
degerleme yapilip, olusan kur farklar1 “Kambiyo Kar1” veya Kambiyo Zarar1”

hesabina aktarilir (Samur, b.t.)
d) Ticari Alacaklar

Faaliyet donemi i¢inde paraya doniismesi beklenen alacaklardir. Donem
sonu alacaklar VUK hiikiimlerine gore mukayyet degeri ile degerlerler. Ancak,
siipheli hale gelen alacaklar bu hesaptan ¢ikarilarak karsilik ayrilir ve baska bir
hesapta gosterilir. (imamoglu, Altun, digerleri 2013:8-10)

e) Stoklar

Fiziki stok saymmi yapilip, stok maliyet yontemleri degerlendirilir,
maliyet yontemlerindeki degisiklik var ise degisikligin nedenleri arastirilir.
Dogal afetler, yangin, su baskini, teklonoloji, ¢iiriime, kirilma paslanma gibi
nedenlerle degerini kaybeden stoklar1 i¢in “Stok Deger Diisiikliigii Karsiligr”
ayrilir. (Bursa SMMMO, 2011:82-89)

f) Duran Varhklar

Isletmenin var olan bu varliklarmn (arsa, tasit, bina makine ve techizat
v.b.) fiziki mevcudiyeti tespit edilir. Birikmigs amortismanlarin usuliine

uygunlugu tespit edilir. (Cabuk, 2001: 21-29)
g) Ticari Borglar

Ticari ya da iktisadi nitelikli iliskilerden dogan belgelenmemis olanlar

i¢in borg alacak vererek cift tarafli olusan kayitlar, incelenerek karsilikli mahsup
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edilir. Ticari iliskiden kaynaklanan ve belgeye baglanmis bor¢ ve alacaklar

karsilikl1 olsa dahi mahsup iglemi yapilamaz. (Prestij Danismanlik)
h) Borg¢ Senetleri

Bor¢ senetler reeskonta tabi tutularak borg¢ senetlerinin degerleme
giiniindeki gercek degerine indirgenir. (ISMMMO b.t.) Ayrica, bilangonun
varlik ve kaynak yapisinda yer alan ve kendi aralarinda, tamaminin ya da bir
kismimin birinden digerine aktarilmasi gereken bilango hesap kalemlerinin
donemsel olarak aktarilmasi gereken hesaplar tespit edilerek aktarma yapilir.
Ornegin, bir yilin altina diisen gelecek yillara ait giderlerin gelecek ay
giderlerine, bir yi1ldan uzun siire taksitlendirilmis kisa vadeli yabanci kaynaklar
yer alan vergi bor¢larinin uzun vadeli yabanci kaynaklar hesabina aktarilir.
(Cetin, 2014)

3.2. Finansal Tablolarin Analiz Tiirleri

Finansal tablolara uygulanacak analizler degisik agilardan gruplastirilir.

a) Analizin yapilma amacina gore,
b) Analizin igerigine veya yapilis bigimine gore,

C) Analizi yapan kisi agisindan. (Ayan, 2014)
3.2.1. Analizin Yapilma Amacima Gore

Mali analiz amacina gore yapilan analiz tiirleri sunlardir.

a) Yonetim analizi
b) Kredi analizi,
€) Yatirim analiz. (Ceyhan, b.t.)

a) Yonetim Analizi

[sletme yonetimi igin yapilan analiz ydntemidir. Amag isletme ydnetimi
islevlerinin kontrol etmek, alinacak kararlara yardimci olmaktir. Bu analiz

isletme yonetimi ile ilgili kisiler tarafindan yapilir. (Ayan, 2014)

Yonetim analizi, igletmenin kuvvetli ve riskli yonlerinin belirlenmek,

olasi riski azaltmak, maksimum verimden yararlanmak i¢in yapilir. (IUIV b.t.)
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b) Kredi Analizi

Kredi analizi, Isletmeye kredi veren ya da verecek olanlar tarafindan
isletmenin kisa vadeli bor¢ 6deme giiciinii belirlemek i¢in yapilan analizdir.
Bunlarin yaninda doénen varlik duran varlik yapisi, yabanci kaynak 6z sermaye
yapisi dengesi Onem tagir. Ayrica isletmenin faaliyet oranlari ve karlilik oranlari,

isletmenin ve yoOneticilerin niteligi ve sayginligi analiz edilir. (Ceyhan, b.t.)
¢) Yatirim Analizi

Yatirim analizi, Isletmeye ortak olanlar ve ortak olmay diisiinenler ile
isletmeye uzun vadeli kaynak saglayacaklar tarafindan, isletmenin devamliligi,
yatirim giivencesi, karlilik durumu ve nakit akiglari ile ilgili yapilan analizdir.

(Ceyhan, b.t.)

3.2.2. Analizin Icerigine veya Yapilis Bicimine Gore

Kapsamina Gore analiz iki gruba ayrilir.

a) Statik analiz

b) Dinamik analiz
a) Statik Analiz

Statik analiz, bu analiz tiirtinde isletmenin bir doneme ait ve belirli tarihte
diizenlenmis finansal tablolar1 analize tabi tutulmaktadir. Isletmenin finansal
durumunu ve faaliyet sonuglarini faaliyet donemi ig¢inde gosterir ve yapilacak

genis kapsamli analizin 6nemli bir parcasini olusturur. (Ayan, 2014)

Statik analiz, isletmenin bir doneme ait finansal tablolarda yer alan

kalemler arast iligkilerin incelenmesi i¢in uygulanan tekniktir. (Berk, 2015:452)
b) Dinamik Finansal Analiz

Dinamik analiz, bir isletmenin birbirini izleyen donemler halinde
diizenlemis olduklar finansal tablolarini degerlendirerek, finansal tablolarda yer
alan kalemlerin zaman igerisinde gostermis olduklar1 egilimleri analiz edilerek

yorumlanmasidir. (Ayan, 2014)
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3.2.3. Analizi Yapan Kisi Acisindan

Analiz yapan kisilerin durumuna gore degisiklik gosterir. Isletme
yonetiminin, planlama yapma ve cesitli kararlar almasina yardimci olmak
amaciyla kendileri tarafindan yapilan analize i¢ analiz, isletmeye ilgi duyanlarin
isletme hakkinda ihtiyaclarinin karsilamak i¢in yapilan analize ise digsal analiz

denir. I¢ analizin kapsami, dis analize daha genistir. (Berk, 2015:451)

3.3. Finansal Tablolar Analizinde Kullanilan Teknikler

Finansal tablolar analizi, isletmenin finansal durumunu, mali ag¢idan
yeterliligi 6l¢mek, faaliyet sonuglart ve finansal yonden gelismelerini analiz
etmek, gelisme yonlerini saptamak ve isletmeyle ilgili gelecege doniik
tahminlerde bulunabilmek i¢in finansal tablolarda yer alan kalemler arasindaki
iligkilerin ve bunlarin zaman i¢inde gostermis olduklar1 egilimlerin

incelenmesidir. (Cabuk. 2013:15)

Finansal analizde dort temel analiz yonteminin bulundugu

vurgulanmaktadir. Bunlar:

a) Karsilastirmali (Mukayeseli) analiz,
b) Yiizde (Dikey) metodu ile analiz,
c) Egilim (Trend) analizi,

d) Oran analizidir. (Omag, 2014)

3.3.1. Karsilastirilmah (Mukayeseli) Analiz

Karsilagtirmali analiz isletmenin temel bilango ve gelir tablosunda cari
donem ile onceki arasindaki degisimi gostermeye yarayan dinamik bir analiz
cesididir. Dikey analizden farkli olarak bilango ve gelir tablosu igerisinde yer
alan kalemlerin iki farkli yil igerisinde nasil degistiginin gosterilmesidir. Bu
analiz de dikey analiz gibi isletme faaliyetleri hakkinda olduk¢a dnemli bilgiler

vermektedir. (Acar, 2012)

Degisim sonucu olusan gelismelerin, gelecekte isletmenin finansal
durumu ve faaliyet sonuglarina etkilerinin analizini miimkiin kilar. Dolayisiyla
bu analiz teknigi ile belirlenen degismeler yorumlanarak, isletmenin gelecek

deki gelismesi hakkinda tahminde bulunulur. (Ayan, 2014)
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Muhasebenin stireklilik kavrami geregi isletmeler, izleyen donemlerde

gostermis oldugu degisimleri analiz etmesi igsletmenin, kendi faaliyetleri ile ilgili

olup diger isletmeler ile mukayese edilmez. Dolayisiyla yatay analiz de

denilmektedir. (Selguk Universitesi, b.t.)

Tablo 13 Karsilastirmali (Mukayeseli) Bilango Ornegi

Finansal Durum-Bilango

Do6nemi

AKTIF

DONEN VARLIKLAR

Nakit ve Nakit Benzeri

Alicilar

Stoklar

Gelecek Aylara Ait Giderler

DONEN VARLIKLAR TAOPLAMI
DURAN VARLIKLAR

Verilen Depozito ve Teminatlar

Bagli Menkul Kiymetler

Tesis Makine ve Cihazlar

Demirbaglar

Birikmis Amortismanlar

DURAN VARLIKLAR TAOPLAMI
AKTIF TOPLAMI

PASIF

KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
Banka Kredileri

Saticilar

Diger Cesitli Borglar

Borg ve Gider Karsiliklar:

Odenecek Vergi ve Yasal Yiikiimliiliikler
Donem Kart Ver.ve Dig.Ysl.Yiik. Kars.

Dénem Kar1 Pesin.Oden. Vergi ve Yiik.
KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
TOPLAMI

OZ KAYNAKLAR

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye

Yasal Yedekler

Gecgmis Yillar Kari

Donem Net Kart

Kontrol Giicii Olmayan Paylar
0Z KAYNAKLAR TOPLAMI

PASIF TOPLAMI
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2016

67.000
190.000
125.000

55.000
437.000

5.000
32.000
220.000
100.000
-55.000
302.000
739.000

73.000
130.000
40.000
33.000
31.000
22.000
-16.000

313.000

420.408
250.000
40.000
65.000
71.000
5.592

426.000
739.000

2015

62.000
187.000
102.000

52.000
403.000

5.000
32.000
190.000
90.000
-42.000
275.000
678.000

70.000
127.000
37.000
30.000
30.000
20.000
-14.000

300.000

373.320
250.000
30.000
42.000
56.000
4.680

378.000
678.000

2016-2015
Artig/Azalis

5.000
3.000
23.000,00
3.000
34.000

0,00
0,00
30.000
10.000
-13.000
27.000
61.000

3.000
3.000
3.000
3.000
1.000
2.000
-2.000

13.000

47.088

10.000
23.000
15.000

912
48.000
61.000

Oran
%

8,06
1,60
22,55
5,77
8,44

0,00
0,00
15,79
11,11
30,95
9,82
9,00

4,29
2,36
8,11
10,00
3,33
10,00
14,29

4,33

12,61

0,00
33,33
54,76
26,79
19,49
12,70

9,00



Tablo 14 Karsilastirmali (Mukayeseli) Kar veya Zarar Tablosu Ornegi

Kar Zarar Tablosu

Dénemi 2016 2015 2016-2015 Oran
Artis/Azalis %

Satiglar 763.000 725.000 38.000 5,24
Satilan Malin Maliyeti (-) -682.000 -655.000 -27.000 4,12
Briit Satis Kari 81.000 70.000 11.000 15,71
Genel Yonetim Giderler -37.600 -35.400 -2.200 6,21
Pazarlama Dagitim Giderleri -34.700 -28.000 -6.700 23,93
Faaliyet Kar1 Zarari 8.700 6.600 2.100 31,82
Yatirimlardan Elde Edilen Gelir 17.000 14.500 2500 17,24
FVOK 25.700 21.100 4.600 21,80
Faiz Gideri (-) -9.200 -7.300 -1.900 26,03
Vergi Oncesi Kar 16.500 13.800 2.700 19,57
Vergiler (-) -3.080 -2.400 -680 28,33
Vergi Sonrasi Net Kar 13.420 11.400 2020 17,72

3.3.2. Yiizde (Dikey) Metodu fle Analiz

Dikey yiizde yontemi ile analiz, analize tabi tutulacak mali tablodaki
tutarlardan birinin 100 kabul edilmesi ile diger tutarlarin bu biitiin i¢indeki

paylarinin bulunmasi yontemidir. (Gokgen, 2004)

Dikey yiizde analizinde, aktif ve pasif toplami 100 kabul edilir. Aktif ve
pasifi olusturan her kalemin, aktif ve pasif ig¢indeki payr yiizde olarak
bulunmasidir. Dikey analiz ydntemiyle bilancolarin ortak bir paydaya
indirgenmesi halinde sektorel isletmeler arasinda anlamli karsilagtirmalar
yapilabilir. Gelir tablosunda, net satiglar 100 kabul edilir. Gelir tablosunu
olusturan diger kalemlerin yiizde olarak payinin gosterilmesidir. (Ayan, 2014)

Bagka bir ifadeyle bilangoda aktif/pasif ve grup toplami 100 kabul
edilerek, diger kalemlerin bu sayisina gore grup toplami ve toplam tutar iginde

yiizdeleri bulunur. (Bulug, 2017)
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Tablo 15 Yiizde (Dikey) Bilango Ornegi

Dénemi

AKTIF

DONEN VARLIKLAR

Kasa

Bankalar

Alicilar

Stoklar

Verilen Siparig Avanslar
Gelecek Aylara Ait Giderler
Gelir Tahakkuklar1

DONEN VARLIKLAR TAOPLAMI
DURAN VARLIKLAR
Verilen Depozito ve Teminatlar
Bagli Menkul Kiymetler
Binalar

Tesis Makine ve Cihazlar
Tagitlar

Demirbaglar

Birikmis Amortismanlar
DURAN VARLIKLAR TAOPLAMI
AKTIF TOPLAMI

PASIF

KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR

Banka Kredileri

Uzn Vd.Krd Ks. Vd Ks.Faiz ve Anp.Odm.

Saticilar

Diger Cesitli Borglar

KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR

TOPLAMI

UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR

Banka Kredileri
UZUAN VADELiYABANCI
KAYNAKLAR TOPLAMI

0Z KAYNAKLAR

Ana Ortakliga Ait Oz Kaynaklar
Odenmis Sermaye

Yasal Yedekler

Gegmis Yillar Kart

Donem Net Kari
Kontrol Giicli Olmayan Paylar

OZ KAYNAKLAR TOPLAMI

PASIF TOPLAMI

2015

19.000
36.000
135.000
115.000
20.000
55.000
35.000
415.000

5.000
32.000
70.000
220.000

35.000
100.000
-55.000
407.000
822.000

73.000
35.000
130.000
20.000

258.000

158.000

158.000

399.650
220.000
45.000
72.000
69.000
6.350
406.000
822.000
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Grup
Pay1

%

4,58
8,67
32,53
27,71
4,82
13,25
8,43
100,00

1,23
7,86
17,20
54,05
8,60
24,57
-13,51
100,00
201,97

28,29
13,57
50,39

7,75

100,00

100,00

100,00

98,44
54,19
11,08
17,73
17,00
1,56
100,00

Aktif
Pay1

%

2,31
4,38
16,42
13,99
2,43
6,69
4,26
50,49

0,61
3,89
8,52
26,76
4,26
12,17
-6,69
49,51
100,00

8,88
4,26
15,82
2,43

31,39

19,22

19,22

48,62
26,76
5,47
8,76
8,39
0,77
49,39
100,00

2014

17.000
33.000
128.000
109.000
20.000
38.000
20.000
365.000

5.000
32.000
70.000

190.000
30.000
90.000

-42.000

375.000

740.000

70.000
32.000
127.000
20.000

249.000

137.000

137.000

347.650
220.000
30.000
50.000
54.000
6.350
354.000
740.000

Grup
Pay1

%

4,66
9,04
35,07
29,86
5,48
10,41
5,48
100,00

1,33
8,53
18,67
50,67
8,00
24,00
-11,20
100,00

28,11
12,85
51,00

8,03

100,00

100,00

36,53

98,21
62,15
8,47
14,12
15,25
1,79
100,00

Aktif
Pay1

%

2,30
4,46
17,30
14,73
2,70
5,14
2,70
49,32

0,68
4,32
9,46
25,68
4,05
12,16
-5,68
50,68
100,00

9,46
4,32
17,16
2,70

33,65

18,51

18,51

46,98
29,73
4,05
6,76
7,30
0,86
47,84
100,00



Tablo 16 Yiizde (Dikey) Kar veya Zarar Tablosu Ornegi

Kar Veya Zarar Tablosu

Do6nemi

Satislar

Satilan Malin Maliyeti (-)
Briit Satis Kari

Genel Yonetim Giderler
Pazarlama Dagitim Giderleri

Faaliyet Kar1 Zarar1
Yatirimlardan Elde Edilen
Gelir

FVOK

Faiz Gideri (-)

Vergi Oncesi Kar
Vergiler (-)

Vergi Sonras1 Net Kar

3.3.3. Egilim (Trend) Analizi

Bu yontem, mali tablolarda yer alan kalemlerin zaman iginde

gosterdikleri egilimlerin saptanmasi ve incelenmesi esasina dayanir. (Gokgen,

2004)

Egilim (Trend) analizi, zaman serileri analize de denir. Bu analiz
isletmenin zaman igerisinde gostermis oldugu performansi belirlemenize
yardimct olur. Bu analizde, isletmenin ge¢mis finansal tablolarinda yer alan

bilgilerin incelenmesi ve isletme hakkinda gelecege yonelik Ongoriide

2015

763.000
-682.000
81.000
-37.600
-34.700
8.700

17.000
25.700
-9.200
16.500
-3.080
13.420

Pay
%

100,00
-89,38
10,62
-4,93
-4,55
1,14

2,23
3,37
-1,21
2,16
-0,40
1,76

bulunulmasina yardimei olur. (Victoria, b.t.)
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2014

725.000
-655.000
70.000
-35.400
-28.000
6.600

14.500
21.100
-7.300
13.800
-2.400
11.400

Pay
%

100,00
-90,34
9,66
-4,88
-3,86
0,91

2,00
2,91
-1,01
1,90
-0,33
1,57



Tablo 17 Egilim (Trend) Bilanco Ornegi

Donemi

AKTIF

DONEN VARLIKLAR

Nakit ve Nakit Benzerleri

Alicilar

Alacak Senetleri

Alacak Senetleri Reeskontlart

Stoklar

Verilen Siparig Avanslar

Gelecek Aylara Ait Giderler

DONEN VARLIKLAR TAOPLAMI
DURAN VARLIKLAR

Bagli Menkul Kiymetler

Tesis Makine ve Cihazlar

Tasitlar

Demirbaglar

Birikmis Amortismanlar

DURAN VARLIKLAR TAOPLAMI
AKTIF TOPLAMI

PASIF

KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
Banka Kredileri

Uzn Vd.Krd Ks. Vd.Ks.Faiz ve Anp.Odm.
Saticilar

Borg Senetleri

Borg Senetleri Reeskontlari

Diger Cesitli Borglar

Odenecek Vergi ve Yasal Yiikiimliiliikler
Donem Kari Ver.ve Dig.Ysl.Yiik.Kars.
Dénem Kari Pesin.Oden. Vergi ve Yiik.
KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR TOPLAMI
0z KAYNAKLAR

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

Yasal Yedekler

Gegmis Yillar Kart

Donem Net Kari
Kontrol Giicii Olmayan Paylar

0Z KAYNAKLAR TOPLAMI
PASIF TOPLAMI
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2016

90.000
220.000
77.000
-6.000
105.000
20.000
55.000
561.000

32.000
220.000

35.000
100.000
-55.000
332.000
893.000

73.000
35.000
130.000
137.000
-5.000
20.000
31.000
22.000
-16.000
427.000

460.408
270.000
50.000
75.000
71.000
5.592
466.000
893.000

2015

85.000
210.000
65.000
-5.000
82.000
20.000
45.000
502.000

32.000
190.000
30.000
90.000
-42.000
300.000
802.000

70.000
32.000
127.000
134.500
-4.500
20.000
27.000
20.000
-14.000
412.000

385.320
250.000
30.000
50.000
60.000
4.680
390.000
802.000

2015 Oran

Baz
Yil

100
100
100
100
100
100
100
100

100
100
100
100
100
100
100

100
100
100
100
100
100
100
100
100
100

100
100
100
100
100
100
100
100

%

106
105
118
120
128
100
122
112

100
116
117
111
131
111
111

104
109
102
102
111
100
115
110
114
104

119
108
167
150
118
119
119
111



Tablo 18 Egilim (Trend) Kar veya Zarar Tablosu Ornegi

Satislar

Satilan Malin Maliyeti (-)
Briit Satis Kari

Genel Yonetim Giderler
Pazarlama Dagitim Giderleri
Faaliyet Kar1 Zarari
Yatirimlardan Elde Edilen Gelir
FVOK

Faiz Gideri (-)

Vergi Oncesi Kar

Vergiler (-)

Vergi Sonrasi Net Kar

3.3.4. Oran Analizi

Oran analizinde, her orani karsilastirmak i¢in kendisine her zaman kars1

2016

763.000
-682.000
81.000
-37.600
-34.700
8.700
17.000
25.700
-9.200
16.500
-3.080
13.420

2015

725.000
-655.000
70.000
-35.400
-28.000
6.600
14.500
21.100
-7.300
13.800
-2.400
11.400

bir “taban” gerekir. (Michigan State University, 2003)

Oran analizi, en yaygin olarak kullanilan tekniktir. Bu manada oran
analizleri kullanilarak isletmenin, finansal tablolarinda bulunan iki kalem

arasinda iligkinin matematiksel olarak ifadesidir. (Baskent Universitesi, b.t.)

Mali oranlar hesaplanirken finansal tablolarin muhasebe ilkelerini
yansitacak diger finansal degerlerin analizi unutulmamalidir. Birgok marka ve
benzersiz liriine sahip olan bir isletme, sahip olunan tiim unsurlar en degerlisi

olabilir ancak, bilancoda raporlanan varliklar arasinda yer olmayacagi da

muhtemeldir. (Accounting Coach, b.t.)
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2015
Baz
Y1l

100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100

105
104
116
106
124
132
117
122
126
120
128
118



Bu oran hesaplamalarinda yapilan analize katki saglayacak anlamli ve
faydali iligkileri gostermelerine dikkat gosterilmelidir. Bu amagla oranlar1 alti

ana grupta toplayabiliriz.

a) Likidite Oranlari,

b) Finansal Yap1 (Kaldirag) Oranlari,

¢) Devir Hizlar1,

d) Karllik Oranlari,

e) Biiyiime Oranlari,

f) Piyasa Degeri Oranlaridir. (Kiyilar, 2014)

3.3.4.1. Likidite Durumunu Ol¢en Oranlar

Likidite rasyolari, isletmenin mali yilikiimliiliikleri karsilamak igin bir
isletmenin bor¢ 6deme yetenegini dl¢gmektedir. Isletmenin kisa vadeli varliklar:
ile kisa vadeli mali yiikiimliiliiklerini yerine getirebilmesi yeteneginin

gostergesidir. (Michigan State University, 2003)

Bu oranlarin gereginden fazla yiiksek olmasi durumunda isletme likit
varliklarin1 degerlendirmeyerek karlilik hedeflerinden uzaklastigi, diisiik olmasi
halinde ise vadesi gelen borglarint 6deme zorluklar ile karsilasabilecegini
gosterir. (Catikkas, 2013) Bu oranlar sunlardir;

a) Cari Oran,
b) Asit-Test (Likit) Orant,
c) Nakit Oran. (TSPAKB 2009:13)

a) Cari Oran

Cari oran, isletmenin donen varliklar ile kisa siireli bor¢larinin ne
kadarini ya da kac¢ katini1 karsiladigini ifade eder. Bu oranin devam eden yillar
itibar1 ile yiikselmesi ya da alcalmasi isletmenin likidite durumu hakkinda
yatirimciya fikir verebilir. (Konuralp, 2005:123-124)

Donen Varliklar

Cari Oran e
Kisa Siireli Borglar

Oranin gelismis lilkelerde 2 olmasi yeterli goriiliirken, gelismekte olan

iilkelerde 1,5 olmasi makul goriilebilmektedir (Civan, 2009)
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Net Caligma Sermayesi = Donen Varliklar — Kisa Siireli Yabanci Kaynaklar

Cari oran, net isletme sermayesi olarak da ifade edilir. Net isletme
sermayesi donen varliklardan kisa vadeli bor¢larin ¢ikarilmasi ile bulunur. Bu
oranin “1” altina diismesi igletme agisindan kisa siireli bor¢larin1 6demede zorluk
¢eker. Oranin “1” in altina diismesi, isletme sermayesinin negatif oldugunu
belirtir. Ote yandan hizmet sektorii stok bulundurmadigindan yiiksek cari orana
sahip olmas1 miimkiin degildir. Hizmet sektdrlerinde bulunan isletmeler icin

oranin “1” olmasi yeterli olabilir. (Kiyilar, 2014:123)
b) Asit - Test (Likit) Oram

Isletme cari oranini daha anlamli hale getiren orandir. Dénen varliklardan
stoklarin ¢ikarilmasindan dolay1 daha gercekgi bir oran haline gelir. Bu oranin 1

olmasi dngoriilmektedir. (Karaman, b.t.)

Bunun anlamu ise, stoklar hari¢ donen varliklarin kisa siireli bor¢lart 1
kez karsilamasidir.

