Mali Tablolar Analiz1

1. Mali Analiz Kavrami

Muhasebenin tanimi ve fonksiyonlari hatirlanacak olursa, analiz etme fonksiyonunun
muhasebenin taraflarina bilgi saglamada Onemli bir adimdir. Muhasebeyi bir
isletmenin iktisadi faaliyetlerine iligkin finansal bilgileri 6lcmek ve cesitli kisilere bu
finansal bilgileri raporlamak gayesiyle kullanilan bir siire¢’ olarak tanimlayacak
olursak, tanimin ikinci bdliimiindeki “raporlama” fonksiyonu sadece 6zet bir bilgiden
ibaret degildir, bu bilgi analiz edilmis ve yorumlanmis bir bilgidir diyebiliriz.

Muhasebenin taraflarii tekrar etmek gerekirse, bunlar isletme sahip ya da ortaklar,
yoneticiler, calisanlar, kredi kuruluslari, devlet, kamu ve potansiyel ortaklar gibi
ilgililerdir. Muhasebeye taraf olan bu ilgililer kendi menfaatleri yararina alacaklari
kararlarda muhasebenin tirettigi bilgilerden yararlanirlar.

Iste bu muhasebe bilgilerinin, isletme hakkinda karar verecek ya da verme durumunda
olan ilgililer i¢in mali analize tabi tutularak ekonomik kararlarda kullanilabilecek
bilgilere doniistiirtilebilmesi gerekmektedir.

Mali analiz, analiz tekniklerini muhasebe bilgilerine uygulamak suretiyle bulunacak
analiz sonucglarinin isletmenin mali durumunu ve faaliyet sonuclarini anlamak lizere
yorumlanmasidir.

Muhasebe siirecinde mali analiz yapabilmek i¢in yaygin olarak kullanilan ¢esitli analiz
tiirleri vardir; bunlarin baslicalar ve en ¢ok kullanilanlari sunlardir;

= Karsilastirmali Tablolar Analizi
= Dikey Analiz

=  Trend Analizi

=  Oran Analizi

2. Mali Tablolar Analizi

Mali Analiz, mali tablolar {izerinde yapilmaktadir. Isletmenin temel mali tablolarin
bilango ve gelir tablosudur. Dolayistyla mali analiz konusu islenirken bilango ve gelir
tablosunu bir kez daha incelemekte yarar olacaktir.

2.1. Bilanco

Bilango bir isletmenin belirli bir andaki mali durumunu gosteren bir tablodur. Mali
durumundan kasit; isletmenin sahip oldugu varliklar ile varliklarin saglandigi
kaynaklarin parasal biiytikliiglidiir.

Bilango kalemlerinden varliklar, DONEN VARLIKLAR ve DURAN VARLIKLAR
olarak smiflandirilmakta ve her siniflamada hesap gruplari ile bu hesap gruplarinda yer
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alan hesaplar (bilango kalemlerini) bulunmaktadir. Dolayisiyla bilanco diizenleme de
kullanilan bilango kalemleri ile hesaplar arasinda bir iliski vardir ve bilanco
diizenlemeye yarayan bir hesap plan1 olmas1 gerekir.

Ulkemizde Tekdiizen Muhasebe Sisteminde yer alan Tekdiizen Hesap Plan1 bilangoda
gosterilmesi gereken tiim bilango kalemlerini kapsamaktadir. Bu hesap planinda yer
alan hesaplarin bilango tarihindeki hesap kalanlar1 ile bilango diizenlenmektedir.

Donen Varhiklar

Isletmenin serbestge harcayacagi eldeki ve bankadaki nakit ile bir yil i¢inde paraya
cevrilmesi miimkiin degerlerin tamami donen varliklar olarak adlandirilir. Dénen
varliklar, hazir degerler, menkul kiymetler, ticari alacaklar, diger kisa vadeli
alacaklar, stoklar, gider ve gelir tahakkuklari ile diger donen varliklardan olusur.