Doénen Varliklar — Stoklar
Asit — Test Orant [ e
Kisa Siireli Borglar

Bu oran, likiditenin gergege yakin bir sekilde dlglimiine olanak saglar.
Oranin ongoriilen degerden (1) diisiik olmasi, isletmenin kisa siireli borglarini
6demede sorunlar yasayacaginin gostergesi olarak diisiiniilmektedir. Yine de bu
oranin diigiik ¢ikmasi halinde mali yiikiimliilikler karsilanamaz anlamina
gelmez. Borglarin  6denebilmesi temelde asagidaki faktorler tarafindan

belirlenir: (Catikkas, 2013)

a) Isletmenin nakit girislerinin cubugu,

b) Isletmenin sermaye yapist,

¢) Isletmenin kisa vadeli borg yapisi,

d) Isletmenin saticilarla olan iliskisi ve saticilarin kredi verme istahidr.

(Catikkas, 2013)
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¢) Nakit Oran

Nakit oran, isletmenin nakit ve nakit benzeri varliklarinin, kisa vadeli
borglarinin yiizde kagini karsilayacagini hesaplamak igin kullanilan oranidir.

Kasa + Bankalar + Menkul Kiymetler
Nakit Oran et R R R R

Kisa Siireli Borglar

Bu oranin 0.20’nin altina diismemesi arzu edilmektedir. Oranin 0,20 nin
altinda olmasi, igletmede nakit sikintist olabilecegini, yiiksek ¢ikmasi ise nakit

varliklarinin iyi yonetilmedigini gostermektedir. (TSPAKB, 2009:13)

3.3.4.2. Finansal Yap: (Kaldira¢) Oranlarn

Finansal yapi1 (kaldirag) oranlari, isletmenin finansmaninda yabanci
kaynaklardan ne Olg¢lide yararlanildigin1 ortaya koyan orandir. Yabanci
kaynaklar ile 6z sermaye arasinda iliski kurarak isletmenin finans yapisin

inceler. (Ercan ve Ban, 2012:43)

Sabit maliyeti olan isletmeler kaldira¢ etkisinden yararlanma yoluna
gitseler de finansal kaldirag artik¢a finansal risk de artmakta olup dolayisi ile
sermaye maliyeti de artmaktadir. Bu nedenle isletmeler faiz 6demeleri yiiksek
tutarlara ulasabilir. Alinan borglarin ana para ve faiz 6demelerinde sikinti

yasayabilirler. (Chambers, 2009:121)

Baslica kaldirag oranlari:

a) Toplam Borg / Varlik Toplam1 Orant,

b) Toplam Borg / Oz Sermaye Orani,

¢) Oz Sermaye / Varlik Toplam1 Orani,

d) Kisa Vadeli Borg / Toplam Borg Orant,

e) Toplam Finansal Bor¢ / Toplam Bor¢ Orani,

f) Kisa Vadeli Finansal Borg / Satiglar Orani, (Kiyilar, 2014:123)

g) Faiz Kargilama Orani (Poznanski, Sadownik,ve digerleri, 2013)

a) Toplam Bor¢ Varlik Orani

Toplam bor¢ orani, kaldirag orani olarak da ifade edilen bu oran,

varliklarin ne kadar kismimin yabancit kaynaklarla karsilandigin1 ortaya
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koymaktadir. Oranin yiiksek olmasi verenler agisindan firmanin emniyet
marjmin dar oldugu, isletmenin finansman yiikiiniin fazla oldugunu, dolayisiyla
faiz ve anapara geri 6deme yiikiimliiliigii esnasinda sikintiya diisecegini ortaya
koymaktadir. (Civan, 2009)

Toplam Borglar
Toplam Borg - Aktif Toplami Orani : -----=--===-==--mmmemmmemmemee
Aktif Toplami

Toplam Varliklar — Oz Sermaye
Toplam Borg — Aktif Toplami Orani: --- e e
Toplam Varliklar

Bu oranin 0,50’yi ge¢gmemesi ongoriilmektedir. Ancak iilkemizde bu
oranin 0,60 olmast normal karsilanmaktadir. Oranin yiiksek olmasi, kredi

verenler agisindan emniyet araligmin dar oldugun ifade eder. (Argun ve Ibis,

2004)
b) Toplam Bor¢ Oz Sermaye Oram

Toplam bor¢ 6z sermaye orani, isletmenin toplam kaynaklarinin yiizde
kacin1 bor¢ verenler veya fon saglayanlar tarafindan karsilandigini belirlemek
icin toplam borglarin 6z kaynaklara bolinmesi ile bulunur. (Poznanski,
Sadownik,ve digerleri 2013:9)

Toplam Borglar
Toplam Borg / Oz Varlik Orani : e —-
Oz Sermaye

Toplam borg / 6z kaynak oraninin kiiciik isletmeler acisindan 2 olmasi
makul sayilabilmektedir. Ancak asir1 borglanma isletme acisindan risk
yaratirken diger taraftan isletme karlarini artirmak ve yatirimlarindan biraz daha
yararlanmak i¢in borglanma politikalarin1 dengelemesi gerekir. (Poznanski,
Sadownik,ve digerleri 2013)

¢) Oz Sermaye - Varlik Toplami Oram

Oz sermaye- varlik orani, isletme varliklarinin yiizde kagimi 6z
sermayeden karsilandigini gostermektedir. Oranin dengede olmasi isletme
acisindan  Onemlidir, oranin distik c¢ikmasi sabit  yilikiimliliiklerin

karsilanmasinda sorun yasayacagi anlamina gelir. (Han, 2013)
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) Oz Sermaye
Oz Sermaye — Aktif Toplami1 Oran1 @ --------------------
Aktif Toplami

d) Kisa Vadeli Bor¢ - Toplam Bor¢ Orani

Kisa vadeli yabanci kaynaklarin, toplam yabanci kaynaklar igindeki
payini, dolaysi ile isletmenin finansman yapis1 hakkinda bilgi verir. Isletmenin
varlik yapisina gore kisa vadeli borglar degiskenlik gosterebilir. Emek yogun
teknoloji kullanan, perakende satis yapan igletmelerin kisa vadeli bor¢ yapist,
sermaye yogun teknoloji kullanan isletmelere gore daha yliksek ¢ikabilir. Bunun
yaninda emek yogun teknoloji kullanan isletmeler uzun vadeli bor¢ yapisinin
goreceli olarak yiiksek ¢ikmasi beklenir. (Akgiic, 2013:485)

Kisa Vadeli Borglar
Kisa Vadeli Bor¢ — Toplam Bor¢ Orant: e
Toplam Borglar

Ulkemizde uzun vadeli kaynak saglamadaki giigliikler nedeniyle oran
genelde 0,70’ in istiindedir. Baz1 sektdrlerde bu oran 0,90’lara ¢ikmaktadir.

(Akgiig, 2013:485)
e) Toplam Finansal Bor¢-Toplam Bor¢ Orani

Finansal borg¢lar, diger bor¢lanmalara gore yiiksek maliyetli oldugundan
en riskli bor¢lanmadir. Ayni borg/varlik oranina sahip iki sirketten finansal
borg¢/toplam bor¢ orani yiiksek olan sirket digerine gore daha risklidir. Bu
nedenle toplam borcun i¢inde finansal borcun paymin artmasi olumlu bir
gelisme degildir. (Kiyilar, 2014:126)

Toplam Finansal Borglar
Toplam Finansal Borg- Toplam Borg Orant: ---------=-==-==-=--mmmneeeumm-
Toplam Borglar

f) Kisa Vadeli Finansal Bor¢ / Satislar Orani
Kisa vadeli finansal borg/ Satiglar oran1 en riskli oranlarin basinda gelir.
Bu oran borg artisinin neden oldugu iflas riskini 6lgmek i¢in kullanilir. Satig

yapilmasi finansal borglarin giderek daha fazla oranda artmasi son derece riskli

ve olumsuz bir gelismedir. (Kiyilar, 2014:126)
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Kisa Vadeli Finansal Borg
Kisa Vadeli Finansal Borg-Satislar Orant: ----------=--=--=------momoome—-
Satislar

g) Faiz Karsilama Orani veya Faizin Ka¢ Kez Kazanildigi Oram

Bu oran, faiz giderinin yansitilmadan onceki karin faiz 6deme giiciinii
gosterir.

Faiz ve Vergi Oncesi Kar
Faiz Karsilama Orani: e e
Finansman Gideri (Faiz)

FVOK+(Amortismanlar ve Benzeri Giderler)
Faiz Karsilama Orani:  ---=======mmmmmmmmm oo oo
Finansman Gideri (Faiz)

Faiz karsilama oranin 1’e yakin olan isletmeler borcunu 6demek icin
yeterli miktarda nakit akisi {iretmekte giigliik ¢ektigi anlamima gelir. Ideal olarak

bu oranin 1,5’ in tizerinde olmasidir. (Poznanski, Sadownik,ve digerleri, 2013)

3.3.4.3. Faaliyet Oranlar1 (Devir Hizi)

“Faaliyet oranlar1 cesitli kaynaklarda aktif yonetimi oranlari, aktivite
oranlari, verimlilik oranlari, ¢alisma durumunun analizinde kullanilan oranlar,
devir hizi oranlart veya varlik kullanim oranlar1 olarak da yer almaktadir.
Faaliyet oranlari, isletme faaliyetlerinde kullanilan varliklarin ne derece etkin

kullandiklarini 6lgmek amaciyla kullanilir.”(Demirel, 2006)
a) Alacaklarin Devir Hizi

Alacaklarin devir hizi, yillik net satiglarin donem sonu ortalama
alacaklara boliinmesi ile elde edilir. Bagka bir ifadeyle yillik net satiglarin
[(Dénem Bas1 Alacaklar + Donem Sonu Alacaklar) / 2] formiili ile elde edilir.
Izleyen dénemlerde bu oranin artmasi alacaklarin daha erken tahsil edildigini
anlamina gelir. (Konuralp, 2005:125)

Net Satiglar
Alacak Devir Hiz1 -
Ortalama Ticari Alacaklar
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b) Alacaklarin Tahsil Siiresi

Alacak devir hizi, isletmelerin miisterilerinden alacaklarin1 ne siirede
tahsil ettigini gosterir. Tahsilat miktar1 arttikca bu tutarlar yeniden yatirima
yoneltildigi icin isletmelerin likitide ve karliligi da artmaktadir. Alacak devir
hizinin yliksek ¢ikmasi isletmenin tahsilat politikasindan taviz vermedigi ve risk
grubundaki miisterilere satis yapmadig1 gosterebilir. (Berk, 2015:460)

365 /360 (Bir Y1l)

Alacak Tahsil Suiresi : ----========m=mmmmmmm e = defa,
Alacak Devir Hiz1

Ticari Alacaklar x 365
Alacak Tahsil Siiresi : -----==========-==mmmmmmmmmeeeee-
Yillik Kredili Satis Tutar1 (Net)

Alacak devir hizinin diisik olmast durumunda isletme, marjinal

miisterilere de satis yaparak uzun vadede 6deme imkani vererek satiglarinin

maksimum kilmay1 hedefleyebilir. (Berk, 2015:460)

c) Faaliyet Dongiisii

Faaliyet Dongiisii, alacaklarin ortalama tahsil siiresi + Stok elde tutma
stiresi seklinde hesaplanan faaliyet etkinlik siiresi, alacak devir hiz1 ile stok devir
hizin1 birlikte dikkate almaktadir. Bu siire bir malin, 6rnegin isletmelerde alinan
hammaddelerin mamul haline doniisiimii ve tahsil edilip paraya c¢evrilmesine
kadar gegen siireyi gOstermektedir. Bu siire nakit doniisiim stiresi olarak

adlandirilir. (Kryilar, 2014:129)

Nakit Déniisiim Siiresi= AOTS + SBS - TBOS

Kaynak: Kiyilar, 2014:129

d) Stok Devir Hiz1

Stok devir hizi, stoklarinin ne kadar hizli bir sekilde satiglara
dontistiigiinii tespit edebilmek i¢in uygulanan oranlardir. Bu oran satilan malin

maliyetini ortalama stoklara bdliinmesi ile hesaplanabilir. (Catikkag, 2013)
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Satilan Mamiil Maliyeti
Stok Devir Hizt ; -==========mmmmeeemm -
Ortalama Stoklar

Satilan Mamdiil Maliyeti
Stok Devir H1Z1 : --------=mmmmm oo
(Donem Bas1 Stok + donem Sonu Stok) / 2

e) Stok Ortalama Tiiketme Siiresi

Stoklarin devir hizi, isletmenin stoklarinin yilda ka¢ kez (ne kadar
stirede) devrettigini gosterir. Devir hizinin yiiksek ¢ikmasi stoklarin daha kisa
siirede dondiigiinii dolayisiyla kaynaklarin stoklarda daha kisa stire ile kaldigini
gostermektedir. (Konuralp, 2005:126)

365/ 360 ( Bir Y1l)
Stok Ortalma Tahsil Siiresi  : -----=======-=-m-mmmmommmme = defa,
Stok Devir Hiz1

Stok devir hizinin saptanmasinda bazen satilan mallarin maliyeti yerine

net satiglar alindig1 ve net satislara ortalama stokun boliindiigiinii goriilmektedir.

(TSPAKB, 2009)

f) Stok Bagimhhk Orani

Stok bagimlilik orani yiikseldikge, kisa siireli bor¢larin 6denmesinde
basvurulan stok miktarinda artis goriiliir. (Argun ve Ibis, 2004:47)
Kisa Siireli Yabanci1 Kaynaklar- (Donen

Varliklar-Stoklar)
Stok Bagimlilik Orani: ---------------- ---

Stoklar
Stok devir hiz1 diisiik ¢ikan isletmelerde oranin yiiksek ¢ikmasi borglarin
ddenmesinde giicliikler ¢ikabilir. (Argun ve Ibis, 2004:47)

g) Ik Madde ve Malzeme Stok Devir Hizx

Kullanilan tim direkt ve endirekt ilk madde ve malzemenin belli bir
zaman dilimi i¢inde kag kez tiiketildigi gdsteren orandir. ik madde ve malzeme
giderinin, ortalama ilk madde ve malzeme giderine bdliinerek hesaplanir.

(Akdogan ve Tenker 2001:628)
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Ik Madde ve Malzeme Uretime Verilen 11k Madde
Ve Malzeme Bedeli - ve Malzeme Bedeli
Stok Devir Hiz1 ; ------======mmmmmmceee- e
Ortalama Ilk Mad.ve Malzeme

h) Yar1 Mamul Stok Devir Hizi

Yart mamul stok devir hiz1 orani, yart mamul iiriinlerin mamul hale
gelene kadar gegen ortalama siireyi belirlemek i¢in hesaplanir. (Argun ve ibis,
2004:52)

Uretilen Mallarin Maliyeti
Yar1 Mamul Stok Devir Hizt :---------==mmmmmm oo
Ortalama Yar1 Mamul Stoku

1) Mamul Stok Devir Hiz1

Stok devir hizi, endiistri kollarina gore farklik gdstermektedir. Bir
isletme birden fazla mal iiretiyorsa, her bir mal i¢in stok devir hizi farkli olabilir.

(Akgiic, 2013:494)

Stok devrinin yiiksek olmasi, Isletmenin toplam satig karmin artmasina,
stoklara ayrilan kaynaklara, dolayisi ile faiz giderlerinin diismesine imkan
saglar. (Argun ve Ibis, 2004:52)

Satilan Mamul Maliyeti
Mamul Stok Devri e
Ortalama Mamul Stoku

j) Ticari Bor¢ Devir Hiz1

Bor¢ devir hizi, isletmenin ticari borglarini ddeyebilme kabiliyetini
gostermektir. Satilan malin maliyetinin ticari borg¢lara boliinmesi ile bulunur.
(Civan, 2009)

Satilan Malin Maliyeti
Ticari Bor¢ Devir Hizi R
Ticari Borglar

K) Ticari Bor¢ Geri Odeme Siiresi

Ticari borglarin yi1lda ka¢ kez 6dendigini 6grenmek icin hesaplanir.

Ticari Borglar x 365
Ticari Borg Odeme Siiresi  : =--==-========-===n-mmnnoe-
Satislarin Maliyeti
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Isletmenin alacak tahsil ve stok tiiketim siirelerinin kisalmasi, nakit
dongiisiiniin daha hizli olmasina, bor¢ 6deme siiresinin uzatilmasi ise nakit ¢ikis

stiresinin uzamasina neden olur. (Catikkas, 2013)
I) Toplam Varlik Devir Hiz1

Toplam varlik devir hizi, net satiglarinin aktif toplamina boliinmesi ile
hesaplanir.Oranin yiiksek ¢ikmasi isletmenin aktifinin yiiksek kapasite ile etkin
calistig1, oranin diisiik ¢ikmasi halinde ise aktifin tam kapasitede ¢alismadigini
gosterir. (Ataman ve Haciriistemoglu, 1999:134)

Net Satiglar
Toplam Varlik Devir Hizti: ~ ---------mmmmmmmm e
Toplam Varliklar

Dolayist ile atil kapasite varligindan s6z edilebilir.

m) Maddi Duran Varhklarin Oz Sermayeye (Yatirom) Oram

Maddi duran varliklarin 6z sermayeye orani, isletme 6z sermayesinin ne
kadarlik kismini maddi duran varliklara ayirdigini ifade eder. Orandaki payin
bulunan maddi duran varliklarin “net” ifadesi maddi duran varliklardan birikmis

amortismanlar diisiildiikten sonraki kalan degerleri ifade eder. (TSPAKB 2009)

Maddi Duran Varliklar (Net)
Maddi Duran Varlik Oz Sermaye Oran: ----- S-mmeeemmmmseesooooeeee
Oz Sermaye

Bagka bir ifadeyle finansal denge oranidir. Bu oranin 1'in altinda olmasi
beklenir. 1'den biiyiik ¢ikmasi durumunda sabit varliklarin bir boliimiiniin kisa

vadeli yabanci ylikiimliiliiklerle finanse edildigi anlamina gelir. (Cetin, 2014)
3.3.4.4. Karhlik Oranlari

Karlilik Oranlari, bir isletmenin finansal durumunu, isletim kararlarinin
genel etkisini 6lgmektir. Isletmelerin uzun vadede siirdiiriilebilir olmasi igin kar
gerektirdiginden, karlililk oranlart mali durumu en O©nemli unsurudur.

(Fundamentals Of Healthcare Finance, 2009). Karlilik oranlar1 sunlardir.

a) Briit satis kart,
b) Faaliyet Kari,

c) Faiz ve vergi oncesi kar,
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d) Vergi oncesi kar,

e) Vergi sonrasi net kar. (Cabuk, 2013)

a) Briit Satis Kan

Briit satis kari, isletmenin net satiglarindan, satislarin maliyeti ¢ikarilmasi
sonucu elde edilen tutardir. Dolayisiyla briit karin, net satiglarin yiizde kagin

oldugunu belirtir. (TSPAKB, 2009 )

Biirt Kar Marj1 R —
Net Satiglar

b) Faaliyet Kar1 Marji

Faaliyet kar1 marji, faaliyet karinin net satiglara boliinmesi ile hesaplanar.
Isletmenin is hacmi ve verimliligi hakkinda bilgi sunan ve isletmenin ana
faaliyetlerinin ne 6l¢iide karli oldugunu belirtmek i¢in uygulanir. (Ataman ve
Haciriistemoglu, 1999:135)

Faaliyet Kar1
Faaliyet Kar1 Marji (. S N
Satiglar

Oranin yiiksek olmasi isletme lehine olumlu sonug¢lar dogurabilir. Bu
oranin yeterlilik derecesini 6l¢mek i¢in isletmenin gegmis donemleri ve endiistri
kolundaki diger isletmelerin oranlart ile karsilagtirihir. (Ataman ve
Haciriistemoglu, 1999:135)

c¢) Faiz ve Vergi Oncesi Kar Marji

Faiz ve vergi dncesi kar marji oran, FAVOK marjim gostermektedir.
Odenecek vergi, amortisman giderleri ve faiz giderleri dikkate alinmadan 6nce
net karin net satiglara boliinmesi ile hesaplanir ve karin net satislar i¢indeki
payini gostermektedir. (IUIV. 2015)

Faiz ve Vergi Oncesi Kar
Faiz ve Vergi Oncesi Kar Marj1 D emmeemmeeeee m=-mmmemeee
Satiglar
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d) Vergi Oncesi Kar Marji

Bu oran yoluyla isletme net satiglarinin yiizde kacinin isletmede kaldig
hesaplanir. (Konuralp, 2005:129)

) Vergi Oncesi Kar
Vergi Oncesi Kar Marji e ——— -
Net Satislar

e) Vergi Sonrasi Net Kar Marji

Net kar marji, vergi sonrasi kar payr dagitilmadan once net karin, net
satiglarla olan iliskisine bakar ve asagidaki gibi hesaplanir. (Konuralp,
2005:129)

Vergi Sonara Net Kar
Vergi Sonrasi Net Kar Marji AN A——
Net Satiglar

Oran hesaplanirken vergi sonrast net karin, isletmenin siirekli
faaliyetinden mi yoksa arizi olarak elde etmis oldugu gelirlerden mi
kaynaklandigina dikkat edilmelidir. Bu gibi durumlarda bu karin gegici oldugu,
gelecek donemlerde tekrar etmeyecek olmasi dolayisiyla yatirimeiy: yaniltabilir.

(Konuralp, 2005:129)
3.3.5. Varhik Karhhg

Varlik karlilig1 oranina, varliklarin verimli kullanilip kullanilmadigini
6lgmek icin, net karn toplam aktiflere bdliinmesi ile hesaplanir. Ancak pay
kisminda olan net kar vergi sonrasi olabilecegi gibi vergi oncesi de olabilir.
(Akdogan ve Tenker, 2001:640)

Faiz Vergi Oncesi Kar

Aktif Karlilig e
Toplam Aktifler

FVOK FVOK Satislar

Aktif Karlihig (Vergi Oncesi): =-==-=====n=mmnmmmmm = mmmmmmmmee- X =mmmmmmmmmee-
Toplam Aktifler  Satislar  Toplam Aktifler
FVOK - Vergi Satislar

Aktif Karlilig1 (Vergi Sonrasi): ---------=---------- X =mmmmmmmmmnee

Satiglar Toplam Aktifler
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Sirket yapmis oldugu yatirimlarin karlilik durumunu, yatirimlarinda ne
kadar kar elde ettiklerini 6l¢meye ¢alisir. Kar marji1 ile yatirim devir hizi orani

carpilirsa varliklarin karliligi elde edilir. (Akdogan ve Tenker, 2001:640)

3.3.6. Oz Sermaye Karlihg

Oz sermaye karlilik oraninin degerlendirilmesinde en 6nemli &lgiit,
sermaye firsat maliyetidir. (Argun ve Ibis, 2004:55) Mali rantabilite olarak da
anilan bu oran, hissedarlarin karliligini 6l¢er ve kaynagin hisse basina diisen kar
payini gosterir. (Baskent Universitesi, b.t.)

. Vergi Sonrasi Net Kar
Ozsermaye Karliligi R
Oz Sermaye

Dolayzist ile bir birimlik sermaye yatirimi ile ne kadar kar elde ettiginin

gostergesidir.

Vergi Oncesi Borg (Aktif Karliligi- Bor¢ Maliyeti )

Ozsermaye Karliligi=Aktif Karlilig1 + -----=---mmmmmmmmmmmmmmm oo

Oz Sermaye

Vergi Sonrasi Borg (Aktif Karliligi- Bor¢ Maliyeti)(1-t)
Oz Sermaye Karliligi=A.Karliligi(1-t) + --------=-mmmmmmmmmmmmmm oo

t= Vergi Oz Sermaye

Sirketin bor¢ maliyeti varlik karliliginin altindaysa bu sirket borctan
olumlu yararlaniyordur ve varlik karlilig1 ile bor¢ maliyeti arasindaki olumlu
fark bor¢/6z sermaye katsayisiyla ¢arpilarak varlik karliligina eklenmektedir.
Eger varlik karlilig: ile bor¢ maliyeti arasindaki fark eksi ise bu durumda 6z
sermaye karlilig1 varlik karliligindan diisiik olacaktir. Bu da riskli bir durumdur,
clinkii sirket faaliyetlerinden borcunun maliyetini karsilayacak kadar varlik
karliligr yaratamamaktadir. Sirketin bor¢ orani arttikca riski katlanarak

biytiyecektir. (Kiyilar, 2014:132)
3.3.7. Biiyiime Oranlari

Bir isletmenin biiyiime oranlari; satislar, donem kari, varlik toplami ve

0z sermayedeki artiglardir.
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a) Satiglarla biiylime,

b) FVOK reel biiyiime,

¢) Oz sermayede biiyiime,

d) Varlik Artisidir. (Akgiig, 2013:531-533)

a) Satislarla Biiyiime

Satiglarin bir 6nceki yila cari fiyatlarla yiizde olarak hesaplanmasidir.