Analizde donen varliklar toplamina briit ¢alisma sermayesi denir. Briit ¢alisma
sermayesi, isletmenin pesin alislar, iiretim, bakim ve onarim, satiglar gibi giinliik
islemlerini yiiriitmesine ve kisa vadeli bor¢lariin 6denmesine yarar. Dolayisiyla
donen varliklar toplaminin yeterli biiyiikliikte ve her bilango kaleminin yer aldig1 bir
birlesimde olmasi gerekir.

Yeterli biiytikliikteki ve kalitedeki bir birlesimden olusan donen varliklar ya da briit
calisma sermayesi, isletme faaliyetlerinin verimli ve karli olmasini saglar.

Miktarca az olan ve birlesimi kalitesiz olan (yani her bilanco kaleminin yer almamast)
donen varliklar isletme faaliyetlerinin bagartyla yiiriitilmesine imkan vermeyecektir.

Miktarca fazla olan donen varliklarda atil kalmis olarak degerlendirilir ve varliklarin
verimli ve karl kullanilmamasina neden olacaktir.

Dénen varliklar ticari isletmelerde duran varliklardan fazla olmasi gerekirken, sanayi
isletmelerinde ise az olmasi normal kabul edilir.

Duran Varhklar

Bir yildan daha fazla siirede igletme faaliyetlerinde kullanilacak, hatta bir yildan 6nce
paraya cevrilmesi diisiiniilmeyen ya da paraya ¢evrilmesi miimkiin olmayan degerler
ise duran varliklar olarak adlandirilir. Duran varliklar; uzun vadeli ticari ve diger
alacaklar, mali duran varliklar, maddi duran varliklar, maddi olmayan duran
varliklar, ozel tiikenmeye tabi varliklar, gelecek yillara ait giderler ve gelir
tahakkuklar: ile diger duran varliklardan olusur.

Duran varliklarin doniisiimii hemen hemen hi¢ yoktur; ancak varliklarin verimli
kullanilmasina ve karlihiga etkisi vardir. Yeterli bir maddi duran varlik biiyiikligi
miisterilerin taleplerine kisa siirede cevap verebilecek bir kapasiteyi temsil eder. Yine
istirak ya da bagh ortaklik gibi yapilarin duran varliklar arasinda yer almasi isletmenin
karlihg neticesinde baska yatirimlara girdigini gosterir. Uzun vadeli alacaklarin
biiylikliigii isletmenin karli bir alanda ne kadar uzun vade yapabildigini ifade eder.
Ama uzun vadeli alacaklarin fazlaligi, isletmenin satis kabiliyetindeki yetersizliginin
bir sonucu da olabilir.

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Bir yil icinde 6denmesi gereken borglar kisa vadeli yabanci kaynaklar olarak
adlandilir. Ancak bu borglarin dénen varliklardan karsilanmasi esastir. Isletmenin



mali borg¢lary, ticari borglary, diger borglar, alinan avanslari, odenecek vergi ve diger
vasal yiikiimliiliikleri, bor¢ ve gider karsiliklar, gelecek aylara ait gelir ve gider
tahakkuklar: ile diger kisa vadeli yabanci kaynaklar: kisa vadeli yabanci kaynaklar
grubunu olusturur.

Kisa vadeli yabanci kaynaklarm toplami, karsiligi dénen varliklar grubundan ¢ikacak
nakit veya mallar1 temsil eder. Bu borglarin igindeki banka kredileri ile tahvilli borglar
isletmeye ayrica faiz yiikii de getirecektir.

Kisa vadeli yabanci kaynaklarin uzun vadeli yabanci kaynaklardan az olmasi beklenir.
Boylece isletmedeki borglanma maliyeti diisiik, kisa vadeli bor¢ 6deme kabiliyeti
yiiksek olacaktir.