1+ Nominal Artig
Reel Satig Artigt: ------------=---m------ )1
1+ Enflasyon Orani

Yiiksek enflasyonlu ekonomilerde cari fiyatlara gére hesaplanan artis

veya oranlar1 yaniltici olabilmektedir. (Akgtig, 2013:531)
b) Briit Kardaki, FVOK, VOK ve Net Kardaki Reel Biiyiime

FVOK’ deki biiyiime, ilgili dsnemin FVOK’ dan 6nceki yila FVOK
cikartilir ve elde edilen sonug 6nceki yila dénem FVOK bdlmek suretiyle sonug
hesaplanir. (Civan, 2009)

Donem Kari - Onceki Dénem Kart - 1
Donem Karindaki Artig:--------------=--==----------- -—- --- X 100
Onceki Donem Kar1 — 1

€) Varlik Artisi

Isletmelerde varliklar, cari fiyatlarla, cari dénem varliklarindan énceki
donem varliklarin ¢ikarilarak, ¢ikan sonucun dnceki donem varliklara boliinmesi
ile hesaplanir.

Cari Dénem Onceki Dénem
Varlik Tutar1 - Varlik Tutari
Varlik Artigi: ----=-=-===-mmmmmmmmmmmme- e x 100
Onceki Dénem Varlik Tutari

d) Oz sermayede Biiyiime

Oz Sermayedeki biiyiime, cari dénem 6z sermaye tutarinin, dnceki
donem 0z sermaye c¢ikarilarak ¢ikan sonucun bir 6nceki 6z sermaye tutarina

boliinerek hesaplanir. (Civan, 2009)
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Cari Donem Onceki Dénem
Oz Sermaye — Oz Sermaye
Oz Sermaye Orani:  =--=--=========mmmmmm oo x 100
Onceki Dénem Oz Sermaye

3.3.8. Piyasa Deger Oranlari

Sirketin muhasebe kaynaklarindan elde edilen bilgiler disinda da,
bilgilere ihtiya¢ duyan ve sirketin piyasa pozisyonunu yatirimcilara gostermeye

calisan oranlardir. (Ercan ve Ban, 2012:50)
Bagslica ilgi duyulan piyasa oranlari sunlardir.

“Bu grupta ozellikle "Hisse Senedinin Piyasa Fiyat1", "Fiyat / Kazang
oran1", “Temettli Verimi” ve "Piyasa Degeri / Defter Degeri" oran1 birer gosterge

olarak kullanilmaktadir”. (Kiyilar, 2014:)

a) Fiyat/ Kazan¢ Oram

Fiyat-kazan¢ orani, menkul kiymet yatirimcilarina karar almalarina
yardimci olacak en onemli etkendir. Bu oran, her bir hisse kazanci igin
yatirimcilari tarafindan kabul ettikleri fiyatin oranin1 yansitmaktadir. Bagka bir
ifadeyle bu oran, hisse senedinin piyasa degerinin, hisse basina karin ne kadar

oldugunu gostermektedir. (Demirel, 2006)

Hisse Fiyati
F/K Orant: -----=--==-==mmmnmmemme-
Pay Basina Net Kar
Piyasa Degeri
F/K Orant: ---------=--==------
Net Kar1

Fiyat kazan¢ orani, risk ve biliyime hizi gibi iki faktor tarafindan
etkilenir. Risk, fiyat — kazang oranini olumsuz yonde etkilerken, biiyiime orani

olumlu yonde etkilemekte ve oran1 ylikseltmektedir. (Demirel, 2006)
b) Temettii Verimi

Temettli verimi, yatirimecilarin temettli hisselerine yatirim yaparken
yararlandiklar1 en 6nemli orandir. Bagka bir ifadeyle temettii verimi, bir hisse

i¢cin 6denen tutarin ne kadarinin geri donecegini gosterir. (Gliney Yildizi, b.t.)
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Pay Basina Temettii
Temettii Verimi: =~ --=-=m-mmmmmmmmmmmmmmm e
Bir Hissenin Pazar Fiyati

c) Piyasa Degeri - Defter Degeri Oram

Piyasa Degeri-Defter Degeri orani, Isletmenin hisse senetlerinin piyasa
degeri ile finansal tablolarda goriilen nominal degeri (6z sermaye toplami)
arasinda iligki kurar. Piyasa Degeri/Defter Degeri, isletmelerin indirgenmis net
degerleri belirlemek i¢in kullanilir. (TSPAKB, 2009)

Ozvarligin Toplam Defter Degeri (Oz Sermaye Toplami)

Defter Degeri: ==-==-=====s=mm=mmmmomoem oo oo e e eeee

Hisse Senedi Sayisi

Piyasa degeri orani defter degeri orani ise: hisse senedinin piyasa fiyati
ile defter degeri arsindaki iligskiyi agiklar piyasa degerinin, defter degerine
boliinme ile hesaplanir. Piyasa degeri/ defter degeri orani ile farkli sektorde
faaliyet gosteren isletmeler arasinda da karsilastirma olanagi saglamaktadir.
(Ercan, Oztiirk ve Digerleri, 2003:130)

Piyasa Degeri Hisse Senedi Fiyati

PP/DD Orant: -----=-==mmmmmm oo oo oo S e
Hisse Basina Oz Sermaye  Hisse Bagina Defter Degeri

3.4. Finansal Planlama

Isletmelerin, finansman yatirnm seceneklerini analiz etmek, alinan
karalarin gelecekte sonuclarini tahmin ederek, gerektiginde alternatif kararlar
verebilme ve isletmenin belirlenen hedef dogrultusunda performanslarimi 6lgme
asamalaridir. Dikkat edilmesi gereken husus; Finansal planlama riskin minimize
etmez. Aksine, planlama yapilirken risk alip almamay1 saptamaya yonelik bir
siirectir. Finansal planlama kisa vadeli ve uzun vadeli olmak iizere iki temel
gruptan olusur. Kisa vadeli planlamanin siireci isletmenin kisa vadeli borglarini
Odeyebilme yetenegine gore genellikle bir yila kadar uzar. Finansal planlamada
onemli olan zaman dilimi siireyi kapsayan uzun vadeli planlamalardir ve 5-10

yil arasinda degismektedir. (Fbemoodle, (b.t.)

Basaril1 bir planlamanin olusmast i¢in;

a) Planlamanin, amagtan ziyade, bir ara¢ oldugu,
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b)

d)

Planlarda kosullara degiskenlik saglayacak sekilde esnek olmast,
Planlama siirecinde yoneticilerin haricinde uygulayicilarinda katilim
gostermesi,

Planlamada sadece maliyetler ve kisa vade de kar amaci giidiilmemeli,
yeni faaliyet alanlari yaratmali, gerekli goriilmesi halinde uygun
olmayan alanlardan ¢ekilebilmeli,

Biitge plan hedefleri dogrultusunda diizenlenmeli. (Aydin, Basar ve
digerleri b.t)

Biitceleme ve proforma finansal tablolar asagidaki yontemlere gore

diizenlenmektedir.

a)
b)
c)
d)

a)

Giinliik satis tatar1 yontemi,
Oran (rasyo) yontemi,
Satiglarin yilizdesi yontemi,

Regresyon yontemi. (Finansekol, b.t.)
Giinliik Satis Tutar1 Yontemi

Gilinliik satis yontemi, satislarla bagmtili olan bilango kalemlerinin

giinliik satiglar tiirlinden ifade edilmesidir. Ge¢gmis donemin satislart 360’°a

boliinerek, giinliik satislar hesaplanir. Giinliik satig yontemi ile;

a)
b)

c)
d)

e)

b)

Satiglara bagli olarak degisen kalemler, giinliik satiglara boliiniir.
Tahmini yillik satiglar 360’a boliinerek tahmini giinliik satiglar
hesaplanir.

Cikan sonuglar birbirleriyle carpilarak, bilang¢o kalemleri hesaplanir.
Satiglarla ile ilgili olmayan kalemler aynen ilave edilir.

Aktif>Pasif ise, fon agi1g1; Aktif<Pasifise fon fazlaligi vardir. (Kara, b.t.)

Oran (Rasyo) Yontemi

Oran (Rasyo) Yontemi, isletmenin ge¢cmis donem veya donemlerinden

elde edilen verilere uygulanir. Faaliyete yeni baglayan isletmelerde bu yontemin

uygulanma imkani bulunmamaktadir. Faaliyete yeni baslayan isletmeler,

finansman planlamasi, satis tahminlerinden hareketle i¢inde bulundugu sektor

oranlarindan faydalanarak yapabilir. (Aydin, Basar ve digerleri b.t)
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¢) Satislarin Yiizdesi Yontemi

Satis yiizdesi yontemi, aktif hesaplar ile ilgili pasif hesaplariin satislar
arasinda yiizdesel bir iligkisinin oldugu varsayimina dayanir. Bu ylizdesel iliski
tam olarak gercekligi yansitmasa da ozellikle yillik olarak tiim biitceleme
stirecine baglamadan evvel veri olarak alinan satis rakamlariin isletmeyi nasil
etkileyecegi, finans ihtiyacinin ne olacagi gibi hususlarda bilgi vererek isletme

yonetiminin karar vermesine yardime1 olur. (Kiyilar, Seval, 2014:19)

Satiglara bagl olarak degisen bilanco kalemleri:

Aktif Pasif
Kasa- Banka Ticari Borglar

Alacaklar Odenecek Giderler
Stoklar Odenecek Vergiler

Prim Borglar1

Satiglara bagli olarak degigsmeyen bilango kalemleri:

Istirakler Banka Kredileri
Uzun Siireli Borglar
Tahviller
Ipotekli Borg Senetleri
Odenmis Sermaye

Kaynak: Kiyilar, Seval: 2014

d) Regresyon Yontemi

Regresyon yontemi, isletmenin ge¢mis yillara ait finansal tablolarindan
yararlanilarak diizenlenmektedir. Satiglar ve satiglara bagl bilanco kalemleri
arasindaki iligki serpilme grafikleri ile gosterilerek, bunlar arasindaki iliskiyi en
1yi sekilde ifade edecek fonksiyon belirlenmeye ¢aligilir. Bu yontemde, satislar
(X) bagimsiz degigken, ilgili bilanco kalemi (Y) bagimli degiskendir. So6z
konusu iliski dogrusal ya da egrisel olabilir. Iliski dogrusal ise Y=a + bX
fonksiyonu kullanilir. (Iseri, 2005:25)

3.4.1. Proforma Finansal Tablolar

Proforma finansal tablolar, Isletmelerin belli bir tahmin siiresi sonucunda

finansal tablolarmin nasil olusacagi hakkinda fikir edinmesi gelecekte finansal
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durumlarini tahmin etmek, faaliyetlerini planlamak i¢in diizenledikleri proforma

finansal tablolar olup ve sunlardir;

a) Nakit biitgesi,
b) Proforma gelir tablosu,
¢) Proforma bilango,

d) Proforma fon akis tablosu. (Finansekol, b.t.)

3.4.1.1. Nakit Biitcesi

Nakit biitgeleri, kisa vadeli finansal planlama i¢in kullanilan bir tekniktir.
Isletmelerin nakit giris ve ¢ikislarinin miktar ve zaman bakimindan uygunlugunu
saglamak amaciyla kisa siireli planlamalardir. Ayrica nakit biitgeleri; isletmenin
nakit gereksinimlerini belirlemek ve ihtiyaci karsilayacak likit fonlarin gerekli
zamanlarda elde mevcut olup olmadigini ortaya koyarak likidite yeterliligi
saglamak, isletmenin giinliik 6demeler icin 6deme giiciinii kontrol ederek,
olusabilecek atil likit olmasini engellemektir. Nakit biitgesi, giinliik, haftalik,
aylik, ii¢ aylik, alt1 aylik ya da yillik olarak hazirlanabilir. (Iseri, 2005:26)

Bagka bir ifadeyle nakit biit¢esi, biitce zamani1 doneminde nakit giris ve
cikislarin1 gostererek, nakit girisi biitcenin kaynaklarini olustururken, nakit

cikislari ise biitgenin kullanim alanini gosterir. (Gokbulut, 2012: 55)
Isletmenin Nakit Giris ve cikislar1 asagidaki gibidir.
Nakit girisler;

a) Pesin ve kredili satiglardan,

b) Hisse senedi ve tahvil satisi,

€) Duran varlik (bina, arazi, tasit demirbas vs.) satisi.
Nakit c¢ikislar;

a) Hammadde giderleri,

b) Maas ve iicretler,

c) Kar pay1 6demeleri,

d) Faiz ve komisyon giderleri,

e) Yatirim giderleri. (Iseri, 2005:26-27)
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Ornek Tanil A.S.’ni mart, nisan, mayis aylarma ait nakit biitgesi
asagidaki gibidir.
1- Subat ay1 mal satiglar1 900 TL olup %30 pesin, %60 mart ve %10 nisan ayinda
tahsil edilecektir.
2- Direkt Iscilik giderleri her ay icin 150 TL’dir.
3- Mart aymnda 2.300 TL’lik mal satisinin %20’si pesin, %30’u nisan ve
%30’unu mayis ve kalan tutar haziran ayinda tahsil edilecektir.
4- Subat ayindan devir gelen saticilara 180 TL 6denmistir.
5- Nisan ayinda 3.200 TL’lik satisindan %10’u pesin, %10’si mayis kalan1 ise
haziran ve temmuz aylarinda tahsil edecektir.
6- Pesin alislar, sirasiyla, 200 TL, 240 TL ve 280 TL’dir.
7- Isletme, %5 pesin kalan1 agustos ayimnda tahsil edilmek iizere 3.800 TL’lik
satisg yapmuistir.
8- Mart ayinda 100 TL’lik senet tahsil edilmistir.
O- Isletme her ay diger gelirlerden (kira) 200 TL nakit tahsilat yapmaktadur.
10- Banka kredileri her ay esit taksitler halinde 275 TL olarak 6denmektedir.
11-isletme mart ayinda 1.340 TL’ye aldig1 mal i¢in mart ayinda 200 TL kalani
ise nisan ve mayis aylarinda esit taksitler halinde 6deyecektir.
12-Mart ayinda 150 TL, nisan aymda 275 TL ve mayis ayinda 100 TL borg

senetleri 6demesi yapilacaktir.

Tablo 19 Nakit Biitce Tablosu

Mart Nisan Mayis
Nakit Girisler (+)
Mal satis1 1.000 1.100 1.200
Senet tahsilatlari 100 0 0
Diger Nakit girisler 200 200 200
Nakit Girisler Toplami1 1.300 1.300 1.400
Nakit Cikislar (-)
Pesin Aliglar (200) (240) (280)
Direk Iscilik Odemeleri (150) (150) (150)
Bankalara 6denen kredi taksitleri (275) (275) (275)
Saticilara yapilan 6demeler (380) (570) (570)
Borg senetleri (150) (275) (100)
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Nakit Cikis Toplam1 (1.155) (1.510) (1.375)

Nakit Akist (Fark) 145 (210) 25
Donem Basi Kasa Mevcudu 20 165 (45)
Donem Sonu Kasa Mevcudu 165 (45) (20)
Minimum Kasa (20) (10) (10)
Nakit Fazlas1 veya A¢ig1 155 (55) (30)

Kaynak: Kiyilar ve Seval 2014:14’den uyarlanmustir.

3.4.1.2. Proforma Gelir Tablosu

Bu yontemde, gelir tablosunda satislar ile diger cesitli kalemlerle
arasinda yiizdesel iliskinin oldugu varsayilir. Yontem, gecmis donemdeki
satiglarla diger kalemler arasindaki iliskinin gelecekte de devam edecegine
esasina dayali olmasidir. Yontemin uygulanmasinda satislarla oranlanacak
kalemlerin, en son yila ait olanlarin olabilecegi gibi kosullara bagli olarak birkag
yilin ortalama degerleri de alinabilmektedir. (Aydin, Basar, ve digerleri b.t)

Bu yontemde 6nce, satislar tahmin edilir. Tahmin edilen satiglara gore
tiretilen malin maliyeti ve diger gider unsurlar1 tahmin edilir. Genelde, satilan
malin maliyeti, gegmis yillara ait satilan malin maliyeti ile tahmin edilmektedir.

(Kara, b.t.)

Ornek satis hacmini gelecek yil 800.000 TL’den 1.000.000 TL’ye
yiikseltmeyi planlayan Tanil A.S’nin, gelir tablosu kalemlerinin satiglarin
oranina gore agagidaki gibidir.

200.000 TL’lik artisin gelir tablosuna etkileri;

Satiglarin maliyeti %16
Genel yonetim giderleri %1,56
Pazarlama Dagitim Gider %2,3
Faiz giderleri 5.000
Net Kar / Satiglar %6

Tablo 20 Tanil A.S’ nin Donem Sonu Proforma Kar veya Zarar Tablosu

Satiglar 1.000.000
Satilan Malin Maliyeti (762.000)
Briit Kar 238.000
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Faaliyet Giderleri (-) (158.000)
Genel Yonetim Giderleri 61.000

Pazarlama Giderleri 97.000

Faiz Vergi Onceki Kar/Zarar 80.000

Faiz Giderleri (-) (5.000)
Vergi Onceki Kar/Zarar 75.000

Odenecek Vergi (-) (15.000)
Vergi Sonras1 Net Kar 60.000

3.4.1.3. Proforma Bilanco

Bilango, belirli bir tarihte isletmenin iktisadi durumunu gdsteren en
onemli finansal tablodur. Proforma bilanco ise belli bir zaman dilimi i¢in
planlanan faaliyetlerin, isletmenin varlik ve kaynak yapisinin ne yonde
degistirecegini gdsterir. Proforma bilango, isletmenin genel biitgesini
olusturmak i¢in diizenlenir. Proforma bilango, yiizde yontemi, rasyo yontemi ve

regresyon yontemi gibi degisik yontemlerde diizenlenebilir. (Cam, 2009: 20)

Ote yandan proforma bilango, alinan kararlarin ve uygulanan planlarin
isletmenin varlik ve kaynak yapisinin nasil etkilenecegini gosterir. Diizenlenen
proforma bilangoda; Aktif toplam1 > Pasif toplam ise fon agig1, Aktif Toplami <
Pasif toplami olmasi durumunda ise finansman fazlasi oldugu anlagilir.

(Gokbulut, 2012: 60)

Aktif toplamin pasif toplamdan fazla olmas1 durumunda olusan bu fark
kisa vadeli banka borcu ilave edilerek pasifte, pasif toplamin aktif toplamdan
biiylik olmasi durumunda ise olusan fark kasa hesabina ilave edilerek aktif

boliimde yer alarak bilango denkligi saglanir. (Kiyilar, Seval, 2014 :15)

Ornek satis hacmini gelecek yil 800.000 TL’den 1.000.000 TL’ye
yiikseltmeyi planlayan Tanil A.S’ nin, gegmis yillardaki bilango ve gelir tablosu

kalemlerinin satiglarin oranina gore asagidaki gibidir.

Varlik/Kaynak Oran
Hazir Degerler %2
Ticari Alacaklar %8
Stoklar %9
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Maddi Duran Varliklar (Net) %13

Ticari Borglar %5,5
Odenecek Giderler %4,5
Odenecek Vergiler %4
Net Kar / Satiglar %6
Dagitilan Kar (Dagitilan Kar / Net Kar) %50
Kisa Vadeli Banka Kredileri 29.000
Odenmis Sermaye 60.000
Yedek Akgeler 40.000

Kaynak: Kiyilar ve Seval 2014:21°den uyarlanmustir.

Isletmenin 1.000.000 TL’lik satis tutarina ulasabilmesi ihtiya¢ duyulan
ek finansman ve proforma bilangosu su sekildedir. Yukaridaki yiizdesel olarak
ifade edilen ve satiglar ile direkt iliskisi olan kalemleri, 1.000.000 TL’lik satig

diizeyine gore parasal olarak soyledir.

1.Yontem

Varliklar/Kaynaklar Satis Gore Oran Artis Tutar
Hazir Degerler 1.000.000 x %2 20.000
Ticari Alacaklar 1.000.000 x %8 80.000
Stoklar 1.000.000 x %9 90.000
Maddi Duran Varliklar 1.000.000 x %13 130.000
Ticari Borglar 1.000.000 X %5,5 55.000
Odenecek Giderler 1.000.000 x %4,5 45.000
Odenecek Vergi ve Yiikiimliiliikler 1.000.000 x %4 40.000
Net Kar / Satiglar %06

Dagitilan Kar (Dagitilan Kar / Net Kér) %50

Kisa Vadeli Banka Kredileri 29.000

Odenmis Sermaye 75.000

Yedek Akgeler 40.000

Net Kar 1.000.000 x %6 60.000
Kar Payi 60.000 x %50 30.000
Dagitilmayan Karlar 60.000-30.000 30.000
Yedek Akgeler Toplami 40.000+30.000 70.000

Kaynak: Kiyilar ve Seval 2014:22°den uyarlanmustir.
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Tablo 21 Tanil A.S’ nin Dénem Sonu Proforma Bilangosu

AKTIF PASIF
Donen Varliklar Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar
Hazir Degerler 20.000 Banka Kredileri 29.000
Ticari Alacaklar 80.000 Ticari Borglar 55.000
Stoklar 90.000 Odenecek Gidetler 45.000
Don. Var. Toplami 190.000 Odenecek Vergiler 40.000
Mad. Duran Varliklar 130.000 KisaVad.Yab. Kay.Toplam1 169.000
Odenmis Sermaye 75.000
Yasal Yedekler 70.000
AKTIF TOPLAMI 320.000 TOPLAM KAYNAKLAR 314.000
Fon Acig 6.000

Fon A¢ig1 Dahil Toplam Pasif 320.000

Kaynak: Kiyilar ve Seval 2014:22’den uyarlanmistir.
2.Yontem

Satiglarin varlik ve kaynaklara artis oranlari

Tablo 22 Tanil A.S. Dénem Sonu Proforma Bilangosu

Aktif Pasif
Hazir Degerler %2 Ticari Borglar 905,5
Ticari Alacaklar %8  Odenecek Giderler %4,5
Stoklar %9  Odenecek Vergi, Resim ve Primler %4

Duran Varliklar 0013

Toplam %32  Olusan Kaynaklar %14
Aktif Toplam1 Artig %32
Olusan Kaynaklarda Artis (-) %14
Ek Finansman Kaynaklar1 ile Karsilanmasi Gereken Kismi %18

Isletme satislarmnda 200.000 TL’lik (1.000.000-800.000) bir artis

saglayabilmesi i¢in, varliklarina satis tutarinin %32 oraninda yatirim yapmasi
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gerekir, varliklarda meydana gelen artigin, %14’ liik kismi olusan kaynaklardan

kargilanmis, ancak kalan %18’lik kismi i¢in ek finansman gerekmektedir.

Donem kar1 ve kar dagitim politikas1

Net Kar (1.000.000 x %6) 60.000
Kar Pay1 (60.000 x %50) 30.000
Isletme Birakilan Kar Paylar1  (60.000-30.000) 30.000
Satiglarin artmasi sonucu ek finansman hesaplamalari

Satiglar (1.000.000-800.000) 200.000
Ek finansman (200.000 x 18) 36.000
Ek finansmanin isletmede birakilan karlardan karsilanmasi.

Ek finansman (200.000 x 18) 36.000

Isletme Birakilan Kar Paylar -30.000
Ek finansman ihtiyaci 6.000

Kaynak: Kiyilar ve Seval 2014:22-23’den uyarlanmistir.

Isletme politika geregi elde etmis oldugu kar1 (60.000x%50= 30.000 TL)

dagitmayarak varliklarda meydana gelen artislarin finansmaninda kullanmastir.

Isletmeler, finansal tablolarma cesitli analiz teknikleri uygulayarak
gecmis performanslarinin  degerlendirerek gelecek hakkinda oOngoriide
bulunurlar. Ayrica, saglikli kararlar alabilmek, nakit akislarini, fon ihtiyaglarini
firsat maliyetleri gibi unsurlar1 belirlemek amaciyla biitceleme yapmalarinin

yaninda proforma tablolar diizenlemeleri gereklidir.

Bu nedenle isletmeler ve kullanicilari agisindan finansal tablolarin analiz
edilmesi 6nemlidir. Son dénemlerde ekonomik kalkinmanin 6ncii unsurlarindan
olan insaat sektorii, kentsel doniisiim, 3.havalimani, Canakkale kopriisii v.s.
mega projeler nedeniyle ¢imento ve tiirev tiriinlerine artan talep sektorii 6nemli
hale getirmistir. Dolayistyla, boliim beste yer alan ¢imento sektoriinde faaliyet

gosteren isletmeye ait finansal tablolar detayli olarak analiz edilmistir.
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IV. BOLUM
4.NAKIT AKIS TABLOSU VE ONEMI
4.1.Nakit Akis Tablosunun Tarihsel Gelisimi

Nakit akig bildirimi olarak bilinen tablonun yapis1 ve igerigi, bir asirdan
beri gelismeye devam etmektedir. Bugiinkii nakit akis tablosuna, igletme
sermayesinin kullanim ve kaynak bildirimi, fonlarin kaynak ve uygulama
bildirimi, isletme sermayesindeki degismeler bildirimi ve finansal pozisyondaki
degismeler bildirimi gibi ¢esitli isimler verilmistir. (Mulford ve Comiskey,
2005:39)

Bir¢ok durumda, “fon” terimi, nakit anlaminda degil, cari varliklar eksi
cari borglar anlamina gelen igletme sermayesi yerine kullanilmistir. Nakit akis
tablolarinda degisiklik olmakla birlikte, bildirimler genellikle, net gelir veya net
zararla baglar, harcamalar, gelirler ile fon (isletme sermayesi dis1) dist
diizenlemelere yer verilmekteydi. Daha sonra, bildirime isletme sermayesini
etkileyen bilangodaki degisikler eklenmekteydi. Ik fon akis bildirimleri bazi
muhasebe akademisyenleri, fon akis bildirimleri orijinin 19 ncu yiizyilin

ortalarina kadar uzandigin belirtilmektedir. (Mulford ve Comiskey, 2005:39)

4.2. Nakit Akis Tablosu

Nakit akis tablosu, isletme i¢in 6nemli finansal tablolardan biridir. Nakit
akis tablosu finansal tablo kullanicilarina, isletmenin nakit ve nakit benzeri giris
ve cikislar,, gegmis donemlerdeki nakit akislari hakkinda bilgi vererek,
isletmenin gelecek donemlerde nakit akislar1 hakkinda degerlenmelerde
bulunmasina yardimei olur. Dolayisiyla kullanicilarin almis oldugu ekonomik
kararlar isletmenin nakit ve nakit benzeri yaratma yetenegi, yalnizca nakit
akislarinin miktar1 ile degil ayn1 zamanda akislarin zamanlamasiyla ilgilidir.