Kisa vadeli yabanci kaynaklar igletmenin nakit ihtiyacinin karsilanmasi ya da stoklarin
kredi alinmasi nedeniyle dogar. Dolayisiyla bu kaynaklarin dénen varliklar icin
harcanmasi da esastir. Bu kaynaklarin duran varliklar i¢in harcanmasi ise, geriye bir
dontisti getirmeyecegi i¢in kisa vadeli bor¢ 6deme kabiliyetini diisiirecektir.

Net ¢alisma sermayesi, briit ¢alisma sermaye durumundaki duran varliklardan kisa
vadeli yabanci kaynaklarin ¢ikarilmasi ile bulunur. Dogal olarak kisa vadeli yabanci
kaynaklarin bir net ¢aligma sermayesi saglamasi agisindan, donen varliklardan kiigiik
olmas1 beklenir. Boylece isletmenin giinliik faaliyetlerini siirdiirebilmesi miimkiindiir
denilebilir.

Net caligma sermayesi noksani ise, duran varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklardan
az olmast durumunda ortaya ¢ikar. Yani duran varliklardan kisa vadeli yabanci
kaynaklarin ¢ikarilmasinda bulunan sonu¢ negatifti. Bu de isletmenin giinliik
faaliyetlerini siirdiiremeyecegi anlamina gelmektedir.

Isletmenin kisa vadeli bor¢ ddeme kabiliyetinin iyi olmasi her zaman igin bankalardan
kredi bulabilmesi ve saticilardan kredili mal alabilmesi anlamini tasir. Isletmede bir net
caligma sermayesinin bulunmasi ise varliklarin verimli kullanildigin1 ve faaliyetlerin
karl oldugunu ifade etmektedir.

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

Isletmenin bir yildan daha uzun vadeli borglari uzun vadeli yabanci kaynaklar olarak
adlandirilir. Uzun vadeli yabanci kaynaklarin, igsletmedeki duran varliklardan g¢ikacak
degerlerden karsilanmasi beklenir. Isletmenin wzun vadeli mali borglari, ticari
borglar, diger bor¢lar, aliman avanslari, odenecek vergi ve diger yiikiimliiliikleri,
borg¢ ve gider karsiliklari, gelecek yillara ait gelir ve gider tahakkuklariile diger uzun
vadeli yabanci kaynaklarmdan olusur.

Uzun vadeli yabanci kaynaklar isletmeden ¢ikacak nakit ve mal teslimleri ile 6denir.
Ancak bu nakit ve mal degerlerinin duran varliklarin yaratacagi katma degerlerden
olugmasi beklenir. Uzun vadeli banka kredileri ile tahvilleri faiz yiikiinii de
beraberinde getirecektir.

Isletmenin uzun vadeli borglar1 ddeme kabiliyeti, isletmenin yatirrm giicii ve karlilig
ile ilgilidir.

Kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklarin toplaminin 6z kaynaklardan biiyiik olmamasi
gerekir. Oz kaynaklarn kiiciik olmasi her seyden Once isletme mantigina ters



diismektedir; isletmenin toplanan borglar ile degil sahip ya da ortaklarin sermayesi ile
kurulmas: beklenir.

Uzun vadeli yabanci kaynaklar oncelikle maddi duran varliklarin finansmaninda
kullanilmalidir. Yine de uzun vadeli borglar ile satin alinan mal ve hizmetlerde olumlu
karsilanir. Uzun vadeli olumlu yonii kisa vadede 6denmeyi kendisinden uzun vadede
yararlanilacak olmasidir.

Oz kaynaklar

Oz kaynaklar isletme sermayesi ile donem kar ve yedeklerden olusur. Oz kaynaklar
Odenmis sermaye, sermaye Yyedekleri, kar yedekleri, domem kari veya zarar
kalemlerinden meydana gelmektedir.

Oz kaynaklar, isletme sahip ya da ortaklarmin varliklar iizerindeki hak sahipligini
gosterir ve faiz gibi finansman yiikleri getirmez. Bir isletmede 6z kaynaklarin kisa ve
uzun vadeli yabanci kaynaklardan biiylik olmasi en azindan esit olmasi beklenir.
Boylece alacaklilarin giivenligi de temin edilmis olur.