(Leibold, Hofstrand 2016)

Nakit akis tablosunun esas amaci isletmenin nakit girigleri ile nakit
cikislar1 hakkinda bilgi sunmaktir. Nakit akis tablosu, bilanco ve gelir

tablosunun tamamlayicisidir. (Samonas, 2015:26)
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Ayrica “nakit, tiim varlik kalemleri i¢inde en likit olanidir.” (Giiredin,
2014:373)

Nakit akisi, bir i ve para hareketini ifade eden nakit giris ve ¢ikislari

icin belirlenen kontrolleri igerir. Herhangi bir is i¢in nakit giris ve ¢ikislari

izlemek yonetimin onemli gérevlerindendir. iki ydnlii nakit akisi vardir ve

sunlardir;

a) Pozitif yonlii nakit akisi
b) Negatif yonlii nakit akis1 (Mcnamara, b.t)

4.2.1. Pozitif Yonlii Nakit Akisi

Isletmelerin nakit girdisi nakit ¢iktisin1 agsmasi durumunda pozitif (artr)
yonde nakit akisi varligindan soz edilir. Pozitif nakit akigi isletmenin finansal
yonden saglikli oldugu yoniinde bir isaret olmakla birlikte tek basma yeterli

degildir. (Mcnamara, b.t)
4.2.2. Negatif Yonlii Nakit Akisi

Isletmenin nakit ¢ikis1 nakit girisini asmas1 durumunda negatif (eksi)
yonlii bir nakit akisi s6z konusudur. Negatif nakit akisin baslica sebepleri alacak
hesaplarmin ¢ok fazla olmasi, atil kapasite, kotii stok yonetimidir. Isletme bu
noktada Odemeleri i¢in Odling para bulmada ciddi sikintilar c¢ekebilir.

(Mcnamara, b.t)
4.3. Nakit Girisi Saglayan Unsurlar

Faaliyet sonucu elde edilen nakit siirekli nakit akisinin ana unsurudur.
Yatirnmdan veya finansal aktivitelerden elde edilen nakitlerin aksine,
faaliyetlerden elde edilen nakit akis1 tekrarlanabilen bir kaynaktan gelmektedir.
(Mulford ve Comiskey, 2005:7-8)

Nakit girisi saglayan unsurlar sunlardir:

a) Varliklardan saglanan nakit akislari,
b) Isletme faaliyetinden saglanan nakit akislari,

c) Finansman faaliyetlerinden saglanan nakit akislari. (Reider ve Heyler,
2003:263)
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4.3.1. Varhiklardan Saglanan Nakit Akislar

Isletmeler her giin gelisen teknolojiye ayak uydurabilmek icin eski
teknoloji olan varliklarini satmasi sonucu varliklardan saglanan nakit akislar,
isletmenin nakit disinda elinde bulunan varliklardan elde edilen nakit giriglerdir.
Atil durumdaki tasinmaz mal, makine techizat, fabrikalar ve demirbaslarin
satilmasi, alacaklarin tahsil edilmesi, stoklarin nakde ¢evrilmesi gibi
varliklardan elde edilen nakit girislerdir. (Reider ve Heyler, 2003:263)

Ayrica, isletmeler kisa ve uzun vadeli borglanarak, hisse senedi ihrag
ederek elde edilen nakit akiglardir. Bunun yaninda, bor¢larin 6denmemesi veya
stiresinin uzatilmasi, kar payr dagitilmamasi, faaliyetten dogan gelir gider
degisikliginin vergilere yansimasinda kaynaklanan nakit akislar, isletmelerin

nakit akislaridir. (Chambers, 2009:168-171)

Borg Verenler Hissedarlara Firma Varliklarindan

Nakit Akis Nakit Akis Saglanan Nakit Akis

Kaynak: Ercan ve Ban, 2012:26

4.3.2. Isletme Faaliyetinden Saglanan Nakit Akislar

Isletmenin mal ve hizmet iiretim faaliyetleri sonucu olusan nakit
akiglardir. Faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislar1 hesaplanmasinda elde
edilen gelirlerden {tretilen mal ve hizmetlerden maliyet degeri disiiriilmesi
gerekmektedir. Burada dikkat edilmesi gereken husus iiretim asamasinda
maliyet hesaplarina dahil amortismanlar nakit ¢ikist  olmadigindan

hesaplamalara daha sonra ilave edilmelidir. (Ercan ve Ban, 2012:28)

4.3.3. Finansman Faaliyetlerinden Saglanan Nakit AKkislari

Isletme hisse senedi sahipleri sermayelerini arttirmak icin, kir dagitimi

almayarak isletmeye kaynak olusturur. (Reider ve Heyler, 2003:263)
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Finansman finansal kaynaklardan saglanan akislar, Isletmenin kisa ve
uzun siireli borglarinda artislarindan saglanan nakit girigler ve hisse senedi ihrag

primlerinden saglanan nakit girislerdir. (Cabuk, 2001, 232-233)
4.4. Nakit Cikis1 Gerektiren Unsurlar

Nakit ¢ikis yerlert,
a) Varlik yatirim nedeni ile nakit ¢ikiglari,
b) Isletme faaliyetinden kaynaklanan nakit ¢ikislar,
¢) Finansmandan kaynaklanan nakit ¢ikislar. (Reider ve Heyler, 2003:263)

4.4.1. Varlik Yatirnmlar: Nedeni ile Nakit Cikislar:

Varlik yatirnmlari nedeni ile nakit ¢ikislar, isletmelerin duran varlik
yatirimlari i¢in yapilan nakit harcamalaridir. (Cabuk, 2001, 234)

Isletme faaliyetlerini siirdiirebilmek igin, nakit disinda ihtiyag duymus
oldugu, stok, tasinmaz mal, makine ve techizat, fabrikalar ve demirbaslar gibi

varlik alis1 sonucu nakit ¢ikislardir. (Reider ve Heyler, 2003:263)
4.4.2. Isletme Faaliyetinden Kaynaklanan Nakit Cikislar

Isletmenin faaliyet donemi icinde, miisterilere olan borglar, kredi
borglari, garanti kapsaminda yapilan 6demeler, vergi ve ylikiimliiliikler ve sosyal

giivenlik 6demeleri i¢in yapilan nakit ¢ikislaridir. (Reider ve Heyler, 2003:263)
4.4.3. Finansmandan Kaynaklanan Nakit Cikislari

Isletme hissedarlarinin sermaye azaltmasina gitmesi, hisseleri geri satin
almasi, yatirnmcilarina kar payr ddemesi sonucu nakit akis ¢ikislari olarak

tamimlanabilir. (Reider ve Heyler, 2003:263)

4.5. Nakit Akis Tablosunun Hazirlanmasi

Nakit akis tablosu farkli formatlarda diizenlenebilmektedir. Tiirkiye
Muhasebe Standartlar1 Kurulu farkli nakit akis tablosu standartt1 diizenlemesi
yapmustir. (Resmi Gazete, TMS 7 Tlb. No.4)

Nakit akis tablosunun hazirlanirken en 6nemli konu: bilanco isletme

sonug hesaplarini, gelir tablosu isletme faaliyetlerinin performansini gosterirken
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nakit akis tablosunun ise igletme faaliyetlerine iliskin performansi géstermesidir.
(Eflatun, 2012)

Nakit akig tablosu hazirlanirken bagimli isletmeler arasindaki tiim
transferler elemine edilmelidir. Bir isletmede varlik satis1 veya alimi bir kaynak
veya nakit kullanimi olsa da bu tiir unsurlar tamamen konsolide isletmenin
icinde gerceklesiyorsa, bunlar nakit akisi tablosuna dahil edilmemelidir.
Isletmeler arasi transferlerde gerceklesmemis karlara konsolide bilangoda ve
gelir tablosunda yer verilmemelidir. (Christensen, Conttrel ve digerleri,
2014:504)

Nakit akig tablosunu iki yontemle hazirlanmakta olup genel olarak
endirekt yontemi ile hazirlanir. ilk olarak nakit akisin hangi ydnteme gore
hazirlandig tespit edilir.

Nakit akig yontemleri sunlardir:

a) Endirekt nakit akis yontemi
b) Direkt nakit akis yontemi. (Jury, 2012:59-60)

a) Endirekt Nakit AKkisi

Nakit akis bildirimi hazirlamak igin ¢esitli nakit akislarini saptamak, kar
ve zarar hesabi ile baslar ve isletmenin bugiinkii ile dnceki bilangosundaki

bilgilerden yararlanarak hazirlanir. (Jury, 2012:59-60)

Bir bagka ifadeyle endirekt nakit akis yontemi, faaliyetlerden elde edilen
nakit girisleri ile faaliyetlerin siirdiiriilmesi i¢in yapilan nakit 6demelerini ayr1
ayr1 gostermemekte, donem sonucu olusan kar veya zarar hesaplamalarindan
baslamaktadir. Donem kar1 veya zararinin olusumunda nakit akis1 saglamayan
amortisman giderleri, itfa ve tilkkenme paylari, karsilik giderleri, duran varlik
satis karlar1 ve zararlari, doneme ait pesin 6denmis giderler tutari ile pesin tahsil
edilmis gelirlerin doneme pay1 eklenip veya c¢ikartilir. Parasi nakden tahsil
edilmeyen ve tahakkuk esasina gore kaydedilip gelir tablosunda yer alan gelir
unsurlar1 toplamdan c¢ikartilir, parast heniiz 6denmeyen gider unsurlar1 toplama

ilave edilir. (Ciftgi, Sarioglu, b.t. 189)
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Tablo 23 Ornek Nakit Akis Tablosu: Endirekt (Dolayl1) Yontem Formati

Cari Onceki
DoOnem DoOnem

Net kar

Amortisman ve Itfa Giderleri (+)

Alacaklardaki Azaliglar (+)

Stoklardaki Azalislar (+)

Pesin Odenmis Giderlerdeki Azalis (+)

Borg ve Gider Karsiliklar1 Azalis (+)

Kidem Tazminat1 Karsiligindaki Artig (+)

Alacaklardaki Artis (-)

Stoklardaki Artis (-)

Pesin Odenmis Giderlerdeki Artis (-)

Borg ve Gider Karsiliklar: Artis (-)

Kidem Tazminat1 Karsiligindaki Azalis (-)

A-ISLETME FAALIYETLERINDEN ELDE EDIiLEN NAKIT AKIS
Duran Varlik Alimi (-)

Duran Varlik Pesin Satislari (+)

Uzun Vadeli Finansal Yatirimlar (-)

Uzun Vadeli Finansal Yatirim Pegin Satiglari (+)

B-YATIRIM FAALIYETLERINDEN SAGLANAN NAKIT AKIS
Kisa Vadeli Kredi Aliglart (+)

Kisa Vadeli Kredilerin 6denmeleri (-)

Uzun Vadeli Kredi Alislart (+)

Uzun Vadeli Kredilerin Odemeleri (-)

Kar Pay1 6demeleri (-)

C-FINANSAL FAALIYETLERDEN SAGLANAN NAKIT AKIS
DONEM NAKIT AKISI (A+B+C)

Kaynak: Kisakiirek, Demir b.t.:207
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b) Direkt Nakit Akis Tablosu

Direkt nakit akis tablosunda, kar ze zarar hesabinda belirtilen kar ile
baslamak yerine, nakit akisi alacaklarin tahsili, tedarik¢ilere ve c¢alisanlara

yapilan 6demelerden baslar. (Jury, 2012:59-60)

Tablo 24 Ornek Nakit Akis Tablosu: Direkt (Dolaysiz) Y&ntem Format:

Cari Onceki
Donem  Donem

A. ISLETME FAALIYETLERINE ILISKIN NAKIT AKISLARI

1. Esas Faaliyet Gelirlerinden Saglanan Nakit Girisleri (+)

a) Satislardan saglanan nakit girisleri (+)

b) Gelirlerden saglanan nakit girisleri (+)

2. Esas Faaliyet Giderlerine iliskin Nakit Cikislari (-)

a) Satilan mal ve hizmet maliyetleri ve stok degisimlerine

iligkin nakit ¢ikiglari (+)

b) Faaliyet giderlerine iliskin nakit ¢ikislari (+)

Esas Faaliyet Sonucu Saglanan Net Nakit Akist (1-2)

B. YATIRIM FAALIYETLERINE ILISKIN NAKIT AKISLARI

1. Yatirim Faaliyetinden Saglanan Nakit Girigleri (+)

2. Yatirim Faaliyetlerine iliskin Nakit Cikislar1 (-)

C. FINANSMAN FAALIYETLERINE ILISKIN NAKIT AKISLARI
1. Finansman Faaliyetlerinden Saglanan Nakit Girigleri (+)

2. Finansman Faaliyetlerine Ilisin Nakit Cikislari (-)

D. KUR FARKLARININ NAKIT VE NAKIT BENZERLERINE
ETKILERI (+), (-)

E. NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDE MEYDANA GELEN NET
ARTIS (+) (AZALIS) (-)

F. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI MEVCUDU

G. DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI MEVCUDU
Kaynak: Aktas ve Kargin , 2011
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Tablo 25 Nakit Akis Karsilagtirmali Bilango

Donemi 2016 2015 Varlik  Kaynak

AKTIF

DONEN VARLIKLAR

Nakit ve Nakit Benzeri 9.000 8.000 1.000

Ticari Alacaklar 21.000 20.000 1.000

Stoklar 24.000 21.000 3.000

DONEN VARLIKLAR TAOPLAMI 54.000 49.000

DURAN VARLIKLAR

Demirbaglar 45.000 40.000 5.000

DURAN VARLIKLAR TAOPLAMI 45.000 40.000

AKTIF TOPLAMI 99.000 89.000

PASIF

KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR

Banka Kredileri 13.500 12.000 1.500

Saticilar 23.000 24.000 1.000

Odenencek Vergi 2.000 1.000 1.000

KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR

TOPLAMI 38.500 37.000

0Z KAYNAKLAR

Odenmis Sermaye 30.000 30.000

Gegmis Yillar Kart 15.000 14.000 1.000

Dénem Net Kari 15.500 8.000 7.500

0OZ KAYNAKLAR TOPLAMI 60.500 52.000

PASIF TOPLAMI 99.000 89.000 11.000 11.000
Ek bilgiler sunlardir.

1. Cari donemde 5.000 TL duran varlik alisi yapilmis ve cari donemde 3.000 TL

amortisman gider kaydedilmistir.
2. 1.500 TL bankadan kredi alinmis ayrica 7.000 TL temettii 6denmistir.

Tablo 26 Kar veya Zarar Tablosu

Dénemi 2016
Kar veya Zarar Tablosu

Satislar 103.000
Satilan Mali Maliyeti (-) -67.000
Briit Satig Kari 36.000
Genel Yonetim Giderler -9.000
Pazarlama Dagitim Giderleri -10.000
Vergi Oncesi Kar 17.000
Vergiler (-) -1.500
Vergi Sonrasi Net Kar 15.500
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Tablo 27 Nakit Akis Tablosu (Dolayl1)

Isletme Faaliyetlerinden Elde Edilen Nakit Akis

Net Kar 15.500
Amortismanlar 3.000
Ticari Alacaklar -1.000
Stok Alist -3.000
Ticari Borglar -1.000
Vergiler 1.000
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar 14.500

Yatirim Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar1
Duran Varlik Alist -5.000
Yatirim Faaliyetleri Elde Edilen Nakit Akis -5.000

Finansman Faaliyetlerinden Elde Edilen Nakit Akislar

Banka Kredisi 1.500
Temettii Odemesi -7.000
Finansman Faaliyetlerinden Elde Edilen Nakit Akislar -5.500

Yabanci Para Cevrim Farklarindan Etkilen Nakit ve Nakit Benzeri Artig Azalis

Nakit ve Nakit Benzeri Artig Azalig 4.000
Donem bas1 Nakit ve Nakit Benzeri 8.000
Donem Sonu Nakit ve Nakit Benzeri 12.000

Kaynak: Dirican 2016:41°den uyarlanmustir.

Omek calismada isletmenin nakit akislarini faaliyetlerden elde etmis
oldugu nakit akislar olup siirdiiriilebilir olmasi agisindan olumludur. Duran
varliklara yatirim yapilmasi yatirimlardan elde edilen nakit girisleri dogal olarak
negatif ¢ikarmistir. Hissedarlarina temettii odemesi yaptigi halde nakit
varliklarinin yeterli oldugu goriilmektedir. Ancak kredi kullanmanin faiz yiikii
getirdigi unutulmamalidir. Ote yandan isletme, minimum kasa tutarmni
belirlememis ise nakit varligin yliksek ¢ikmasi yonetim kalitesi agisindan olumlu

karsilanmaz.

4.6. Nakit Akis Tablosunun Onemi

Nakit akis tablosu, belirli bir donemde isletme ile isletme dis1 kisi ve
kurumlar ile nakit degisimini gosterir. Isletmenin varlik alimi, kar dagitim1 ve
giderlerini 6deyebilmek icin yeterli nakdi olup olmadigmi belirlemek igin

onemlidir. (Way, 2016)
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Dolayisiyla isletmenin nakit ihtiyaci yetersiz oldugu anlasilirsa, sirketin
likiditesini koruyacak acil onlemler almak gerekir. Kriz durumunda, zorunlu
olmayan satin almalar1 durdurmak, nakit girisleri hizlandirmak, bor¢lanmay1
hemen ertelemek, saticilara yapilacak biiyiik 6demeleri geciktirmek, diger nakit
akigt artigin1 ve/veya arzin1 kisa zamanda artiracak faaliyetlere yonelmek
gerekir. Daha az acil durumlarda, nakit yetersizligini atlatacak yeterli nakit
rezervi varsa, belirlenen sorunlarin tekrar etmesini engelleyecek diizenlemeler
yapmak veya olaylardan daha ¢ok ders ¢ikarmak ve gelecek donem igin daha iyi

planlama yapmak gerekli olabilir. (Reider ve Heyler, 2003:300)

Nakit akis tablosu, fon akis tablosu ve net isletme sermaye degisim
tablosu ile belirlenemeyen nakit giris ve ¢ikislari nakit akis tablosu ile belirlenir.
Karsilastirmali yonteme gore ikinci yila gore para ve para benzeri varliklarda
olusan artig veya azalislarin nedenlerini, kaynak ve kullanim yerlerini belirler.
Bu nedenle isletmenin ge¢mis y1l nakit politikalar1 gorerek ve gelecekteki nakit
ihtiyacin1 tahmin etmeye ¢alisilir. Isletmenin belirli bir donemde yapmis oldugu
yatirimlart ve bunlarin finansman bi¢imi ve dénem faaliyetleri ile ilgili nakit

akislar1 hakkinda bilgi sunar. (Han, 2013)

4.6.1. Finansal Yonetimdeki Yeri

Yonetimin, finansal alanda almis oldugu dogru kararlar isletmenin piyasa
degerini, dolayisiyla ortaklarin servetini artirirken tersi durumda igletmenin
iflasina neden olabilmektedir. Ozellikle iilkemizde yasanan ekonomik krizlerin
etkisi dikkate alindiginda, finansal yonetimin 6nemi bir kat daha artmaktadir.

(Uluyol, 2013)

Nakit akis tablosu ile bir isletmenin, ihtiyag duydugu nakit girislerin
hangi faaliyetlerinden sagladigi ve elde edilen nakit girislerin nerelerde
kullanildigin1 belirtir ve finansal tablolarinin analizinde kullanilan 6nemli bir

tablodur. (Aktas, Kargin ve digerleri, 2012)

Nakit akis tablosundan yararlanarak;
a) Nakit fazlasi ve nakit agiklarina dikkat ederek, isletmede bulundurulmasi

gereken optimum para tutarina amaglanir,
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b) Isletmenin, belli bir zamanda &deme ve tahsilatlar arasindaki denge
kurmaya caligir,

) Isletmenin kasasinda bulundurmak zorunda oldugu ortalama nakit
tutarindan ziyade 6demelere gore degisen bir para tutart 5nem kazandirir,

d) Enflasyonist donemlerde elde tutulan paranin Onemi belirlenir.
(Cankaya, 2012)

e) Yatirimlarda tstlenilen riskler belirlenmesine,

f) Beklenen getiri ve risklerin belirlenmesi,

g) Paranin zaman degerinin hesaplanmasina,

h) Yatirnmlarda getirilerin 6l¢iilmesidir. (Konuralp, 2005: 8,-88)

i) Indirgenmis nakit akis yontemi ile isletme degerlemesine, (Chambers,

2009:233)

4.6.2. Ekonomiye Katkisi

Ulkemiz ekonomisi iginde stratejik ve finansal yonetim bakimimdan en
kirilgan yapiya sahip reel sektordiir. Isletmelerin bilangolar1 dénemler itibari ile
biiylimesine ragmen yaratilan katma deger, isletmelerin nakit akis yapisinda
yeterli olumlu diizeyde gelisme gosterememis, bu yetersizligi artan borglarla

finanse etmek zorunda kalmislardir. (Koyliioglu, 2016)

Ote yandan nakit akislarin yetersiz oldugu ekonomilerde kayit dist
artiglar ¢cogalmistir. Kayit disindaki artis kayitli ekonominin kii¢iilmesine rant
ekonomisi ortaya ¢ikararak vergi kaybimna yol agmaktadir. Olusan vergi kaybi
kamu harcamalarini1 da olumsuz etkilemektedir. Vergi kaybi, bor¢lanma yoluyla
karsilanacagi i¢in faiz yiikii getirmekte olup bu da enflasyonu etkilemektedir.
(Gokbunar, b.t)

4.6.3. Dogurdugu Firsatlar

Stok satin almak, iiriinlerin pazarlanmasi veya aylik giderlerin 6denmesi
icin kisa vadeli finansman gerekebilir. Isletmeler, nakit biitcesi yaparak ileride
nakit acig1 olabilecegini bu eksikligin kapsamini tahmin etmek ic¢in nakit
akislarina 6nem vermek zorundadirlar. Bu islem ayni zamanda isletmeye bazi
firsatlar da sunmaktadir. Isletmeler nakit ihtiyaglarini tahmin ederek, gelecekteki

i1 firsatlarin1 ve maliyetlerini, finansman ihtiyaci maliyetine dayandirarak
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degerlendirme yapabilirler. Ornegin, finansman maliyetleri, birlesmenin ve iiriin

gelistirmenin karliligini etkiler. (Nordmeyer, (b.t.)

Nakit girislerini ve ¢ikislarin1  dengelemek, olagandisi durumlar
haricinde optimum seviyede nakit bulundurabilmek isletmeler agisindan g¢ok
onemlidir. Ayrica nakit akiglarina 6nem veren isletmeler rakiplerine gére daha

avantajli duruma gecger. (Avansas, 2014)

Isletmeler, yaklasan yiikiimliiliiklerini yerine getirebilmesi i¢in gerekli
olan nakit para agigini belirleyerek mevcut para durumu biit¢ce tahminleriyle
uyusmuyorsa diizeltici dnlemlerin almmasina firsat verir. Ornegin nakit akis
sorunu olan isletmenin bakim onarim giderleri, vergi 6demeleri ya da maas
O0demeleri gibi i¢in kisa vadede borg almasi gerekebilir. Ayrica harcamalar1 veya
fiyatlar1 diizenleyerek ya da borg verenlerle daha iyi sartlarda miizakere ederek
pazar satislarinda ani diisiise kars1 tedbir alabilir. Isletmeler nakit akislarin1 ve
pozisyonunu, yatirimcilari, tedarikgileri ve sirket yoneticiligini de kapsayacak
sekilde, sirketle ilgilenen i¢ ve dis yatirimeilara sunmak igin kullanilir. Ornegin,
nakit akiglarin artmasi, yatirimcilara olumlu gelen, isetmenin {iriinlerine ve

isletmeyi genisletme firsatlarina yonelik giiglii talep gelebilir. (Nordmeyer, b.t.)