Oz kaynak i¢inde donem zararlani ile ge¢mis yillar zararlar1 istenmeyen kalemlerdir.
Bunlarin biiyiikliigii, o biiytikliikte sermayenin yok olmasi anlamini tasir.

Oz kaynaklar duran varliklarin finansmani i¢in kullamlir. Ancak dénem karmm
karsiligi donen varliklar arasinda yer alir. Bu durum net galisma sermayesinin
olusmasina ve kisa vadeli bor¢ 6deme kabiliyetinin artmasina neden olur.

2. 2. Gelir Tablosu

Gelir tablosu isletmenin belirli bir faaliyet donemindeki faaliyet sonuglarinin
gosterildigi mali bir tablodur. Gelir tablosu, isletmenin belirli bir donemde elde ettigi
tim gelirleri ile bu gelirlerin elde edilmesinde katlandigi tiim maliyet ve giderleri
gosterir. Isletmenin elde ettigi donem net kar1 ya da ugradigi donem net zarar1 da gelir
tablosunda yer alir.

Bilango belirli bir ani, bir bagka deyisle bilango diizenleme tarihini ifade ederken, o
tarthteki bilango hesaplarinin hesap kalanlarimi gosterir. Gelir tablosu ise, belirli bir
donemi ifade ederken, o donemde islem goren hesaplarinin toplamini gosterir. Yani
gelir tablosunu olusturan hesaplar, gelir tablosunun diizenlendigi tarihte hi¢bir hesap
kalan1 vermez.

Bilango da oldugu gibi gelir tablosunda da Tekdiizen Muhasebe Sisteminde 6ngoriilen
Tekdiizen Hesap Plani kullanilir ve gelir tablosu bu hesap planinda yer alinan gelir
tablosu hesaplarma gore gruplandirilir;

Briit Satis Kan veya Zaran

Briit satis kar veya zarari, isletmenin esas faaliyet alani ile ilgilidir ve isletmenin esas
faaliyetindeki basarisin1 gosterir. Briit satig kar1 veya zararinda, esas faaliyete iliskin
gelirlerden, bunlar i¢in katlanilan maliyetler indirilir. Ancak daha faaliyet giderleri
indirilmemistir. Briit satis kar1 veya zarar1 grubunda, briit satislar, satis indirimler, net
satiglar ve satiglarin maliyeti yer alir.

Briit satis kér1 veya zarar1 grubunda zarar olusumu, yani maliyetlerin gelirlerden biiyilik
olmasi hali olumsuz olarak degerlendirilir ve istenmeyen bir durumdur.



Faaliyet Kan veya Zaran

Faaliyet kan veya zarar, briit satis kar1 veya zarari ile faaliyet giderleri arasindaki
farktan dogar ve isletmenin esas faaliyet alindaki net kirin1 veya zararmi gosterir bir
sonugtur. Isletmenin esas faaliyeti alamindaki basarisinin dlgiilmesi bakinmindan
Oonemlidir.

Faaliyet kan veya zarar1 grubunun olumlu yani kar ¢ikmasi beklenir. Olumsuz bir
sonug olan zarar ise istenmeyen bir durum olarak degerlendirilir.

Olagan Kar veya Zarar

Isletmenin esas faaliyeti disindaki faaliyetlerinden elde ettigi gelir ve karlar1 ya da gider
zararlarinin eklenmesi ile bulunan sonug¢ olagan kar veya zarar olarak adlandirilir.
Olumlu sonuglar kari, olumsuz sonuglar zarar1 gosterir. Tekdiizen Muhasebe
Sistemine gore finansman giderleri, olagan kar veya zararlardan ayrica gosterilir; kar
varsa indirilmesi, zarar varsa eklenmesi s6z konusudur.

Olagan kar veya zarar, isletmenin karliligii belirlemede 6nemli bir rol oynar.
Ozellikle faaliyet zarar1 varken olagan karm ¢ikmasi ya da faaliyet kari varken olagan
zararin ¢ikmasi isletmenin esas faaliyetleri disindaki faaliyetlerden etkilendigini
gosterir. Faaliyet zarar1 varken olagan kar olusmasi isletmenin esas faaliyet alam
disindaki alanlara yoneldigine, faaliyet kar1 varken olagan zararin olusmasi ise
isletmenin esas faaliyeti disindaki faaliyetlerinde etkin ve verimli olmadigina isaret
eder.

Donem Kan veya Zaran

Isletmenin esas faaliyetleri ile esas faaliyetleri disinda olusabilecek olagandist gelir ve
kérlan ile gider ve zararlarindan daha 6nce s6z etmistik. Donem kar veya zarart,
isletmenin olagan kar veya zararina, olagandis1 gelir ve karlarm eklenmesi ya da
olagandis1 gider ve zararlarin diistilmesi ile bulunur.

Bu sonug isletmenin faaliyet doneminin karli ya da zararli olarak kapattigini gosterir.
Donem kari veya zarar1 ¢gogunlukla faaliyet kar1 veya zaran ile azinlikla olagan kar
veya zarardan olugmalidir. Olagandisi kar veya zarar olusumu normal bir faaliyet
doneminde hi¢ beklenmeyen sonuglar oldugu i¢in miimkiin oldugu kadar kiiglik
olmasi gerekir.

Doénem karinin faaliyet kar1 ya da olagan kardan olugmasi, donem karmin devaml
olacagimi, olagandis1 kardan olugmasi ise devamli olmayacagi anlamina gelir.

Doénem zararinin faaliyet zarar1 ya da olagan zarardan olusmasi isletmenin esas faaliyet
alaninda ya da piyasa sartlarinda olumsuz sartlar oldugunu, etkin ve verimli
calismadigi, keyfi ve kotii yonetildigi gibi anlamlara gelir. Donem zararinin olagandist
zarardan olusmasi, arizi olmasi nedeniyle normal kargilanabilir.

Donem Net Kan veya Zarari
Gelir tablosundaki dénem kar1 veya zarari, elde edilen kardan ayrilan vergi ve diger
yasal yiikiimliiliikler karsilig1 sonrasi net kar1 veya zarar1 gosterir. Karli sonuglardan
vergi ayrilirken, zararli sonuglardan vergi ayrilmaz. Gelir tablosunun bir sonucunu
gosteren donem net kari veya zarari ayni zamanda bilancoya aktarilacak donem net
kar1 veya zararmi da gosterir.



3. Mali Analiz Teknikleri
3. 1. Karsilastirmali Mali Tablolar Analizi

Isletmenin birbirini izleyen donemlerindeki mali tablolarm karsilastirilarak, kalemlerin
donemler arasinda gosterdikleri degismelerin analizine karsilastirmali tablolar analizi
denir. Mali tablo kalemleri izleyen donemlerde artis ya da azalis seklinde degisme
gostermektedir.

Karsilastirmali mali tablolar analizi isletmenin mali tablolarinin donemler itibariyle
degismelerini analiz edilerek gosterdigi gelismeyi incelemeyi saglar. Muhasebenin
stireklilik kavrami geregi yillar itibariyle gosterdigi gelismenin incelenmesi sadece
isletmenin kendi faaliyetleri ile ilgilidir. Diger isletmeler ile bir karsilastirma soz
konusu olmamaktadir. Dolayisiyla yatay analiz olarak da adlandirilmaktadir.

Karsilastirmah Mali Tablolarin Hazirlanmasi

Karsilastirmali mali tablolar cari donemin bilangosunun ve gelir tablosunun bir 6nceki
donemleriyle karsilagtirilmasi seklinde hazirlanir. Karsilagtirmali mali tablolar analizi
icin hazirlanacak mali tablolarda ele alinacak dénem kadar siitlin bulunur. Bundan
baska artis ve azalis iginde siitunlar agilir. Artis ve azaliglar yiizde yontemine gore
hesaplanr.