4.6.4. Uygulama Alanlar

Nakit akislarin uygulama alanlari;

a) Nakit akislar, ileride gerekli olacak fonlarin tedarik edilmesi, tedarik
edilecek fonlarin geri doniisiimiiniin miimkiin olup olmadigi, miimkiin
ise slirenin belirlemede,

b) Nakit akislar, fiili ve saglanacak fonlarin ekonomik olarak kullanilip
kullanilmadigini belirlemede,

c) Nakit akiglar, fonlarin hangi faaliyet alanlarna yatirnm yapildigini ve
kullanim alanlar1 arasindaki iligkilerini géstermesini belirleme,

d) Nakit akislar, isletmenin minimum ve maksimum nakit ihtiyacin
belirlemede,

e) Nakit akislar, gelecek donem igin planlamada ve tahminlerde bulunmak

icin gecmis verilere dayanir. (Sahin b.t)
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4.6.5. Biitge ile iliskisi

Isletme tarafinda diizenlenen nakit akislar1 diger biitceler ile yakin
iliskilidir. Nakit akislar, satiglarin tahmini, kredili satislarin tutari, vadesi veya
isletmenin tahsilat politikas1 gore tahsil edilecek tutarin belirlenmesine dayanir.
Biit¢elenen nakit ¢ikislarin tutari ise, tiretim giderleri faaliyet giderleri, yatirrm
harcamalari sonucu olusan ticari borglarin, finansal borglar1 geri 6deme
vadelerine dayanir. Ayrica diger nakit ¢ikislari, nakit biit¢esini etkiler. (Han,
2013)

4.6.6. KOBI’ lerde Kullamlmasimin Faydalar

“Ulkemizde KOBI isletmeleri tamimi 2005 yilinda Bakanlar Kurulu
Karart ve 04.11.2012 tarih ve 790 sayili Resmi Gazete ile “Kiigiik ve Orta
Biiyiikliikteki Isletmelerin Tanimi, Smiflandirilmasi Hakkinda Y&netmelik”
dahilinde KOBI tanimlar1 su sekildedir.

a- Mikro isletme: On kisiden az yillik galisan istihdam eden ve yillik net satig
hasilat1 veya mali bilangosundan herhangi biri bir milyon Tiirk Lirasin1 agmayan

isletmeler.

b- Kii¢iik isletmeler: Elli kisiden az y1llik ¢alisan istihdam eden ve yillik net satig
hasilati veya mali bilancosundan herhangi biri sekiz milyon Tiirk Lirasini

asmayan isletmeler.

c- Orta biiyiikliikteki isletmeler: ikiyiizelli kisiden az yillik ¢alisan istihdam eden
ve yillik net satis hasilat1 veya mali bilangcosunun herhangi biri kirk milyon Tiirk

Lirasin1 agmayan igletmeler” (Dirican, 2016:45)

Yeni ise baslayan isletmeler dzellikler KOBI” ler agisindan, yapacaklar
harcamalar ve is hacmini genisletmek i¢in nakit ihtiyaci duyulur. Yeni kurulan
isletmelerin ilk sermayeleri kendi birikimlerinden karsilandigi i¢in yanlis
yapilmis nakit yonetimi veya nakit yetmezligi, isletmenin giinliik islemlerini
kotii etkileyebilir. Bu yiizden yeni kurulan isletmelerin ¢ok azi ilk yili basarili

bir sekilde tamamlayabilmektedir. (Avansas, 2014)

Geleneksel yontemlerle finansal kaynaklardan yararlanamayan Kiiciik ve

Orta dlgekli (KOBI) isletmelerinde ise; finansal sorunlarini, kurulus asamasinda
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olan isletmelerin, finansman ihtiyaglarini karsilamaya yarayan deneyim sahibi
kisi ve kuruluslar tarafindan kar amacli yapilan melek sermayesi adi verilen

finansman ile karsilanmas1 amaglanmistir. (Ugkun, 2005)

Ote yandan KOBI isletmelerinde nakit akis ydnetimin de basarili
oldugunu sdylemek olduk¢a giictiir. Ozellikle siirekli bir sekilde isletme
sermayesine ihtiya¢ duyan KOBI isletmelerinin nakit akislarii bazi isletmeler
haricinde ¢ok dogru planlayabildikleri séylenemez. Yapilan KOBI isletmeleri
arastirmalarinda, isletmelerinde sorunlarinin sadece kaynak bulmakta degil, var

olan kaynaklarin etkin kullanilmadigi da ortaya koyulmustur. (Uluyol, 2013)

Buna etki eden faktorler;

a) Ise baslarken 6z kaynagi bilingli ya da bilingsiz olarak diisiik tutulmas,

b) Plan ve programsiz yatirim kararlari,

€) Rekabetin biiyiisiine kapilip gereginden fazla miisteri finansmanina
yonelmek,

d) Isletmede olusan nakit varliklarin kazangmis gibi kisisel ihtiyaclar icin

isletme disina ¢ikarilmasidir. (Demir, 2012)

4.7. Nakit Akis Tablosunun Analizi

Nakit akiglara iliskin analitik teknikler standart muhasebe paketinin
parcast olarak heniiz gelismediginden nakit akis analizi; kar analizi, maliyet
analizi, blitce analizi, sermaye yatirim analizi ve diger bir¢ok analizlerden daha
az siklikta yapilir. (Reider ve Heyler, 2003:285)

Nakit akig1 tablosu, analizi siireklilik gosteren kaynaklar1 ve nakit
kullanimin1  belirlemede yararli olmaktadir. Bununla birlikte bildirim
tamamlamadan Once, yanlis hesaplamasina yol acan hatali siniflandirmalar ve
tekrart olmayan kalemleri saptamak, finansal bildirimler ve dip notlar dikkatle
gozden gegirerek gerekli olan yerlerde, tablonun siireklilik gosteren ve
gostermeyen kaynaklarla, nakit kullanimin1 6n plana ¢ikarmasi i¢in, nakit akis
analizi tablosundaki kalemlerde diizeltmeler ve yeniden siniflandirmalar
yapilmalidir. (Mulford ve Comiskey, 2005:30-31)

Ote yandan nakit akislar;

a) Nakit artig, yaratilan kaynak bakimindan 6nemini ve kalitesini belirler.
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b) Nakit artigin, yabanci kaynaklardan, sermaye artisindan ya da olagandisi
kaynaklardan olmasi basar1 degildir.

€) Nakit artiglarin esas faaliyetinden, nakit ¢ikislarinda esas faaliyet sonucu
olusan nakit ¢ikislar olmalidir.

d) Borglanma ve sermaye artisindan yaratilan nakit girisiler, diger borglar
ve duran varliklara denk olmalidir.

e) Olagan faaliyetten saglanan nakit girisler, olagan faaliyetten sonucu
olusan nakit ¢ikislar1 karsilamali,

f) Nakit artiglar, donem karinin nakde doniisiip dontismediginin

gostergesidir. (Akgiig, 2013:401

Bunun yaninda nakit akis tablolarina ¢esitli nakit akis rasyolari
uygulayarak o6nemli veriler elde edilir. Nakit akis rasyolari, nakit akis
tablosundan daha ¢ok bilango ve gelir tablosundan alinan tutarlar
kullanilmaktadir. Bilgiye ihtiya¢ duyan 6zellikle yatirimcilar ve borg verenler
icin nakit akis tablosunun analizi de ¢ok dnemli bir duruma gelmistir. Faaliyet
donemini karli ge¢irip de nakit sikintisi ¢eken ve yeterli nakit girisi
saglayamayan isletmeler finansal sikinti girmis ve iflas etmis igletmeler

bulunmaktadir. (Uyar, b.t.)

Nakit akislara uygulanan rasyo oranlari sunlardir.

a) Yeterlilik ve etkinlik orani, (Jooste, 2006)

b) Nakit akislarin finansman giderlerini karsilama orani, (Yilmaz, 1999)
¢) Nakit akiglarin satislara orani,

d) Isletme gostergesi orani,

e) Varliklarin nakit akis getirisi orani, (Jooste, (2006)

f) Hisse basina nakit akislarin orani,

g) Net karin nakit akislara orani, (Uyar, b.t.)

h) Hissedarlar ve alacaklilar i¢in nakit yaratma orani. (Yilmaz, 1999)
a) Yeterlilik ve Etkinlik Orani

Yeterlilik ve etkinlik orani, bir isletmenin faaliyetlerini siirdiirebilmek,
temettli ve uzun vadeli bor¢ 6demelerini karsilamak igin yeterli nakit yaratma

yikiimliiliigliniin hesaplanmasidir. (Jooste, 2006)
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Faaliyetlerinden Elde Edilen Nakit
Yeterlilik ve Etkinlik Orani= ------==---===mmommm oo
Uzun Vade Bor¢ Odemeleri + Varlik Satin Alma
+Temettii Odemeleri

b) Nakit Akislarin Finansman Giderlerini Karsilama Oram

Isletme faaliyetlerinden elde edilen nakdin finansman giderlerini
karsilama yetenegi, isletmenin faiz yiikiimliiliiklerini faaliyetlerinden elde ettigi

nakitle karsilayabilme yeteneginin 6l¢iilmesi amaciyla kullanilir. (Y1lmaz, 1999)

Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit

Nakit Akislarin Fin. Gid. Kars. Orani= ----------------=-------------
Yillik Faiz Odemeleri

c) Nakit Akislarin Satislara Oram

Nakit akislarin satislara orani, tahakkuk esasina gore yapilan satislarin,
elde edilen gelirlerin ylizde kaginin nakit olarak tahsil edildigini gosteren
orandir. (Jooste, (2006)

Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit
Nakit Akisglarin Satiglara Orant= -----------====------mmmm oo -
Net Satiglar

d) Isletme Gostergesi Oram

Isletme gostergesi orani, faaliyetlerden yaratilan nakitlerin verimliligi
Olger. Bu oran, ayn1 zamanda faaliyette bulunan nakit dis1 islemlerin kapsamini
da gostermektedir. (Jooste, (2006)
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit

Isletme Gosterge Orani= -----=-========mmmmmmmmmmmmemeeeeeee
Faaliyet Kar1

e) Varhklarin Nakit Akis Getirisi Oram

Varliklarin nakit akis getirisi orani, kullanilan varliklardan kaynaklanan
nakit akislar1 lger. (Jooste, (2006)

Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit
Varliklarin Nakit Akis Getirisi Orani= ---==--=========mmmmmmmmmm oo

Toplam Varliklar
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f) Hisse Basina Nakit AKislarin Oram

Hisse basina nakit akiglarin orani, Bir isletmenin finansal giiciinii ve
performansin1 6lgme ve degerlendirmede kullanilir. Hisse basina nakit akis
tutarii veren bu oran 6zellikle yatirimeilar agisindan 6nemlidir. Uluslararasi
muhasebe standartlarma gore diizenlenen nakit akis tablosundaki “Isletme
faaliyetlerinden net nakit akis1”, “yatirim faaliyetlerinden net nakit akis1” ve

“finansman faaliyetlerinden net nakit akis1” gibi gruplandirilmasi isletmenin net

nakit etkisini ayr1 ayr1 gostermektedir. (Uyar, b.t.)

Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit
Hisse Basina Nakit Akislarin Orani= -----------===-===mmmmmmmmomm e
Hisse Senedi Sayisi

g) Net Karin Nakit Akislara Orani

Net karin nakit akislara orani, Isletme faaliyetlerinden elde edilen net
nakit akisinin, net kar tutarina béliimiiyle hesaplanir, isletme faaliyetlerinin bir
Olciittiir. (Uyar, b.t.)

Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit
Net Karin Nakit Akiglara Orani= -------=-======mmmmmmmm oo
Net Kar

h) Hissedarlar ve Alacakhlar I¢in Nakit Yaratma Oram

Bu oran ortaklar ve alacaklilar i¢in nakit yaratma yetenegini gosterir.
(Y1lmaz, 1999)

Faaliyetlerden
Elde Edilen Nakit
Hissedarlar ve Alacaklilar I¢in Nakit Yaratma Orani= ---------=--=-=n-mm-m-mmnumx
Toplam Borg + Oz Sermaye
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V. BOLUM

5. BORSA ISTANBUL A.S.’ DE CIMENTO SEKTORUNDE iSLEM
GOREN ISLETMEYE AiT FINANSAL TABLOLARIN ANALIZIi

5.1. Genel Ac¢iklamalar

Ekonominin gelismesine katki saglayan insaat sektoriine bagh olarak
cimento sektorii, {iretim faaliyetleri mevsimsel olarak degismektedir. Ilkbahar
ve yaz aylarinda hizlanan sektor, {iretimin canlanmasini da saglamaktadir.
Cimentoya talepte 6zel konut ingaatlarinin pay1 biiylik olup mega projelerle ve
altyap1 insa faaliyetleri talebin yiikselmesine neden olmaktadir. Diinyada
¢imento sektoriiniin 6nemli tireticilerinde olan Tiirkiye bu avantajini hazir beton
liretimine tasiyarak Avrupa’da ilk sirada yer almistir. Diinyada 2014 y1li ¢cimento
iretimi sirasiyla Cin 2.438, Hindistan 300, Avrupa Birligi 159, ABD &8I,
Brezilya 72 ve Tiirkiye 72 milyon tonla 6.c1 sirada yer almistir. (Cevik, 2016)

5.2. isletme Hakkinda Bilgiler

Akcansa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. Akcimento ve Canakkale
Cimento’nun birleserek 1996 yilinda kurulmus olup hisselerin %39,72 Haci
Omer Sabanci Holding A.S., %39.72 Heidelberg Cement Mediterrannean ve
%20,56 halka acik olarak Borsa Istanbul A.S.” de faaliyet gdstermektedir.
Isletme, 1988 yilinda istiraki olan Betonsa, 2002 yilinda ise diger istiraki olan
Agregasa Agrega ile birlesmistir. Isletme Betonsa, Agregasa, ¢imento ve klinker
tiretimi yapmakta olup ¢imento sektoriinde %26 paya sahip olarak faaliyet
gostermektedir. Isletmenin, Karabiik, Samsun-Ladik, istanbul-Biiyiikcekmece,
ve Canakkale olmak iizere ii¢c bolge, dort ilde tiretim tesisi ve dokuz ayr1 igletim

tesisleri bulunmaktadir. (Akgansa web).

Uretim ve isletim tesislerinin yerlesim yerlerinin konumlar1 sebebiyle
lojiktik olarak 6nemli olduklarindan isletmenin degerini arttirmaktadirlar. Ote
yandan her isletmenin giiclii ve zayif yonleri vardir. Gliglii ve zayif yonleri
sunlardir;

Giiglii Yonler; Guglii ortaklik yapisi, isletmenin pazar pay1 ve konumu,
Zengin lrilin cesitliligi, tic bolgede bulunmasinin vermis oldugu lojiktik katki,

tirtinlerinde i¢ ve dis pazar paymin olmasi.
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Zayif Yonleri; Sektore bagimlilik, rekabet, kiiclik isletmelerin diisiik

maliyetli iirlinler siirerek fiyatlar1 asagi ¢ekmeleri.

5.3. Arastirmanin Amaci

Borsa Istanbul A.S’de ¢cimento sektoriinde islem goren Akcansa Cimento
Sanayi ve Ticaret A.S.ve Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.’nin finansal
tablolarina gesitli analiz teknikleri uygulayarak ¢ikan sonuglar1 sektorde faaliyet
gosteren isletmenin varlik ve kaynak yapisini, nakit akiglarini, gegmis yillar
performanslarini degerlendirerek, gerek isletme hakkinda gerekse sektorde
gelecekte beklenen gelismeler hakkinda 6ngoriide bulunmak agisindan ilgi
duyanlar1 bilgilendirmek amaglanmistir. Bundan dolayi, finansal raporlama

onem arz etmektedir.

5.4. Arastirmanin Yontemi

Calismanin konusu Borsa Istanbul A.S.” de faaliyet gdsteren Akgansa
Cimento Sanayi ve Ticaret A.§ ve Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.
sirketlerinden olusmaktadir. Aragtirmaya konu olan finansal tablolara ait bilgiler
Kamu Aydmlatma Platformu web sayfasi olan (https://www.kap.org.tr/tr/)
sayfasindan, Akgansa A.S.'faaliyet raporlar1 ise Akcansa Cimento Sanayi ve
Ticaret  A.S.’nin  (http://www.akcansa.com.tr/yatirimci-merkezi/faaliyet-

raporlari/) web sayfasindan alinmistir.

5.5. Arastirmanin Kapsam

Bu arastirmanin konusu, nakit akis tablosunun 6nemi ve Borsa Istanbul
A.S.” de cimento sektoriinde faaliyet gdsteren Akcansa Cimento Sanayi ve
Ticaret A.S. ve Cimsa Cimento Sanayi A.S.” nin 2014, 2015 ve 2016 yillarina

ait finansal tablolarini ve Akgansa A.S.’nin faaliyet raporlarini kapsamaktadir.

5.6. Arastirma Konusu Finansal Tablolara Ait Bulgular ve Yorumlanmasi

Calismada, Akcansa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. ve Cimsa Cimento
Sanayi ve Ticaret A.S.’nin UMS/UFRS’ ye gore hazirlamig olduklar1 2014, 2015
ve 2016 yillarina ait konsolide finansal tablolarina, karsilastirmali analiz, dikey
ve egilim analizleri yaparak elde edilen bulgulara gére analizler sonuglari

yorumlarda yer verilmistir.
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Finansal Tablolar ve Analizi

Tablo 28 2014-2015-2016 Yillar1 Karsilastirmali (Mukayeseli)-Yiizde (Dikey)-Egilim (Trend) Analizi — Bilangosu

AKCANSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S.
Finansal Durum Tablosu (Bilango)

VARLIKLAR

DONEN VARLIKLAR

Nakit ve Nakit Benzerleri

Ticari Alacaklar

iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar

Tliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar

iliskili Taraflardan Diger Alacaklar

Mliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Stoklar

Pesin Odenmis Giderler

Diger Donen Varliklar

ARA TOPLAM

TOPLAM DONEN VARLIKLAR

DURAN VARLIKLAR

Finansal Yatirimlar

Diger Alacaklar

iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Serefiye

Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar

2016

23.394.673
416.772.799
29.935.718
386.837.081
34.375.714
223.176
34.152.538
159.762.070
9.871.662
99.553
644.276.471
644.276.471

218.922.061
1.639.051
1.639.051

800.140.028

170.150.295

129.457.887

40.692.408

2015

21.854.524
398.938.211
23.223.105
375.715.106
3.732.343
119.878
3.612.465
135.204.055
9.548.258
0,00
569.277.391
569.277.391

212.856.782
1.086.173
1.086.173

744.073.243

171.828.410

129.457.887

42.370.523

2014

13.277.590
332.836.708
12.121.394
320.715.314
4.451.778
7.099
4.444.679
138.833.800
11.407.932
743
500.808.551
500.808.551

220.771.458
811.889
811.889

708.780.431

165.639.978

129.457.887

36.182.091

97

Egilim (Trend)
Karsilagtirmali (Mukayeseli)Analiz Yiizde (Dikey) Analizi Analizi
Baz
2016-2015 Oran 2015-2014 Oran| 2016 2015 2014 | Yil 2015 2016
Artan/Azalan %  Artan/Azalan % % % % % %
1.540.149 7,05 8.576.934 64,60 1,27 1,28 0,83 100 165 176
17.834.588 4,47 66.101.503 19,86 | 22,61 2340 20,77|100 120 125
6.712.613 28,90 11.101.711 91,59 1,62 1,36 0,76 | 100 192 247
11.121.975 2,96 54.999.792 17,15| 20,99 22,04 2001|100 117 121
30.643.371 821,02 -719.435  -16,16 1,87 022 0,28 | 100 84 772
103.298 86,17 112.779 1.588,66 0,01 001 0,00 | 100 1.689 3.144
30.540.073 84541 -832.214  -18,72 185 021 0,28 | 100 81 768
24.558.015 18,16 -3.629.745 -2,61 8,67 7,93 8,66 | 100 97 115
323.404 3,39 -1.859.674  -16,30 0,54 056 0,71 | 100 84 87
99.553 99,55 -743  -100,00 0,01 0,00 0,00 | 100 0 13.399
74.999.080 13,17 68.468.840 13,67 | 3495 3339 3125|100 114 129
74.999.080 13,17 68.468.840 13,67 | 3495 3339 3125|100 114 129
6.065.279 2,85 -7.914.676 -359 | 11,88 12,48 13,78 | 100 96 99
552.878 50,90 274.284 33,78 0,09 0,06 0,05 (100 134 202
552.878 50,90 274.284 33,78 0,09 0,06 0,05|100 134 202
56.066.785 7,54 35.292.812 498 | 4341 4364 4423|100 105 113
-1.678.115 -0,98 6.188.432 3,74 923 10,08 10,34|100 104 103
0,00 0,00 0,00 0,00 702 759 8,08 | 100 100 100
-1.678.115 -3,96 6.188.432 17,10 221 248 2,26 | 100 117 112




Pesin Odenmis Giderler

Ertelenmis Vergi Varligi

TOPLAM DURAN VARLIKLAR

TOPLAM VARLIKLAR

KAYNAKLAR

Kisa Vadeli Borglanmalar

Uzun Vadeli Borglanmalari Kisa Vadeli Kisimlari
Ticari Borglar

Tliskili Taraflara Ticari Borglar

iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar
Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar
Diger Borglar

iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar
Ertelenmis Gelirler

Doénem Kar1 Vergi Yiikimliligi

Kisa Vadeli Karsiliklar

Calisanlara Saglanan Faydalara fliskin Kisa Vadeli
Karsiliklar
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar

ARA TOPLAM

TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Uzun Vadeli Borglanmalar

-Finansal kredilerden borglar

Uzun Vadeli Karsiliklar

Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Uzun Vadeli
Karsiliklar

Diger Uzun Vadeli Karsiliklar
Ertelenmis Vergi Yiikimliligi

7.056.548
1.008.726
1.198.916.709
1.843.193.180

96.895.623
111.621.900
276.399.902

31.917.674
244.482.228

8.093.716
10.940.729
10.940.729

4.776.908
10.645.831

8.781.871

6.693.358
2.088.513
528.156.480
528.156.480

0,00
0,00
39.729.160

36.000.840
3.728.320
47.853.525

4.939.861
1.018.071
1.135.802.540
1.705.079.931

1.361.740
11.047.486
271.084.281
37.842.518
233.241.763
5.143.116
9.839.692
9.839.692
4.338.719
13.984.954
9.911.364

7.147.263
2.764.101
326.711.352
326.711.352

100.535.155
100.535.155
29.987.422

26.543.523
3.443.899
47.243.569

4.612.842
1.071.434
1.101.688.032
1.602.496.583

17.798.105
30.415.094
238.857.608
4.297.996
234.559.612
5.086.606
7.403.233
7.403.233
3.617.335
9.500.180
11.654.507

9.133.686
2.520.821
324.332.668
324.332.668

50.081.606
50.081.606
25.534.996

22.299.859
3.235.137
46.640.069
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2.116.687
-9.345
63.114.169
138.113.249

95.533.883
100.574.414
5.315.621
-5.924.844
11.240.465
2.950.600
1.101.037
1.101.037
438.189
-3.339.123
-1.129.493

-453.905
-675.588
201.445.128
201.445.128

-100.535.155
-100.535.155
9.741.738

9.457.317
284.421
609.956

42,85
-0,92
5,56
8,10

7.015,57
910,38
1,96
-15,66
4,82
57,37
11,19
11,19
10,10
-23,88
-11,40

-6,35
-24,44
61,66
61,66

-100,00
-100,00
32,49

35,63
8,26
1,29

327.019
-53.363
34.114.508
102.583.348

-16.436.365
-19.367.608
32.226.673
33.544.522
-1.317.849
56.510
2.436.459
2.436.459
721.384
4.484.774
-1.743.143

-1.986.423
243.280
2.378.684
2.378.684

50.453.549
50.453.549
4.452.426

4.243.664
208.762
603.500

7,09
-4,98
3,10
6,40

-92,35
-63,68
13,49
780,47
-0,56
111
32,91
32,91
19,94
47,21
-14,96

-21,75
9,65
0,73
0,73

100,74
100,74
17,44

19,03
6,45
1,29

0,38
0,05
65,05
100,00

5,26
6,06
15,00
1,73
13,26
0,44
0,59
0,59
0,26
0,58
048

0,36
0,11
28,65
28,65

0,00
0,00
2,16

1,95
0,20
2,60

0,29
0,06
66,61
100,00

0,08
0,65
15,90
2,22
13,68
0,30
0,58
0,58
0,25
0,82
0,58

0,42
0,16
19,16
19,16

5,90
5,90
1,76

1,56
0,20
2,77

0,29
0,07
68,75
100,00

111
1,90
14,91
0,27
14,64
0,32
0,46
0,46
0,23
0,59
0,73

0,57
0,16
20,24
20,24

3,13
3,13
1,59

1,39
0,20
2,91

100
100
100
100

100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100

100
100
100
100

100
100
100

100
100
100

107

95
103
106

36
113
880

99
101
133
133
120
147

85

78
110
101
101

201
201
117

119
106
101

153

94
109
115

544
367
116
743
104
159
148
148
132
112

75

73
83
163
163

156

161
115
103




TOPLAM UZUN VADEL] YUKUMLULUKLER
TOPLAM YUKUMLULUKLER
OZKAYNAKLAR

Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

Sermaye Diizeltme Farklari

Kar veya Zararda Yeniden Smiflandirilmayacak Birikmis
Diger Kapsamli Gelirler (Giderler)

Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazanglar1 (Kayiplart)
Tanimlanmis Fayda Planlar1 Yeniden Olgiim Kazanglart
(Kayiplar)

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis
Diger Kapsaml Gelirler (Giderler)

Yeniden Degerleme ve Siniflandirma Kazanglari
(Kayiplarr)

Satilmaya Hazir Finansal Varliklarin Yeniden Degerleme
ve/veya Siiflandirma Kazanglari (Kayiplari)

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gegmis Yillar Karlar veya Zararlart
Net Dénem Kar1 veya Zarari

Kontrol Giicii Olmayan Paylar
TOPLAM OZKAYNAKLAR
TOPLAM KAYNAKLAR

kaynak: Kamu Aydinlatma Platformu

87.582.685
615.739.165

1.214.987.107
191.447.068
233.177.582

-10.827.947
-10.827.947

-10.827.947

169.689.284

169.689.284

169.689.284
173.337.191
171.809.916
286.354.013
12.466.908
1.227.454.015
1.843.193.180

177.766.146
504.477.498

1.187.173.310
191.447.068
233.177.582

-4.117.746
-4.117.746

-4.117.746

163.927.269

163.927.269

163.927.269
148.183.077
173.435.887
281.120.173
13.429.123
1.200.602.433
1.705.079.931

122.256.671
446.589.339

1.143.040.325
191.447.068
233.177.582

-1.603.056
-1.603.056

-1.603.056
172.109.332
172.109.332

172.109.332
126.218.761
172.921.693
248.768.945
12.866.919
1.155.907.244
1.602.496.583
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-90.183.461
111.261.667

27.813.797
0,00
0,00

-6.710.201
-6.710.201

-6.710.201
5.762.015
5.762.015

5.762.015
25.154.114
-1.625.971
5.233.840
-962.215
26.851.582
138.113.249

-50,73
22,05

2,34
0,00
0,00

162,96
162,96

162,96
3,51
3,51

3,51
16,98
-0,94

1,86
-7,17

2,24

8,10

55.509.475
57.888.159

44.132.985
0,00
0,00

-2.514.690
-2.514.690

-2.514.690
-8.182.063
-8.182.063

-8.182.063
21.964.316
514.194
32.351.228
562.204
44.695.189
102.583.348

45,40
12,96

3,86
0,00
0,00

156,87
156,87

156,87
-4,75
-4,75

-4,75
17,40
0,30
13,00
4,37
3,87
6,40

4,75
33,41

65,92
10,39
12,65

-0,59
-0,59

-0,59
9,21
9,21

9,21
9,40
9,32
15,54
0,68
66,59
100

10,43
29,59

69,63
11,23
13,68

-0,24
-0,24

-0,24
9,61
9,61

9,61
8,69
10,17
16,49
0,79
70,41
100

7,63
27,87

71,33
11,95
14,55

-0,10
-0,10

-0,10
10,74
10,74

10,74
7,88
10,79
15,52
0,80
72,13
100

100
100

100
100
100

100
100

100

100

100

100
100
100
100
100
100
100

145
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Tablo 29 2014-2015-2016 Yillar1 Karsilastirmali (Mukayeseli) - Yiizde (Dikey) - Egilim (Trend) Analizi Kar veya Zarar Tablosu

) ) ) Egilim (Trend)
AKCANSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S. Karsilastirmali (Mukayeseli)Analiz Yiizde (Dikey) Analizi Analizi
Kar veya Zarar Tablosu
Dénem 2016 2015 2014 2016-2015  Oran  2015-2014  Oran 2016 2015 2014 |Baz 2015 2016
KAR VEYA ZARAR KISMI Artig/Azalis % Artig/Azalis % % % % | Yi % %
Hasilat 1.461.055.290 1.468.533.483 1.410.850.235 | -7.478.193  -0,51 57.683.248 4,09 100 100 100 | 100 104 104
Satiglarm Maliyeti -1.047.113.286 -1.040.067.231 -1.019.225.623 | -7.046.055 0,67 -20.841.608 2,04| -7167 -7082 -7224|100 102 103
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 413.942.004 428466252  391.624.612 | -14524.248  -351 36.841.640 941| 2833 29,18 2776|100 109 106
BRUT KAR (ZARAR) 413.942.004 428.466.252 391.624.612 | -14.524.248  -351  36.841.640 941| 2833 2918 27,76|100 109 106
Genel Yonetim Giderleri -62.683.802 -53.775.079 -50.629.143 | -8.908.723 14,21 -3.145.936 621| -429 -366 -359|100 106 124
Pazarlama Giderleri -18.484.922 -15.841.390 -16.559.646 | -2.643.532 14,30 718.256 -434| -1,27 -1,08 -117|100 96 112
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 16.485.723 16.803.313 9.128.726 317590  -1,93  7.674.587 84,07 1,13 1,14 065|100 184 181
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -24.385.677 -23.934.686 -13.598.201 -450.991 1,85 -10.336.485 7601| -167 -1,63 -0,9|100 176 179
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 324.873.326 351.718.410 319.966.348 | -26.845.084  -8,26  31.752.062 992| 2224 2395 2268|100 110 102
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 50.714.546 20.702.594 16.594.448 | 30.011.952 59,18  4.108.146 24,76 347 141 118|100 125 306
EEF?]%XQER%EURI (GIDERD ONCESTFAALIVET 375587872 372421004 336.560.836 | 3.66068 084 35860168  10,65| 2571 2536 2386|100 111 112
Finansman Gelirleri 16.278.785 7.811.441 6.598.413 | 8.467.344 5201  1.213.028 18,38 1,11 053 047|100 118 247
Finansman Giderleri -43.339.681 -31.619.349 -34.456.412 | -11.720.332 27,04  2.837.063 823| -297 -215 244|100 92 126
gﬁ?};};%fg)FAALWETLER VERGTORCES] 348.526.976 348613096  308.702837)  g5159 002 39910259  12,93| 2385 2374 2188|100 113 113
Stirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -61.547.915 -65.633.880 -58.441.188 | 4.085.965  -6,64 -7.192.692 12,31 -421 -447 414|100 112 105
Dénem Vergi (Gideri) Geliri -59.554.328 -63.917.711 -58.363.998 | 4.363.383  -7,33  -5.553.713 952| -408 -435 414|100 110 102
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -1.993.587 -1.716.169 -77.190 277418 1392 -1.638.979 2.12330| -0,14 -0,12 -0,01|100 2.223 2583
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI
(ZARARI) 286.979.061 282.979.216 250.261.649 | 3.999.845 1,39 32.717.567 13,07 | 1964 1927 17,74[100 113 115
DONEM KARI (ZARARI) 286.979.061 282.979.216 250.261.649 |  3.999.845 1,39 32.717.567 13,07 | 19,64 1927 17,74|100 113 115
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 625.048 1.859.043 1.492.704 | -1.233.995 -197,42 366.339 24,54 004 013 011|100 125 42
Ana Ortaklik Paylar 286.354.013 281.120.173 248.768.945 | 5.233.840 1,83 32.351.228 1300 19,60 19,14 17,63 |100 113 115
Pay Bagina Kazang 1,49 1,47 1,30 0,02 1,34 0,17 13,16 000 000 000|100 1,30 1,25

Kaynak: Kamu Aydinlatma Platformu
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Karsilastirmah (Mukayeseli) Bilanco Analiz Yorumu

Isletmenin varliklar1 2015 yilinda 2014 yilma gére %6,40 biiyiimiistiir.
Donen varliklar iginde, banka hesaplarinda artig, nakit ve nakit benzeri
varliklarin %64,60 oraninda gostermesine neden oldugu sdylenebilir. Ticari
alacaklar1 %19,86 oranlarinda atmasi, alacaklarin tahsilat siiresinin uzamasi ve
satislardan meydana gelen artislardan kaynaklanmaktadir. Satiglardaki artis

stoklarin %2,61 oraninda azalmasina de neden olmustur.

Diger alacaklarin eksi %16,16 deger almasi, devreden KDV’lerin ilgili
donemlerde mahsup edilerek varliklardan ¢ikarilmasinda kaynaklanmaktadir.
Pesin giderler kaleminin eksi %16,30 deger almasina etki eden en 6nemli unsur
olarak 6nceden verilen i avanslarinin ya gider kaydedilmesi ya da iade alinmasi

olarak gosterilebilir.

Finansal yatirimlarin deger kaybetmesi bu kalemin eksi deger vermesine
neden olmustur. Isletme, maddi duran varliklarma yatiim yaparken diger
taraftan varlik satig1 yapmasina ragmen %4,98 artis gostermistir. Bu da maddi
duran varliklara yatirimlarin devam ettigi sdylenebilir. Diger maddi olmayan
duran varliklar %17,10 artmasinda transfer haklari 6nemli yer tutmaktadir.

Bor¢ yapilanmasinda, kisa wvadeli borglarin artist  %0,73 artig
gostermistir. Uzun vadeli borglarin ise %45,40 artmasi olumlu karsilanabilir.
Kisa vadeli borglarin artis oraninin diisiik ¢ikmasina finansal borglarin
odenmesinin etkisi biiyiiktiir. Ote yandan bor¢ ddeme siirelerinin uzamasi ticari
borg¢lardaki artisi da etkiledigi sdylenebilir

Uzun vadeli yabanci kaynaklar, isletme uzun vadeli borglanma
politikasin1 bu donemde de siirdiirmiistiir. Uzun vadeli yabanci kaynaklar
boliimiiniin en 6nemli unsuru rakamsal ve oransal olarak %100 artan uzun vadeli
finansal borglar olusturmaktadir. Uzun vadeli karsiliklar ise %17 olarak
gerceklesmistir. Bu oranlarin artmasi isletme agisindan, kisa vadede sorun

olusturmasi beklenemez.

Oz kaynaklarm %3,87 oraninda artmis olmasi, kardan ayrilan yedeklerin
%17 ve donem karmin %13 oraninda artmasina ragmen yeniden degerleme ve
Olciim kayiplar1 yiikselmesi ve deger artis fonlarinin azalmasi ve temettii

dagitimindan kaynaklanmaktadir.
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2016 yil1 isletme varliklar1 2015 yilina gore %8,10 biiylimiistiir. Donen
varliklar ig¢inde, banka hesaplarinda azalma olmasina ragmen raporlama
doneminden Once olan ¢ek tutarindan artis nakit ve nakit benzeri varliklarin

%7,05 artmasina neden oldugu sdylenebilir.

Satislarin %,0,51 puanlik azalmasina ragmen ticari alacaklarin %4,47
artmasi piyasada talep daralmasi sonucu satislardaki diisiisii minimumda tutmak
icin vade tarihini uzatildigi sdylenebilir. Stoklarin %18,16 artmasi, satiglarda
meydana gelen azalma ve stok devir hizinin diismesine bagli oldugunu
sOylenebilir. Diger alacaklarin yiiksek oranda artmasina isletme elinde

bulundurdugu hisselerin satisinda kaynaklanmaktadir.

Duran varliklar, finansal yatirimlarin deger kazanmasi kalemin %2,85
artmasina neden olmustur. Maddi duran varliklarin %7,54 artmasi isletmenin bu
donemde de yatirimlarin devam ettigini, bu da igletme acisindan olumlu bir
gelisme olarak yorumlanabilir. Diger maddi olmayan duran varliklarinin
eksi%3,96 ¢ikmasi, varliklara bu donemde yatirnm yapilmadigi ayrica itfa

paylarinin (birikmis amortismanlar) etkili oldugu sdylenebilir.

Borg yapilanmasinda, kisa vadeli borglarin artis1 %61,66, uzun vadeli
borglar ise %22,05 oraninda artis gdstermistir. Isletme fon ihtiyacini kisa vadeli
kredilerle kargilamasi, ayrica uzun dénem kredi borglarinin cari déneme ait olan
kismi oranmn yiikselmesine neden olmustur. Isletme bu dénem uzun vadeli
finansal bor¢glanmamistir.  Uzun vadeli karsiliklar ise %32,49 olarak
gerceklesmistir. Bu oranlarin artmasi isletme acisindan, kisa vadede sorun

olusturmasi beklenemez.

Oz kaynak kalemlerinde, kardan ayrilan yedekler, ddnem kari ve yeniden
degerleme tutarlar1 artarken yeniden Ol¢im degerleme kayiplar1 ve kar payi
dagitilmasi 6z kaynaklar oranin %2,24 artmasinda etkili oldugu sdylenebilir. Kar

pay1 dagitilmasi yatirnmeilar agisindan olumlu gelisme olarak goriilebilir.

Karsilastirmah (Mukayeseli)-Kar Zarar Tablosu Analiz Yorumu

2015 y111 2014 yilina gore, satiglart %4,09 artarken satilan malin maliyeti

%2,04 artmasi briit karin %9,41 artmasina neden olmustur.
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Genel yonetim maliyeti ve esas faaliyet diger giderlerinin artmasina
ragmen pazarlama maliyetinin diismesi, esas faaliyetten diger gelirlerin artmast,

karin %9,92 artisina neden olmustur.

Faaliyet raporlarinda yer dipnotlar incelendiginde kur farki gelirinin
yiiksek olmasi yatirim faaliyetleri giderlerinin diismesi sonucu finansman gideri

oncesi kar %10,65 artis gostermistir.

Finansman gelirlerinin artmasi ve finansman giderlerin diismesi sonucu
stirdiiriilebilir vergi oncesi kar %12,93 artmistir. Finansman gideri i¢inde kur

farki gideri, 6nemli paya sahip olup bunun kar oranina etkisi oldugu sdylenebilir.

Dolayisiyla, vergi ve yasal yiikiimliiliikler diisiildiikten sonra net kar da

2014 yilina gore %13,07 artig gdstermistir.

Isletmenin pay basi1 kazanglar1 2015 yilinda %13,16 oraninda artmistir.
Bu oran Cimsa A.S.” de %27,10 olarak ger¢eklesmistir.

2016 yil1 2015 yilina gore, satislart %0,51 diismesine ragmen satiglarin
maliyeti %0,67 artmis dolayisiyla briit satis kar1 eksi %3,51 ¢ikmugtir. Satiglarin
diismesi talep daralmasindan kaynaklaniyor olabilir. Satiglar diiserken satilan

malin maliyetinde artmasi olumsuz karsilanmaktadir.

Genel yonetim gideri, pazarlama gideri, diger giderler artarken, diger
gelirlerin azalmasi esas faaliyet karini eksi %8,26 ¢ikmasina neden olmustur.
Hisse satis1 sonrasi yatirim faaliyetlerinde elde edilen gelir %59,18 artmis bu da

finansman geliri 6ncesi kar1 %0,84 artmasina neden olmustur.

Vergi oncesi karin eksi %0,02 ¢ikmasinda finansman faiz gideri etkili
olustur. Kur farki gelirinin, kur farki gideri tutarindan diigiik olmas1 bu orani
etkiledigini soyleyebiliriz. Vergi ve yasal yiikiimliiliikler diigiildiikten sonra net
kar %1,39 artig gostermistir. Pay basina kazang 2015 yilina gore %1.34 artis
gostermis olup, Cimsa A.S.” de %0,30 oranindadir.
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Yiizde (Dikey) Analizi Bilan¢o Yorumu

Isletmenin 2014 yili aktifleri, %31 dénen varliklar, %68,75 duran
varliklar, 2015 yil1 bu oran %33,39 donen varliklar, %66,61 duran varliklar 2016
yilinda ise %34,95 donen varliklar, %65,05 olarak goriilmektedir. Donen
varliklar i¢inde sirasiyla, %20,77, %23,40 ve %?22,6loraninda ticari
alacaklardan olugsmaktadir. Nakit ve nakit benzeri varliklari ise sektorde faaliyet
gosteren Cimsa A.S. gore 2014 ve 2015 yillarinda diisiik 2016 yilinda ise ayni
cikmustir.

Duran varlik yapisini olusturan kalemlerden, 2014 yil1 %44,23, 2015 yili
%43,64 ve 2016 yili %43,41 oranlarinda maddi duran varliklardir. Finansal
yatirnmlart sirasiyla %13,78, %12,48 ve %11,88 oranindadir. Diger maddi
olmayan duran varliklari ise, 2014 yili %10,34, 2015 yil1 10,08 ve 2016 yil
%9,023 paya sahip olup serefiyeler onemli yer tutmaktadir.

Isletmenin, sanayi sektoriinde faaliyet gdsterdigi icin maddi duran

varliklara agirlik verilmis olmasi normal karsilanmaktadir.

Isletmenin varliklar1 edinmesindeki kaynak yapisi incelendiginde, kisa
vadeli borglart sirastyla %20,24, %19,61 ve %28,65 oraninda yer almaktadir. Bu
hesap kalemleri i¢inde 2014 ve 2015 yillarinda sirasiyla %14,91 ve %15,90
oranlarinda ticari borglar 6nemli yer tutmaktadir. 2016 yilinda ise isletme kisa
vadeli kredi kullandigindan finansal borcu %5,26 ve uzun dénem kredi
borglarinin cari déneme ait kismi %6,06 oranindadir. Ticari borglar ilgili
donemlerde dnemli degisiklik olmayarak %15 oranda kalmistir. Bu yapilanma
olumsuz karsilansa da diigiik tutarda oldugundan 6deme de sikinti yaratacagi

sOylenemez.

Uzun vadeli borglanmalari, 2014 yili %3,13, 2015 yili 5,90 oraninda
artan uzun vadeli kredi bor¢laridir. Isletme 2014 ve 2015 yillarinda uzun vadeli
bor¢lanmaya gitmis 2016 yilina uzun vadeli borg¢lanma yapmamistir. 2016
yilinda uzun vadeli kredi borcunun olmamasi, bu borcun cari donem borcuna

dontistiigii, dolayisiyla ilgili hesaba aktarilmasindan kaynaklanmaktadir.

Bir diger kaynak yapist olan 6z kaynaklar, varlik yapisinin en énemli

kaynaklarindandir. Burada dikkat edilmesi gereken, gereginden fazla 6z kaynak
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tutulmasidir. Yatirrma doniismeyen kaynaklarmn verimliligini kaybetmesidir. Oz
kaynaklar sirasiyla %72,13, %70,41, ve 66,59 paylara sahip olup 6ngoriilen
oranlarin biraz iizerindedir. Bu grupta 6denmis sermaye, diizeltme farklari, yasal
yedekler ve donem net kar1 6nemli yer tutmaktadir. Cimsa A.S.” agisindan
bakildiginda sirasiyla, %77,58, %65,19 ve %53,49 olarak gerceklesmistir.

Cimsa A.S’ nin 2016 y1l1 hari¢ diger yillar 6ngoriilen degerin iizerinde ¢ikmustir.

Yiizde (Dikey) Analizi Kar Zarar Tablosu Yorumu

Isletme hasilatinin, 2014°de %72,24’ nii, 2015°de %70°82’ni ve 2016°da
%71,67°ni satiglarin maliyeti olusturmaktadir. 2015 yilinda satislarin bir miktar
arttirmasi, satis maliyetinin ise diisilk c¢ikmasi isletme agisindan olumlu
sayilabilir. 2016 yilinda ise satiglarda diistiigli halde satilan malin maliyeti artmis
olmasi briit karin oransal degerin diisiik ¢ikmasina neden olmustur. Briit kar
satiglara gore sirastyla %28,33, %29,18 ve %27,76 paya sahiptirler. Bu oran
sektorde faaliyet gosteren Cimsa A.S. ile karsilagtirildigi zaman briit satis kari
2014°de %4,24, 2015°de %1,82 ve 2016°da ise 1,67 puan diisik ¢ikmustir.
Faaliyet giderlerinde dnemli kisma sahip olan genel yonetim gideri sirasiyla;
%3,59, %3,66 ve %4,29 oraninda gerceklesmis ve faaliyet gelirleri her donem
yaklasik %1 civarinda kalarak esas faaliyet geliri sirastyla %22,68, %23,95 ve
%22,24 oraninda ¢ikmistir. Finansman gelir (gideri) oncesi karda degisiklige
etki eden unsur 2016 yilinda yatirirm gelirleri olusturmaktadir. Siirdiiriilebilir
karin 2014 yil1 %21,88, 2015 yil1 23,474 ve 2016 y1l1 %23,85 deger almasinda
kur farki gelir ve giderlerinin etkiledigini sdyleyebilir. Isletmenin dénem net kar
sirastyla, %17,74, %19,27 ve %19,64 olarak gergceklesmistir. Net karin Cimsa
A.S’ ye gore 1-2 puan altinda kaldig1 sdylenebilir.

Egilim (Trend) Analizi Bilang¢o Yorumu

2015 yili, 2014 yilina gore, donen varliklar1 %14, duran varliklar1 %3,
kisa vadeli yabanci kaynaklar1 %0,01, uzun vadeli yabanci kaynaklar1 %45 ve

0z kaynaklar1 %4 oraninda artmustir.

Donen varliklar iginde, satislar %4 artarken, ticari alacaklar1 %20
oranlarinda atmas1 tahsilat vade siiresinin uzamasi olarak yorumlanabilir. Nakit

ve nakit benzeri varliklar %65 oraninda artis gostermistir. Bunu nedeni,
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finansman varliklarindan elde edilen nakit ve nakit benzeri varliklardan
kaynaklaniyor olabilir. Stoklarin %3 eksi ¢ikmasi satiglarda meydana gelen artis

ve stok devir hizinin yiikselmesi olarak yorumlanabilir.

Finansal yatirimlar1 %4 eksilmesi bu yatirimlarin deger diistikliigiinden
kaynaklaniyor olabilir. Maddi duran varliklar1 %5 artmistir. Ayn1 zamanda diger

maddi duran varliklarin artmasi isletmenin yatirim yaptigi soylenebilir.

Kisa vadeli yabanci kaynaklari, %0,1 oraninda artmis olup nedeni, ticari
borglardaki %13 oranindaki artis olabilir. Isletmenin ticari bor¢ ddeme siiresini
uzatma politikast olumlu bir sonu¢ dogurmaktadir. Esas faaliyet konusunu
olusturan stoklarin azalmasina ragmen ticari borglarda artis olmasi isletmenin

lehine bir durumdur.

Cari donemde de uzun donem borglart %45 artis gostermesi, isletmenin
bor¢lanma politikasinit degistirmedigi, kisa vadeden uzun vadeye yonelmis

olmasi olumlu bir gelismedir.

Oz kaynaklarin %4 seviyelerinde kalmasi, kardan ayrilan yedeklerin
%17 ve donem kar1 %13 oraninda artmasina ragmen yeniden 6l¢iim kazang ve
kayiplari, deger artis fonlarinin azalmasi ve temettii dagitimindan

kaynaklanmaktadir.

2016 yil1, 2014 yilina gore, donen varliklar1 %29, duran varan varliklar
%9, kisa vadeli yabanci kaynaklar1 %63 artis gosterirken uzun vadeli yabanci

kaynaklar1 %28 azalmis ve 6z kaynaklar1 %6 oraninda artmistir.

Donen varliklar iginde, Nakit ve nakit benzeri varliklar %76 oraninda
artis gostermistir. Bunu nedeni, finansman varliklardan elde edilen nakit ve nakit
benzeri varliklardan kaynaklaniyor olabilir. 2016 yil1 satislar1 2014 yilina gére
%3,55 oraninda artmis olup 2015 yilina gore ise diisiis yasanmistir. Buna ragmen
ticari alacaklarin %25 artmasi, talep daralmasi ve tahsil siirelerinin uzamasi
olarak yorumlanabilir. Diger ticari alacaklardaki artis %772 olmasi igletmenin
elden ¢ikardig1 yatirnmlardan kaynaklaniyor olabilir. Satiglar diiserken stoklarin

artmasi isletme acisindan olumsuz bir gelismedir.
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Finansal yatirimlar1 %1 eksilmesi bu yatirimlarin 2014 yilina gore deger
artis1 oldugu disiiniilebilir. Maddi duran varlik ve diger maddi olmayan

varliklardaki artis olmasi isletmenin bu varliklara yatirimi yaptigi s0ylenebilir.

Kaynak yapisi, isletmenin kisa vadeli kredi kullanmasi, uzun vadeli
kredilerin cari doneme ait olan kismi ve ticari borglarin %16 artmasi kisa vadeli
kaynaklarin %63 oraninda ¢ikmasinda biiyiik etken olmustur. Finansal borglar
faiz yiikii olmasi1 nedeniyle tehlikeli borglar olsa da toplam bor¢ payi iginde
%39,48 paya sahiptir. Ticari borglardaki artis 6deme siirelerinin uzamasindan

kaynaklaniyor olabilir. Bu da isletmenin lehinedir.

Cari donemde de uzun borglart %28’lik diigiis olmasi uzun vadeli
kredilerin kisa vadeli borglara doniismesinden kaynaklanmaktadir. Uzun vadeli
bor¢larda azalma, olumsuz olarak degerlendirilebilir. Diger kalemler ise uzun
vadeli karsiliklar ve ertelenmis vergi yiikiimligl olup isletme acisindan 6deme

sikintis1 yaratacagi sdylenemez.

Yeniden ol¢iim ve deger kayip kazanglart eksi %675 artmistir. Bunun
yaninda 2015 yilina goére artis gdstermis olsa bile, yeniden degerleme %1
azalmistir. Kardan ayrilan yedekler %37 ve donem kar1 %15 oraninda artmasina
ragmen yeniden Ol¢liim kazang ve kayiplari, deger artis fonlarinin azalmasi ve

temettii dagittimindan kaynaklanmaktadir.

Egilim (Trend) Analizi Kar Zarar Tablosu Yorumu

2015 yil1 2014 yilia gore satiglarin maliyeti %2 artarken, satiglarin %4
artmasi, briit kar1 %9 artirmasi olumlu bir gelisme olarak goriilebilir. Esas
faaliyetlerden elde edilen karlarin yiliksek olmasi faaliyet karin1 %10 artirmustir.
Kur farki gelirinin kur farki gider tutarindan fazla olmasi vergi 6ncesi kari %13

artmasina etken olmustur. Dolayisiyla isletmenin net kar1 %13, artmistir.