Ornek

X isletmesinin 1998, 1999 ve 2000 yillarina ait bilango kalemlerinden Hazir
Degerler, Menkul Kiymetler ve Ticari Alacaklar degerleri asagida
verilmistir,buna gore sletmenin Karsilastirmali Mali Tablolarint hazirlayiniz.

Bilango Kalemleri 199 199 200

8 9 0
Hazir Degerler 1.000 1.500 500
Menkul Kiymetler 0 400 200
Ticari Alacaklar 0 300 600

Boyle bir 6rnekte oncelikle hangi yil ile hangi yilin karsilastirilacagina karar verilmesi
gerekir. Ornegimizde yillar1 birbiriyle karsilastiracagimiz varsayalim; yani 1998 yilim
1999 yili ile, 1999 yilint da 2000 yili ile karsilastiralim.

Ikinci olarak karsilastirilacak yillar arasindaki degisimler tespit edilir ve artis ya da
azalig olarak gosterilir.

Uciincii olarak bu artis ve azahslar yiizde olarak hesaplanir. Yiizde cinsinden
hesaplanacak farklarin bulunmasinda su formiil kullanilir;

+ Fark <100

m
(m : karsilastirilan iki ydan ilkinin tutary)

=+

Ornegi buna gére gozersek;

+500%100
Hazir Degerler (1998 — 1999) 10(:0 — +%50



—1000x100

Hazir Degerler (1999 —2000) : —————— =—%33.33
1500
—400x100
Menkul Kiymetler (1998 — 1999) : " =
~200x1
Menkul Kiymetler (1999 — 2000) : (fozoo = %50
—~300 %100
Ticari Alacaklar (1998 —1999) : — > 22 =
~300x1
Ticari Alacaklar (1999 — 2000) : 30300;00 = ~%100

Yaptigimiz hesaplamalardan sonra karsilastirmali mali tablomuzu hazirlayalm;

Artis veyva Azalis

(x Fark) (= %)
Bilanco Kalemleri 199 199 200 98-99 99-00 98-99 99-00
8 9 0
Hazir Degerler 1.000 1.500 500 +500  -1.000 +50  -33.33
Menkul Kiymetler 0 400 200 +400 -200 - -50
Ticari Alacaklar 0 300 600 +300 +300 - +100

Karsilastirmal Mali Tablolarin Yorumlanmasi

Karsilastirmali mali tablolarin yorumunda, ele alinan bilango ya da gelir tablosu
kalemlerindeki artis ya da azalislar fark ve yiizde olarak bulunur ve karsilagtirmali mali
tablo hazirlanir. Hazirlanan mali tablonun yorumu, neden ve sonug iliskisine
dayanmalidir; bir kalemin artis ya da azalisi iliskili diger kalemlere veya isletmenin
yonetim ve kararlar1 olabilir. Bu nedenle Oncelikle degisme nedenlerinin tespit
edilmesi gerekir;

DEGiSME NEDENLERININ TESPIiT EDILMESI

Karsilagtirmal1 bilangolarda 6nce varliklar, sonra da kaynaklar incelenir. Varliklar ve
kaynaklardaki gruplar ve bu gruplant olusturan kalemler ele alinir. Bu gruplar
olusturan kalemler ve gruplarin toplamlarindaki degismelerin nedenleri arastirilir.

Karsilastirmali bilangolarda bir kalemin degismesi gelir tablosu kalemlerine de bagh
olabilir. Dolayistyla gelir tablosundaki degismelerinde incelenmesi gerekir.