2016 yili 2014 yilina gore satislarda %3,55, satislarin maliyetinde %3
artis gostermesi briit kar1 olumsuz etkileyerek %6 artmasina neden olmustur.
Genel yonetim giderleri ve diger giderlerin artmasi faaliyet karinin %2 artis
gbstermesine etken olmustur. Isletme, yatirim faaliyetlerinden elde ettigi geliri
%206 artis gostermesi faiz oncesi karm %12, kur farki gelirlerinin giderinden

fazla ¢ikmasi ise vergi Oncesi kart %13 oraninda arttirmistir. Dolayisiyla,
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Vergiden istisna gelirlerin etkisi vergi ve yasal yiikiimliliiklerin disiik

¢ikmasina ve net karin %15 artirdigini sdyleyebiliriz.

Mali Oranlar

Tablo 30 2014-2015-2016 Yillar1 Aras1 Mali (Rasyo) Oranlari

Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.

Akgansa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.

2014
Likitide Oran
Cari Oran 1,54
Asit -Test Orani 1,12
Nakit Oran 0,04
Net Calisma Sermayesi 176.475.883
Faaliyet Oranlar1 (Devir Hiz1)
Alacak Devir Hz1 4,24
0O.A.Tahsil Siireri 86
Stok Devir Hizt 7,34
Ort.Stok Bekleme Siiresi 49
Tic.Bor¢ Dv.Hizi 4,27
Tic.Bor¢ Odeme Siiresi 85
Nakit Doniisiim Stiresi 50
Kaldirag Oranlari
Toplam Bor¢/Varlik Toplami1 0,28
Toplam Borg/Oz Sermaye 0,39
Oz Sermaye/Toplam Varlik 0,72
Finansal Bor¢/Toplam Borg 0,22
Toplam Varlik Devir Hizi 0,88
Maddi Duran Varlik Oz Sermaye
Oran 0,61
Karlilik Oranlart
Briit Kar Marji 0,28
Faaliyet Kar1 0,23
FAVOK Kan 0,24
Vergi Oncesi Kar 0,22
Net Kar 0,18
Aktif Karliligi 0,23
Oz sermaye Karlilig1 0,22
Satislarda Reel Biilyiime

Pay Bas1 Reel Getiri

2015

1,74
1,33
0,07
242.566.039

3,68
99
7,69
47
3,84
95
51

0,30
0,42
0,70
0,22
0,86

0,62

0,29
0,24
0,25
0,24
0,20
0,19
0,24
-0,38
-0,85

2016

1,22
0,92
0,04
116.119.991

3,51
104
6,55
55
3,79
96
63

0,33

0,5
0,67
0,33
0,79

0,65

0,28
0,22
0,26
0,24
0,20
0,20
0,23
-0,95
-0,90

2014

1,63
1,18
0,19
47.958.100

4,29
85
6,37
57
5,67
64
78

0,22
0,29
0,78
0,31
0,73

0,60

0,30
0,23
0,24
0,23
0,18
0,17
0,17

2015

1,57
1,35
0,53
242.859.945

3,58
102
8,39
44
391
93
53

0,35
0,53
0,65
0,55
0,59

0,69

0,31
0,26
0,27
0,26
0,21
0,16
0,19
-0,03
-0,85

2016

1,64
0,44
0,04
330.182.731

3,68
99
4,49
81
5.91
61
119

0,47
0,87
0,53
0,67
0,46
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0,32
0,26
0,28
0,26
0,21
0,13
0,18
-0,91
-0,88

Yukarida tablo halinde sunulan 2014-2016 yillar1 aras1 tablo, Kamu

Aydinlatma Platformu web sitesinden alinan finansal tablolara rasyo oranlari

uygulanarak hesaplanmuistir.

Likitide Oranlan

Isletmenin cari orani ve likidite oran1 kabul edilebilir olan “1” seviyesinin

iizerinde ¢ikmasi isletme acisindan kisa donem varlik O6demede sikinti
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¢ekmeyecegi anlamina da gelmektedir. Nakit oran ise her donem kabul edilebilir
oranin altinda kalarak sirastyla %0,04, %0,07 ve %0,04 olarak gerceklesmistir.
Bu oran Cimsa A.S.’de 2014 yili 0,19, 2015 yili 0,53 ve 2016 0,04 olarak
gerceklesmistir. Cimsa A.S. nin 2016 yilin1 baz alinirsa sektorde faaliyet
gosteren isletmeler normal karsilanabilir. Genel anlamda bu oranin 0,20 olmasi
arzu edilir. Dislik oran stoklara bagimlilig1 artirarak kisa vadeli bor¢ 6demede

sikint1 yasanabilir.

Faaliyet Oranlari

Isletmenin alacak devir hizi, dénemler itibar1 ile 4,24, 3,68 ve 3,51
ortalama tahsil stireleri 86, 99 104 giin olarak geceklesmistir. Stok devir hizi,
7,34, 7,69 ve 6,55 stok bekleme siireleri, 49, 47 ve 55 giindiir, ticari bor¢ devir
hizi ise 4,27, 3,84 ve 3,79 ortalama borg 6deme siireleri 85, 95 ve 96 giin olarak
gerceklesmistir. Isletmenin tahsil siirelerinin uzamasi olumlu karsilanmasa da
talep daralmasi olarak yorumlanabilir. Stok devir hizlar1 bakimindan
incelendiginde 2015 yili hari¢ stok devir hizinin diistiigii soylenebilir. Isletme
stoklarini 49, 47 ve 55 giinde bir yenileyebilmektedir. Isletme, ticari bor¢ ddeme
siiresi de uzamustir. Ticari borglarini siirelerinin uzamasi tahsilat ve stok
yenileme siirelerinin uzamasina baglanabilir. Dolayisiyla isletmenin nakit
doniisiim siireleri de uzamustir. Isletme 50-63 giin aras1 stoklarina nakde
dontistiirebilmektedir. Bu oranlart Cimsa A.S yoniinden ele alinirsa, ortalama
tahsil siiresi normal sayilabilir, stok devir hiz1 2015 yili hari¢ diger yillarda
isletmenin altinda kalmistir. Ticari bor¢ 6deme stiresi ise 2014 ve 2016 yillarinda
Cimsa A.S.ye gore daha avantajli durumdadir. Sonug olarak iki isletme
karsilastirildiginda, Akcansa A.S.nin ve Cimsa A.S.’nin nakit doniisiim

suiresileri uzamaktadir.

Kaldira¢ Oranlar

Finansal kaldirag oranlari, toplam borglarin varliklara oran1 Akgansa A.S.
ve Cimsa A.S. her i donemde de yaklasik %30 seviyelerindedir. Bu seviyelerde
kalarak ongoriilen %50°yi ge¢memesi smirmin ¢ok altinda kalarak kredi

verenler i¢in emniyetli oldugu diisiintilebilir.

109



Toplam bor¢ 6z sermaye orani ise genel olarak “1” den kiiciik olmasi
beklenir. 1ki isletme de sdz oOngoriilen degerlerin altinda kalmistir. Oz
sermayenin toplam varliklara orani ise, Akcansa A.S. ve Cimsa A.S. 2014
yilinda sirastyla %72 ve %78 olarak gercekleserek Ongoriilen oranin biraz
tistiinde kalmistir. Bu oran her iki isletme acisindan 2015 ve devam eden yillarda
inme egilimi gostermistir. Finansal bor¢larin  toplam borglara orani
incelendiginde, bu oran Akgansa A.S.’de, Cimsa A.S. gore daha diisik

¢iktigindan avantajli durumdadir.

Toplam varliklar devir hizi1 oran1 Akgansa A.S.’de %79-%88 arasinda
olurken, bu oran Cimsa A.S’ de %46-%73 arasindadir. Buna gore Akcansa
A.S.’nin daha etkin oldugu sdylenebilir. Maddi duran varliklarin ilgili y1llar aras1
%61-%65 arasinda gerceklesmesi, oranin yiizdesel olarak 6z kaynak tarafindan
karsilanmasi anlamina gelir. 2016 yilinda Cimsa A.S.’ de, bu oran %109 olarak
gerceklesmis olup bu donem maddi duran varlik yatirnmina gidildigi ve 6z

kaynak harici bor¢landigini sdylenebilir.

Karhlik Oranlan

Isletmenin briit kar1 2014 yili %28, 2015 yili %29 ve 2016 yili %28
seviyesinde gecgeklestirmistir. Bu oran Cimsa A.S’ de sirasiyla %30, %31 ve
%32 olarak gerceklesmistir. Buna gore briit karin biraz diisiik oldugu
sOylenebilir. 2015 yilinda satiglarin artmasina ragmen satiglarin maliyetinin
diisiik ¢ikmasi, isletme agisindan olumlu oldugu sdylenebilir. Ancak 2016
yilinda satislar diistiigii halde satiglarin maliyetinin yiikselmesi isletme agisindan

olumsuz bir gelismedir.

Faaliyet karlar1 sirasiyla 922,68, %23,95 ve %22,24 oraninda
gerceklesmistir. Bu oran Cimsa A.S.” de sirasiyla, %22,57, %25,54 ve %26,16
dir. Finansman ve vergi dncesi karin 2014 y1l1 %23,86, 2015 yil1 %25,36 ve 2016
yilt %25,71 oraninda ¢ikmistir. 2016 yilinda finansman faaliyetlerinden elde
edilen gelir siirdiiriilen faaliyet 6ncesi karin yiiksek ¢ikmasini saglamistir. Faiz
maliyeti ve kur farklarindan kaynaklanan gider ve gelirler vergi oncesi karin
diismesine neden olmustur. Dolayisiyla, vergi Oncesi kar yillar itibariyla

%21,88, %23,74 ve %23,85 olarak gerceklesmis, vergiden sonra net kari ise
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%17,74,%19,27 ve %19,64 oranlarinda olup Cimsa A.S’ nin karlilik oranlarinin
yaklasik iki puan altinda ger¢eklesmistir.

Biiyiime Oranlan

Satiglarda reel biiylime, 2015 yilinda eksi 0,38, 2016 yilinda eksi 0,95, pay
basina reel getiri ise 2015 yili eksi 0,85, 2016 yili ise eksi 0,90 olarak
gerceklesmistir. Bu oran benzer bir sekilde Cimsa A.S.” de satislarda reel
biiyltime 2015 yilinda eksi 0,03, 2016 yilinda eksi 0,91 pay basina reel getiri ise
2015 yil1 eksi 0,85, 2016 yili eksi 0,88’dir. Enflasyondan arindirilan sonucu
satiglarda reel biliyiime Ve pay basi reel getiri negatif yonde deger almasina neden

olmustur.

Genel olarak Akgansa A.S.’ nin, nakit ve nakit benzeri varliklar1 (Cimsa
A.S. 2016 yili baz alindiginda), faaliyet oranlari, tahsilat, stok devir hizi, borg
Odeme siiresi ve nakit yaratma stiresi etkin oldugu sdylenebilir. Finansal kaldirag
ve yapist bakimdan, bor¢lanmalar dengeli, finansal borcun asir1 risk tasidigi
soylenemez. Varlik yapisi sanayi sektoriiniin Ozelligine gére duran varlik

agirlikl olmasi dogal oldugu sdylenebilir.
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Tablo 31 Nakit Akis Tablosu

AKCANSA CIMENTO SANAYT VE TICARET A.S.
NAKIT AKIS TABLOSU (DOLAYLI YONTEM)
ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI
Donem Kar1 (Zarari)

Siirdiiriilen Faaliyetlerden Donem Kari (Zarari)

Donem Net Kar1 (Zarar1) Mutabakati ile ilgili Diizeltmeler
Amortisman ve Itfa Gideri le Tlgili Diizeltmeler

Deger Diisiikliigii (Iptali) ile Ilgili Diizeltmeler
Alacaklarda Deger Diisiikliigii (iptali) ile Tlgili Diizeltmeler
Stok Deger Diisiikliigii (Iptali) ile Ilgili Diizeltmeler
Kargiliklar Tle Tlgili Diizeltmeler

Caliganlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar (Iptali) ile Ilgili Diizeltmeler

Dava ve/veya Ceza Karsiliklari (Iptali) ile flgili Diizeltmeler
Sektorel Gereksinimler Cergevesinde Ayrilan Karsiliklar (Iptali) ile ilgili Diizeltmeler

Faiz (Gelirleri) ve Giderleri ile Ilgili Diizeltmeler

Faiz Gelirleri ile Tlgili Diizeltmeler

Faiz Giderleri ile ilgili Diizeltmeler

Duran Varliklarin Elden Cikarilmasindan Kaynaklanan Kayiplar (Kazanglar) fle Tlgili Diizeltmeler

Istirak, Is ortaklig1 ve Finansal Yatirimlarin Elden Cikarilmasindan veya Paylarindaki Degisim Sebebi ile
Olusan Kayiplar (Kazanglar) ile ilgili Diizeltmeler

Yatirim ya da Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislarma Neden Olan Diger Kalemlere Iliskin
Diizeltmeler

Kar (Zarar) Mutabakat Ile lgili Diger Diizeltmeler
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2016

301.810.155
348.526.976
348.526.976
70.199.214
75.144.675
3.728.901
1.939.456
1.789.445
9.432.970
8.511.169

795.896
125.905

32.607.214
-1.832.147
34.439.361
-1.443.483

-26.200.403

-23.070.660

0,00

Pay
%
80,43
92,88
92,88
18,71
20,03
0,99
0,52
0,48
2,51
2,27
0,21
0,03
8,69
-0,49
9,18
-0,38

-6,98
-6,15

0,00

2015

338.651.557
348.613.096
348.613.096
85.583.262
70.998.112
2.545.587
824.956
1.720.631
6.984.344
6.041.256

539.481
403.607

25.757.813
-1.468.449
27.226.262

-818.174

0,00

-19.884.420

0,00

Pay
%
83,39
85,85
85,85
21,07
17,48
0,63
0,20
0,42
1,72
1,49
0,13
0,10
6,34
-0,36
6,70
-0,20

0,00
-4,90

0,00

2014

344.026.942
308.702.837
308.702.837
92.322.451
65.320.794
0,00
2.151.323
1.446.361
0,00
9.378.615

1.938.267
231.048

28.398.086
-879.936
29.278.022
1.131.440

0,00

-17.725.928

0,00

Pay
%

89,73
89,73
26,84
18,99
0,00
0,63
0,42
0,00
2,73
0,56
0,07
8,25
-0,26
8,51
0,33

0,00
-5,15

0,00



Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler

Ticari Alacaklardaki Azalis (Artis) ile Ilgili Diizeltmeler

Diger alacaklar

Faaliyetlerle Ilgili Diger Alacaklardaki Azals (Artis) ile ilgili Diizeltmeler
Stoklardaki Azahslar (Artilar) ile lgili Diizeltmeler

Pesin Odenmis Giderlerdeki Azalig (Artis)

Ticari Borglardaki Artis (Azalis) ile Tlgili Diizeltmeler

- Pay Bazli Odemeler le Ilgili Diizeltmeler

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglardaki Artis (Azalis)
Faaliyetler ile Ilgili Diger Borglardaki Artis (Azals) ile Ilgili Diizeltmeler
Ertelenmis Gelirlerdeki Artig (Azalis)

Isletme Sermayesinde Gergeklesen Diger Artis (Azalis) ile Ilgili Diizeltmeler
Faaliyetlerle lgili Diger Varliklardaki Azalis (Artis)

FAALIYETLERDEN ELDE EDILEN NAKIT AKISLARI

Calisanlara Saglanan Faydalara {liskin Karsiliklar Kapsaminda Yapilan Odemeler
Diger Karsiliklara iliskin Odemeler

Vergi ladeleri (Odemeleri)

Diger Nakit Girisleri (Cikislari)

YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKISLARI

Istiraklerin ve/veya I Ortakliklarmin Pay Satis1 veya Sermaye Azaltimi Sebebiyle Olusan Nakit Girisleri
Baska Isletmelerin veya Fonlarin Paylarinin veya Borglanma Araglarimim Edinimi i¢in Yapilan Nakit Cikislari

Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Satisindan Kaynaklanan Nakit Girisleri
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikislari

Alinan Temettiiler
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-43.499.626
-20.559.186
0,00
-5.196.249
-26.347.460
-2.440.091
5.315.619
0,00
2.950.600
1.101.037
438.189
1.237.915
1.237.915
375.226.564
-9.836.616
-1.471.484
-62.893.451
785.142
-104.818.798
200.403

0,00

3.914.347
-132.004.208
23.070.660

-11,59
-5,48
0,00
-1,38
-7,02
-0,65
1,42
0,00
0,79
0,29
0,12
0,33
0,33
100,00
9,38
1,40
60,00
-0,75
100,00
-0,10

0,00

-2,00
67,54
-11,80

-28.102.791
-67.702.032
0,00
445.151
1.909.114
1.532.655
32.226.673
0,00

56.510
2.436.459
721.384
271.295
271.295
406.093.567
-8.488.445
-296.201
-59.432.937
775573
-92.474.783
0,00

-698.021

3.957.069
-115.618.251
19.884.420

-6,92
-16,67
0,00
011
0,47
0,38
7,94
0,00
0,01
0,60
0,18
0,07
0,07
100,00
9,18
0,32
64,27
-0,84
100,00
0,00

0,29

-1,67
48,66
-8,37

-56.998.346
-8.687.661
-2.495.852

0,00
-23.207.161
3.446.511
46.140.481
52.445
461.469
315.270
-6.911.286
20.613
20.613

344.026.942

-6.772.863

-546.261
-58.797.914
36.308
-93.509.946
0,00

-91.875

2.545.201
-113.689.200
17.725.928

-16,57
-2,53
-0,73

0,00
-6,75
1,00
13,41
0,02
0,13
0,09
-2,01
0,01
0,01
100,00
7,24
0,58
62,88
-0,04
100,00
0,00

0,04

-1,01
44,92
-7,00



FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI -195.451.208 100,00 -237.599.840 100,00 -253.072.637 100,00

Borglanmadan Kaynaklanan Nakit Girigleri 296.502.934 -151,70 271.613.057 -114,32 471.819.924 -186,44
Borg¢ Odemelerine iliskin Nakit Cikislart -201.215.834 102,95 -257.970.746 10857 -544.898.064 21531
Odenen Temettiiler -250.179.293 132,61 -227.587.274 9579 -145560.680 57,52
Odenen Faiz -32.053.695 1640 -24.852.774 1046  -35101.053 1387
Alinan Faiz 494.680  -0,25 1197897  -0,50 859.323  -0,34
Finansal Kiralama Sozlesmelerinden Kaynaklanan Borg Odemelerine Tliskin Nakit Cikislart 0,00 0,00 0,00 0,00 -192.087 0,08
Odenen Faiz 000 000 000 0,00 000 0,00
YABANCI PARA CEVRIM FARKLARININ ETKIiSINDEN ONCE NAKIT VE NAKIT
BENZERLERINDEKI NET ARTIS (AZALIS) 1.540.149 8.576.934 -2.555.641
NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS (AZALIS) 1.540.149 8.576.934 -2.555.641
DONEM BASINAKIT VE NAKIT BENZERLERT 21.854.524 13.277.590 15.833.231
DONEM SONU NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI 23.394.673 21.854.524 13.277.590
Kaynak: Kamu Aydinlatma Platformu

Nakit Akis Rasyo Oranlari 2015 2016

Yeterlilik ve Etkinlik Orani 0,68 0,63

Nakit Akislarin Satislara Orani 16,34 11,71

Isletme (Faaliyet) Gostergesi Orant 0,28 0,27

Nakit Akislarin Finansal Giderleri karsilama Orani 1,15 1,15

Hissedarlara Ve Alacaklilar I¢in Nakit Yaratma Orani 0,24 0,20
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Nakit Akis Tablosu Yorumu

Isletmenin nakit akislari her donem faaliyetlerden elde etmis oldugu
nakit akiglar olup yatinm ve finansman faaliyetinden olumlu nakit akis
saglanamamustir. Esas faaliyetten elde edilen nakit akis siirdiiriilebilir olmasi
bakimdan olumlu bir gelismedir. Faaliyetten elde edilen nakit akislar, yatirim ve
finansman faaliyetlerinden olumlu nakit akis saglanamamasi, dolayisi ile bu

faaliyetler sonucu olusan nakit ¢ikislarini karsilamada kullanilmustir.

Her donem, esas faaliyetler elde edilen nakit girisleri donem karlar1 ve
faiz gelirleri olup 2014 ve 2015 yillarinda ticari borglardaki artislar 6nemli yer
tutmaktadir. Amortismanlarin yiiksek tutarda olmasina ragmen nakit girisi
saglamayan unsurlardir. Nakit ¢ikislar1 ise; vergiler ve ticari alacaklarindaki
artislardir. Isletme tahsilatim geciktirerek alacaklist oldugu isletmeye fon

saglamaktadir.

Yatirim faaliyetlerinden elde edilen nakit akislar; isletmenin her
doneminde de en Oonemli nakit girisleri, alinan temettii olup nakit c¢ikislari ise
duran varlik satin almasidir. Isletme her donemde de temettii ve faiz 6demeleri
yaptig1 i¢in finansman faaliyetlerinden elde edilen nakit akislar negatif deger

almistir. Sirketin ilgili yillarina ait nakit akis tablosu incelendiginde;

Nakit akig girisleri, esas faaliyetinden yaratilan nakit akislar olup,
yatirrm ve finansman faaliyetlerinden ise negatif yonli nakit akis
gerceklesmistir. Buna ragmen, her donemde de nakit ¢ikislarin pozitif yonde

oldugu i¢in nakit ¢ikislarini karsilamistir.

Nakit akig tablosunun isletmeler i¢in biiyiik 6nem arz etmektedir. Nakit
akis tablosu isletmenin hangi faaliyetlerden nakit elde ettigini, hangi faaliyetlere
nakit ¢ikisit oldugunu ve nakit ihtiyact oldugu zaman elinde tutmasi gereken
nakit miktarin1 belirlemek, yonetimin temettli dagitim1 ve bor¢ ddemelerinde
sikintt yasaylp yasamayacagini ve elde tutulacak optimum nakit tutarmi
belirlemeye yarar. Ote yandan isletmenin nakit akislarina rasyo oranlari

uygulayarak analiz edildiginde;

Yeterlilik ve etkinlik orant 2015 yili %68, 2016 yili ise %63 olarak
gerceklesmis olup arzu edilen (1) oranin altinda kalmustir. Isletme, uzun donem

bor¢ Odeme, varlik alimi ve temettii 6demelerinden kaynaklanan nakit
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ihtiyacinin 2015 yilinda %68°’ni ve 2016 yilinda %63’nii faaliyetlerden elde
edilen nakitlerden karsilamistir. Faaliyetlerden elde edilen nakit yillik faiz
O0demelerinin 2015 yilinda 16 kati, 2016 yilinda ise 12 katidir. Satiglarin nakde
donligme orani sirasiyla %28 ve %27 olarak gergeklesmistir. Bu oran her iki
donemde de birbirine ¢ok yakin ¢ikmistir. Isletme her 100 TL’lik satislarmin
yaklasik 28 TL’sini nakde doniistiirmiistiir. Isletme (faaliyet) gostergesi orani
her iki yilda da %115 olarak gergeklesmis olmasi faaliyet karinin iistiinde nakit
yaratildig1 buna etki eden briit satis karinin yiiksek olmasi ve esas faaliyetlerden
diger gelirlerin olmasi olarak yorumlanabilir. Ayrica igletme faaliyetlerinden
yaratilan nakit akislar, hissedarlar ve alacaklilarin isletmeye yatirdigi fonlarin

2015 yilinda %241, 2016 yilinda ise %20’si kadardir.

Bu baglamda isletmenin uzun dénem bor¢ 6deme, varlik alimi ve temettii
odemeleri gibi nakit ihtiyaci yatirim ve finansman faaliyetlerden elde edilen
nakdin biraz altinda kalmis olsa bile genel olarak nakit girisleri fazla vermesi

nakit akig yonetiminin basarili oldugu sdylenebilir.
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SONUC ve ONERILER

Biiyliyen ve gelisen ekonomilerde 6zellikle ¢ok uluslu isletme sayilarinin
artmas1 sonucu biiyilk sermaye ihtiyaci ortaya c¢ikmstir. Isletmeler artan
sermaye ihtiyaclarini, devlet vergi ve bilgi almak, kredi verenler verilen
kredilerin anapara ve faizlerinin geri O6denmesini, yatirimcilar gelecek
donemlerde gelir getirisini 6grenmek amaciyla finansal tablolara ihtiyag

duyarlar.

Finansal tablo hazirlayan isletmeler bulunduklari iilkelerin, kanunlarina,
orf ve adetlerine, politik yapilarina gore farklilik gosterebilirler. Cok uluslu bir
isletmenin, bir¢ok tilkede yatirimlari, ortakliklar1 veya istiraki olabilir. Farkl
iilke yasa ve yonetmeliklerine gore sunulan finansal tablolar kavram
karmasasina yol agabilecegi gibi, finansal tablolarda yer alan bilgiler,

kullanicilarina anlamsiz ve manasiz gelebilmektedir.

Bu calismada IAS/UFRS/TMS standartlar1 geregi finansal tablolarin
kavramsal gercevesi, boliimleri, hazirlanmasi ve sunumu son dénemlerde biiyiik
Ooneme sahip olan ek finansal tablolardan nakit akis tablosunu irdeleyerek,
isletmenin faaliyetleri sonucunda elde etmis oldugu nakit akislarini belirlenmesi
tizerine calisilmigtir. Finansal tablolari uluslararasi standartlara uygun hale

getirilmesi, bilgilerin gercege uygun sunum yapilabilmesi i¢indir.

Bu amagla, isletmenin uluslararasi standartlar uygun olarak sunmus
oldugu finansal tablolarina cesitli analiz teknikleri uygulanarak, isletme
hakkinda bilgi saglamayzi, isletmenin giiglii ve zayif yonlerini ortaya ¢ikarilmay,
faaliyetlerini, karlilik oranlarini donen varliklarini, duran varliklarini ve kaynak

yapisinin yani sira isletmenin 6z kaynak yapis1 ve nakit akislar1 degerlendirilmis.

Isletmeler kar amaci giiden orgiitlenmeler olup esas amaci para
kazanmaktir. Bunun i¢in nakit unsurlar ¢ok énemlidir. Ozellikle yeni kurulan bir
isletmeler agisindan, mal ve hizmet liretim siireci yani faaliyet dongiisii tam
olarak olugsmadigindan, miisteri portfoy yetersizligi, kredi bulma olanaklar1 daha
kisitlt olmas1 nedeniyle ve faaliyetlerini kendi birikimlerinden karsilandig: i¢in
yanlis yapilmis nakit akis analizleri veya nakit yetmezligi, isletme faaliyetlerini

slirdiirebilir olmasint zora sokmaktadir. Bu sorun bagimsiz denetime tabi
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olmayan KOBI isletmelerinde daha sik goriilmektedir. KOBI isletmelerinde
nakit giris ve nakit ¢ikislarinin iyi yonetilmemesinden kaynaklanan optimum
tutarin tlizerinde fazla nakit bulundurulmasi s6z konusudur. Bu da isletmelere
kasa adat hesaplamasi sonucu isletmeye ek olarak Katma Deger Vergisi ve

Kurumlar Vergisi yiikii getirmektedir.

Yatirimcilar, isletmeler tarafindan diizenlenen nakit akis tablolarina
cesitli analiz teknikleri uygulayarak isletmelerin nakit girislerini ve ¢ikiglarim
analiz eder. Olagandig1 durumlar haricinde optimum seviyede elde nakit olup
olmadigimi anlamaya calisir. Elde edilen nakit akislarin siirdiiriilebilir olmasi,
isletmelere deger artirimi, iilke ve toplumsal agidan katki saglamak gibi temel

amaglarin gerceklestirilmesi igindir.

Elde para tutmanin yararlari1 oldugu gibi eksik para tutmanin sakincalari
vardir. Nakit bulundurmanin yararlari, giinliik 6demeler, vergiler, vadesi gelen
bor¢larin 6denmesi ve kar dagitimi gibi ddemelerin aksamadan yapilmasi,
yatirnm firsatlarindan yararlanmak, pesin alislarda i1skontodan yaralanmasinin
yant sira paranin zaman degeri geregi gelir kaybina yol agmasidir. Bunun
yaninda eksik para tutmak, giinliik islemler, vergiler ve vadesi gelen borglarin
O0demelerinin aksamasi, artan risk nedeniyle kredi maliyetinin artmasi, kredili
mal alis1 zorlasabilir. O yilizden giinliik 6demeleri ¢ikabilecek firsatlar1 dikkate

alarak tutulacak nakit yonetimini iyi planlamak gerekmektedir.

Bu yiizden nakit akislara uygulanan rasyo analizleri ile isletmenin
finansal giiciinii ve karliligim1 o6l¢me, yapilan yatirnmlar ile varliklarin
verimliligini degerlendirme, iflas ve finansal sikintiyr tahmin etmeye
calisilmistir. Nakit akislarin elde edildigi faaliyetlere gére yonetim hakkinda
bilgi edinilmekle beraber, nakit giris ve cikislart kontrol edilerek optimum para
miktarinin belirlenmesi, tahsilatlardan ziyade odemelere gore nakit tutma
konusunda bilgilendirilmesi, 6zelikle enflasyonist donemlerde elde tutulan

paranin dneminin belirlenmesi i¢indir.

Bundan dolayi, isletmelerin diizenlemis oldugu finansal tablolar1 analiz
edilirken; finansal tablolarin ge¢mis yillar ve cari donem egilimlerini
gozlemleyerek, bilango varlik ve kaynak yapisini, borclanmalar saglikli
yapilanmig m1? Kisa vadeli bor¢lanmalarda finansal borg¢ orani, isletmenin faiz

giderlerini karsilama yetenegi, miisteri yapisi, satis politikalari, nakit yonetimi,
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bulundugu sektdr, isletmede atil kapasite var mi1?  Satislari, karlilik oranlari,
temettii 6demelerinin yaninda nakit akislarin yaratma yetenegi, kaynak ve
kullanim alanlari, siirdiiriilebilir olmasinin anlasilmasi gerekmektedir.

Bu 6rnek calismada “Ak¢ansa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.”” nin
finansal tablolara yapilan analiz sonucu; igletmenin, varlik ve kaynak yapisi
dengeli, varliklarinin duran varliklarinin agirlikli olmasi sanayi sektoriiniin
Ozelliginden kaynaklanmaktadir. Bunun yaninda 6z kaynaklarin yliksek olmasi
isletmenin mali agidan gii¢lii oldugunun gostergesidir. Isletme, faaliyet
alanlarmi genisleterek markalagmasi, iirlin ¢esidini arttirmasi, pazar riski ve
kredi risklerine karsi ise belli sektor, miisteriler lizerinde yogunlasmadan ve
gerekli gordiigii zaman teminat isteyerek onlem almaya c¢aligmasi olumlu bir
gelismedir. Ayrica li¢ cografik bolgede faaliyet gdstermesi lojistik agidan 6nem
arz etmekte olup bu da isletmeye deger katmaktadir. Isletmenin, aym sektorde
faaliyet gosteren Cimsa A.S. ile karsilastirildiginda varlik ve kaynak yapisi
dengeli, karlilik oranlari1 normal oldugu, yaratilan karmn nakit yaratma

yeteneginde de basarili oldugu sdylenebilir.

Sonug olarak finansal tablo kullanicilari, isletmelerin muhasebe usul ve
esaslarma gore diizenledikleri finansal tablolarina cesitli rasyo oranlari
uygulayarak analiz  etmek, isletmenin ge¢mis yillarinin  faaliyet
performanslarini, varlik ve kaynak yapisini, sektordeki durumunu, iiriin
gesitlerini, faaliyetlerinin siirdiiriilebilir olmasini, karlilik durumu, temettii
O0demelerini, nakit akiglarii inceleyerek gelecek hakkinda tahminlerde

bulunmak, alinacak kararlara yardimci olmak i¢in analize ihtiya¢ duyarlar.

Diger taraftan isletmeler ve bagimsiz denetime tabi olmayan KOBI
isletmelerinin karsilasilacak sorunlar1 asma, ileride olusacak risk ve tehlikeleri
onlemek amaciyla finansal tablo analizlerinin yani sira finansal planlama ve
biitce yapmanin nakit akislarini yonetmek, dengeli varlik ve kaynak yapisi
olusturmak, isletmelerine marka degeri kazandirmak ve ekonomik olarak
gelismelerini saglamak i¢in finansal tablo analizinin, nakit akis tablosunun,

biitceleme ve finansal planlamalarin dnemini vurgulamak amaglanmistir.
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EKLER

Tablo 32 Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. 2014-2015-2016 Yillar1 Arasi Bilango ve Oranlari

CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S.

Finansal Durum Tablosu (Bilango)

Dénemi 2016
Varliklar

DONEN VARLIKLAR

Nakit ve Nakit Benzerleri 32.828.414
Ticari Alacaklar 318.130.576
iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 10.756
iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 318.119.820
Diger Alacaklar 535.607
- Tligkili Taraflardan Diger Alacaklar 0,00
fliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 535.607
Stoklar 176.903.829
Pesin Odenmis Giderler 22.170.864
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varhklar 4.666.210
Diger Donen Varliklar 27.423.658
ARA TOPLAM 582.659.158
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 582.659.158

DURAN VARLIKLAR
Finansal Yatirimlar 56.978

2015

224.071.872
327.413.136

3.075
327.410.061
858.520
0,00
858.520
96.064.710
3.727.477
389.491
13.421.675
665.946.881
665.946.881

56.978

Egilim (Trend) Analizi Karsilagtirmali Analizi Yiizde (Dikey)Analizi
Aktif  Pasif  Pay1
Artig/Azalis  Oran Artig/Azalis  Oran Pay1 Pay1 Pay1
2014 2014 2015 2016 | 2016-2015 2015-2014 2016 2015 2014
?(GK % % % % % % %
49.471.134 100 452,93 66,36 | 191.243.458 -583 174.600.738 78 1,29 1131 3,28
255.357.427 100 128,22 124,58 | -9.282.560 -3 72.055.709 22| 1252 16,53 16,94
782.614 100 0,39 1,37 7.681 71 -779.539 25.351 0,00 0,00 0,05
254.574.813 100 128,61 124,96 | -9.290.241 -3 72.835.248 22| 1252 16,53 16,88
987.187 100 86,97 54,26 -322913  -60 -128.667 -15 0,02 0,04 0,07
113.967 100 0,00 0,00 0 0 -113.967 0 0,00 0,00 0,01
873.220 100 98,32 61,34 -322913  -60 -14.700 -2 0,02 0,04 0,06
119.641.155 100 80,29 147,86 | 80.839.119 46 -23.576.445 -25 6,96 4,85 7,94
2.917.594 100 127,76 759,90 | 18.443.387 83 809.883 22 0,87 0,19 0,19
1.568.144 100 24,84 297,56 4.276.719 92 -1.178.653  -303 0,18 0,02 0,10
3.463.525 100 387,51 791,78 | 14.001.983 51 9.958.150 74 1,08 0,68 0,23
433.406.166 100 153,65 134,44 | -83.287.723  -14 232.540.715 35| 2293 3362 28,75
433.406.166 100 153,65 134,44 | -83.287.723  -14 232.540.715 35| 2293 3362 28,75
56.978 100 100,00 100,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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Satilmaya Hazir Finansal Yatirimlar

Ticari Alacaklar

Tliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar

Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar
Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Serefiye

Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar

Pesin Odenmis Giderler

Ertelenmis Vergi Varligi

Diger Duran Varliklar

TOPLAM DURAN VARLIKLAR

TOPLAM VARLIKLAR

KAYNAKLAR

KISA VADELI YUKUMLULUKLER

Kisa Vadeli Bor¢lanmalar

Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari
Ticari Borglar

iliskili Taraflara Ticari Borglar

Mliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar
Diger Borglar

iliskili Taraflara Diger Borglar

Mliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar

56.978
2.067.255
2.067.255
3.280.920

227.204.764
1.486.537.379
167.065.970
148.119.252
18.946.718
32.201.791
6.973.708
32.464.362
1.957.853.127
2.540.512.285

375.016.168
200.064.509
275.714.203
27.689.182
248.025.021
7.092.249
10.239.295
1.371.587
8.867.708

56.978

0,00

0,00
3.300.320
198.879.863
891.957.670
167.482.109
148.119.252
19.362.857
41.673.501
7.201.772
4.034.202
1.314.586.415
1.980.533.296

132.062.996
32.427.576
206.253.599
29.696.666
176.556.933
4.408.724
9.732.474
1.901.067
7.831.407

56.978

0,00

0,00
2.909.694
184.835.754
706.787.489
167.771.916
148.119.252
19.652.664
1.022.344
6.727.412
4.209.188
1.074.320.775
1.507.726.941

64.460.792
20.788.733
134.404.978
7.747.683
126.657.295
0,00
10.058.992
1.719.993
8.338.999
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100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100

100
100
100
100
100
100
100
100
100

100,00
0,00
0,00
113,42
107,60
126,20
99,83
100,00
98,53
4.076,27
107,05
95,84
122,36

131,36

204,87
155,99
153,46
383,30
139,40
0,00
96,75
110,53
93,91

100,00
0,00
0,00

112,76

122,92

210,32

99,58
100,00
96,41
3.149,80

103,66

771,27

182,24

168,50

581,77
962,37
205,14
357,39
195,82
0,00
101,79
79,74
106,34

0,00
2.067.255
2.067.255

-19.400
28.324.901
594.579.709
-416.139
0,00
-416.139
-9.471.710
-228.064
28.430.160
643.266.712
559.978.989

242.953.172
167.636.933
69.460.604
-2.007.484
71.468.088
2.683.525
506.821
-529.480
1.036.301

0,00
100
100

-1
12
40

0,00

0,00

-2

-3
88
33
22

65
84
25
-7
29
38
5
-39
12

0,00

0,00

0,00
390.626
14.044.109
185.170.181
-289.807
0,00
-289.807
40.651.157
474.360
-174.986
240.265.640
472.806.355

67.602.204
11.638.843
71.848.621
21.948.983
49.899.638
4.408.724
-326.518
181.074
-507.592

0,00
0,00
0,00

12

21
0,00
0,00

98

18
24

51
36
35
74
28
100
-3

0,00
0,08
0,08
0,13
8,94
58,51
6,58
5,83
0,75
1,27
0,27
1,28
77,07
100,00

14,76
7,87
10,85
1,09
9,76
0,28
0,40
0,05
0,35

0,00
0,00
0,00
0,17
10,04
45,04
8,46
7,48
0,98
2,10
0,36
0,20
66,38
100,00

6,67
1,64
10,41
1,50
891
0,22
0,49
0,10
0,40

0,00
0,00
0,00
0,19
12,26
46,88
11,13
9,82
1,30
0,07
0,45
0,28
71,25
100,00

4,28
1,38
8,91
0,51
8,40
0,00
0,67
0,11
0,55




Tiirev Araglar
Ertelenmis Gelirler
Donem Kar1 Vergi Yikiimliiliigii

Kisa Vadeli Karsiliklar )
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Kisa Vadeli
Karsiliklar

Diger Kisa Vadeli Karsiliklar

Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

ARA TOPLAM

TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER

Uzun Vadeli Borglanmalar

Uzun Vadeli Karsiliklar )
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Uzun Vadeli
Karsiliklar

Diger Uzun Vadeli Karsiliklar

Ertelenmis Vergi Yikiimliligi

TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER
TOPLAM YUKUMLULUKLER
OZKAYNAKLAR

Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

Sermaye Diizeltme Farklart

Paylara Iliskin Primler (Iskontolar)
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler)

Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazanglar1 (Kayiplart)

68.816
7.503.693
11.201.977
18.652.900

4.700.000
13.952.900
7.288.079
912.841.889
912.841.889

211.936.758
31.630.841

27.391.725
4.239.116
25.116.199
268.683.798
1.181.525.687

1.250.990.158
135.084.442
41.741.516
1.099.415

-4.844.261
-4.844.261

0,00
6.435.545
10.757.643
17.393.141

4.613.000
12.780.141
3.615.238
423.086.936
423.086.936

213.166.955
29.663.546

24.969.621
4.693.925
23.513.747
266.344.248
689.431.184

1.187.160.498
135.084.442
41.741.516
1.099.415

-4.952.998
-4.952.998

336.458
5.772.313
11.012.645
14.536.152

3.836.152
10.700.000
406.298
265.806.861
265.806.861

20.426.403
24.380.893

19.490.245
4.890.648
27.381.153
72.188.449
337.995.310

1.118.186.038
135.084.442
41.741.516
30.131

-2.436.517
-2.436.517
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100
100
100
100

100
100
100
100
100

100
100

100
100
100
100
100

100
100
100
100

100
100

0,00
111,49
97,68
119,65

120,25
119,44
889,80
159,17
159,17

1.043,59
121,67

128,11
95,98
85,88

368,96

203,98

106,17
100,00
100,00
3.648,78

203,28
203,28

20,45
129,99
101,72
128,32

122,52
130,40
1.793,78
343,42
343,42

1.037,56
129,74

140,54
86,68
91,73

372,20

349,57

111,88
100,00
100,00
3.648,78

198,82
198,82

68.816
1.068.148
444.334
1.259.759

87.000
1.172.759
3.672.841

489.754.953
489.754.953

-1.230.197
1.967.295

2.422.104
-454.809
1.602.452
2.339.550
492.094.503

63.829.660
0,00
0,00
0,00

108.737
108.737

100
14
4

7

2
8
50
54
54

-1
6

9
-11
6

1
42

5
0,00
0,00
0,00
-2
-2

-336.458
663.232
-255.002
2.856.989

776.848
2.080.141
3.208.940

157.280.075
157.280.075

192.740.552
5.282.653

5.479.376
-196.723
-3.867.406
194.155.799
351.435.874

68.974.460
0,00

0,00
1.069.284

-2.516.481
-2.516.481

10
-2
16
17
16
89
37
37

90
18

22
-4
-16
73
51

0,00
0,00
97

51
51

0,00
0,30
0,44
0,73

0,19
0,55
0,29
35,93
35,93

8,34
1,25

1,08
0,17
0,99
10,58
46,51

49,24
5,32
1,64
0,04

-0,19
-0,19

0,00
0,32
0,54
0,88

0,23
0,65
0,18
21,36
21,36

10,76
1,50

1,26
0,24
1,19
13,45
34,81

59,94
6,82
2,11
0,06

-0,25
-0,25

0,02
0,38
0,73
0,96

0,25
0,71
0,03
17,63
17,63

1,35
1,62

1,29
0,32
1,82
4,79
22,42

74,16
8,96
2,77
0,00

-0,16
-0,16




Tanimlanmis Fayda Planlar1 Yeniden Olgiim
Kazanglar1 (Kayiplart)

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis
Diger Kapsamli Gelirler (Giderler)

Yabanci Para Cevrim Farklar

Yeniden Degerleme ve Simiflandirma Kazanglari
(Kayiplar)

Satilmaya Hazir Finansal Varliklarin Yeniden
Degerleme ve/veya Siniflandirma Kazanglari
(Kayiplar)

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gegmis Yillar Karlar1 veya Zararlar
Net Donem Kari veya Zarari

Kontrol Giicii Olmayan Paylar
TOPLAM OZKAYNAKLAR
TOPLAM KAYNAKLAR

-4.844.261

23.362.492
15.949.885

7.412.607

7.412.607
168.519.607
640.007.495
246.019.452
107.996.440

1.358.986.598
2.540.512.285

Kaynak: Kamu Aydinlatma Platformu

-4.952.998

4.385.203
4.385.203

0,00

0,00
149.067.447
615.455.692
245.279.781
103.941.614

1.291.102.112
1.980.533.296

-2.436.517

4.714.228
4.714.228

0,00

0,00
132.289.960
613.781.619
192.980.659

51.545.593
1.169.731.631
1.507.726.941

100

100
100

100

100
100
100
100
100
100
100

203,28

93,02
93,02

0,00

0,00
112,68
100,27
127,10
201,65
110,38
131,36

198,82

495,57
338,34

0,00

0,00
127,39
104,27
127,48
209,52
116,18
168,50

108.737

18.977.289
11.564.682

7.412.607

7.412.607
19.452.160
24.551.803

739.671

4.054.826

67.884.486
559.978.989

81
73

100

100
12

o

22

-2.516.481

-329.025
-329.025

0,00

0,00
16.777.487
1.674.073
52.299.122
52.396.021
121.370.481
472.806.355

51

-8

0,00

0,00
11

21
50

24

-0,19

0,92
0,63

0,29

0,29
6,63
25,19
9,68
4,25
53,49
100,00

-0,25

0,22
0,22

0,00

0,00
7,53
31,08
12,38
5,25
65,19
100,00

-0,16

0,31
0,31

0,00

0,00
8,77
40,71
12,80
3,42
77,58
100,00
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Tablo 33 Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. 2014-2015-2016 Yillar1 Aras1 Kar veya Zarar Tablosu ve Oranlari

CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S.
Kar veya Zarar Tablosu

Donemi
KAR VEYA ZARAR KISMI
Hasilat

Satiglarin Maliyeti

TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR
(ZARAR)

BRUT KAR (ZARAR)

Genel Yonetim Giderleri

Pazarlama Giderleri

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI)
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler

Yatirim Faaliyetlerinden Giderler

Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin
Karlarindan (Zararlarindan) Paylar
FINANSMAN GELIRI (GIDERT) ONCESI
FAALIYET KARI (ZARARI)

Finansman Gelirleri

Finansman Giderleri

SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI
KARI (ZARARI)

Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri
Donem Vergi (Gideri) Geliri

2016

1.170.309.931
-794.861.516

375.448.415
375.448.415

-79.924.712
-9.744.407
45.863.716
-25.524.333
306.118.679
3.553.884
-2.169

20.912.294
330.582.688
12.746.874
-37.072.499

306.257.063
-57.196.683

-54.612.724

2015

1.171.145.661
-806.246.032

364.899.629
364.899.629

-64.245.803
-8.754.425
43.426.171
-36.226.074
299.099.498
3.522.980
-43.467

14.044.109
316.623.120
7.914.665
-22.312.449

302.225.336
-54.673.624

-58.310.212

2014

1.094.321.499
-762.487.364

331.834.135
331.834.135

-59.464.482
-8.229.560
25.949.043
-43.088.717
247.000.419
4.591.136
-368.527

12.119.455
263.342.483
0,00
-15.951.080

247.391.403
-48.851.304

-50.130.296

Egilim (Trend)

Analizi Karsilastirmali (Mukayeseli)Analiz Yiizde (Dikey) Analiz

2016 2015 2014

2014 2016 2015 2016-2015 Oran 2015-2014 Oran Oran  Oran Oran

?(?lz Artan/Azalan % Artan/Azalan % % % %

100 107 107 -835.730 -0,07  76.824.162 7,02 100 100 100
100 104 106 11.384.516 -1,41  -43.758.668 574 | -67,92 -68,84 -69,68
100 113 110 10.548.786 2,89  33.065.494 996 | 32,08 31,16 30,32
100 113 110 10.548.786 2,89  33.065.494 996 | 32,08 31,16 30,32
100 134 108 | -15.678.909 24,40 -4.781.321 8,04 | -683 -549 -5,43
100 118 106 -989.982 11,31 -524.865 6,38 | -0,83 -0,75 -0,75
100 177 167 2.437.545 5,61 17.477.128 67,35 3,92 3,71 2,37
100 59 84 10.701.741  -29,54 6.862.643 -1593| -2,18 -3,09 -3,94
100 124 121 7.019.181 2,35  52.099.079 21,09 | 26,16 2554 22,57
100 77 77 30.904 0,88 -1.068.156 -23,27 0,30 0,30 0,42
100 1 12 41.298  -95,01 325.060 -88,21 0,00 0,00 -0,03
100 173 116 6.868.185 48,90 1.924.654 15,88 1,79 1,20 1,11
100 126 120 13.959.568 441  53.280.637 20,23 | 28,25 27,04 24,06
100 12.746.874 | 7.914.665 4.832.209 61,05 7.914.665 7.914.665 1,09 0,68 0,00
100 232 140 | -14.760.050 66,15 -6.361.369 39,88 | -3,17 -1,91 -1,46
100 124 122 4.031.727 1,33  54.833.933 22,16 | 26,17 2581 22,61
100 117 112 -2.523.059 4,61 -5.822.320 1192 | -489 -4,67 -4,46
100 109 116 3.697.488 -6,34 -8.179.916 16,32 | -4,67 -4,98 -4,58
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Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri

SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI
(ZARARI)

DONEM KARI (ZARARTI)
Donem Kari/Zararimn Dagilimi
Kontrol Giicii Olmayan Paylar
Ana Ortaklik Paylari

Pay Basina Kazang

- Suirdiiriilen Faaliyetlerden Pay Bagina Kazang

-2.583.959

249.060.380
249.060.380

249.060.380
3.040.928
246.019.452
1,82

1,82

Kaynak: Kamu Aydinlatma Platformu

Tablo 34 T.C. Merkez Bankasi Fiyat Endeksleri

Tiiketici Fiyat Endeksi

12-2015 8,81
12-2016 8,53
Kaynak: T.C. Merkez Bankasi

3.636.588

247.551.712
247.551.712

247.551.712
2.271.931
245.279.781
1,81

1,81

Uretici Fivat Endeksi

5,71
9,94

1.278.992

198.540.099
198.540.099

198.540.099
5.559.440
192.980.659
1,43

1,43

Enflasyon Orani

100

100
100

100
100
100
100
100

-202

125
125

125

55
127,48
127,48
127,48

284

125
125

125

41
127,10
127,10
127,10

-6.220.547

1.508.668
1.508.668

1.508.668
768.997
739.671

0,01
0,01

-171,05

0,61
0,61

0,61
33,85
0,30
0,30
0,30

2.357.596

49.011.613
49.011.613

49.011.613
-3.287.509
52.299.122
0,39
0,39

184,33

24,69
24,69

24,69
-59,13
27,10
27,10
27,10

-0,22

21,28
21,28

21,28
0,26
21,02
0,00
0,00

0,31

21,14
21,14

21,14
0,19
20,94
0,00
0,00

0,12

18,14
18,14

18,14
051
17,63
0,00
0,00

(8,81+5,71) /2= 7,2600
(8,53+9,94) /2= 9,2350
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