Bulunan nedenler ile tespit edilen degismeler karsilagtirilarak degismeler isletme
acisindan agiklanmaya caligilir. Yukarida Ornekte ticari alacaklardaki degisim
isletmenin ilk yilda kredili satis yapmaz iken ikinci yilda kredili satiglara agirlik
verdigini, ti¢iincii yilda daha artan kredili satiglar nedeniyle Hazir Degerlerin azaldigi
gibi bir aciklama yapilabilir.



3. 2. Dikey Analiz

Dikey analiz bir isletmenin bilango ya da gelir tablosundaki kalemlerin kendi gruplari
ve genel toplam icerisinde ne kadarlik bir ylizdeye sahip olundugunun tespiti ile
yorumlanmasina denir. Yatay analiz olarak da adlandirilan karsilagtirmali mali tablolar
analizinde mali tabloda secilen kalemlerin yillar itibariyle degisimi gozlenirken, dikey
analizde bir yila ait mali tablonun kalemlerinin nasil bir yiizde dagilimi gosterdikleri
gozlenerek bir yoruma ulasilmaya caligilir.

Dolayistyla dikey analizin amaci isletmenin tek bir donemdeki mali durumunun ve
faaliyet sonuglarmin incelenmesidir. Yatay analizde yillar itibariyle degisimin
gbzlenmesi dinamik bir analizi olustururken, dikey analiz bir tek yilin incelenmesi
nedeniyle statik analiz olarak adlandirilabilir. Dikey analiz ¢ogu kez yiizde yonetim ile
analiz olarak da ifade edilir.

Bilancolarda Dikey Yiizdelerin Belirlenmesi
Dikey Yiizdelerin belirlenmesinde mali tablo kalemlerinin grup toplami ya da genel
toplami i¢indeki ylizdelerin bulunmasi esastir.

GRUP TOPLAMINA GORE DIKEY ANALIiZ

Bilanco kalemlerinin grup toplamina gore yiizdelerinin belirlenmesinde su formiil
kullanilir;

2x100

Grup Toplamina Gore Dikey Yiizde =

g : Bilango kaleminin tutart
G : Kalemin ait oldugu grup tutart

GENEL TOPLAMA GORE DIKEY ANALIiZ

Bilango kalemlerinin grup toplamina gore yiizdelerinin belirlenmesinde su formiil
kullanilir;

2x100

Grup Toplamina Gére Dikey Yiizde =

g : Bilango ya da Gelir Tablosu kaleminin tutar
Y : Bilan¢oda varliklar ya da kaynaklar toplami

Ornek

X Isletmesinin 2000 yilina ait bilangosunun dénen varliklar kalemleri ile varliklar
tutarlart asagidaki gibidir, buna gore isletmenin dikey yiizdelerini bulunuz,

Varliklar 2000

IL.DONEN VARLIKLAR

Hazir Degerler 5.000
Menkul Kiymetler 1.000
Ticari Alacaklar 14.000
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 20.000
VARLIKLAR TOPLAMI 50.000

Ornekte verilen bilango unsurlarinin degerlerinin grup ve genel toplam igindeki ylzdelerini
formillere gore hesaplariz;
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Grup Toplam % Genel Toplam %
100 50002100 - gx100 5000x100
G 20000 Y 50000

Hazir Degerler : %10

gx100  1000x100 2100 1000x100
- - %S : ~ %2

Menkul Kiymetler : 0 =
G 20000 Y 50000

gx100 14000x100 %70 gx100 14000x100

Ticari Alacaklar : 0
G 2000 Y 5000

0

Bulunan yuzde miktarlari ile mali tablo dizenlenir;

Yarliklar 2000 GrupToplami Genel Toplam
ILDONEN VARLIKLAR

Hazir Degerler 5.000 % 25 % 10
Menkul Kiymetler 1.000 % 5 % 2
Ticari Alacaklar 14.000 % 70 % 28
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 20.000 %100 % 40
VARLIKLAR TOPLAMI 50.000 %100

Gelir Tablosunda Dikey Yiizdeler

Gelir tablosunda dikey ylizdelerin belirlemesinde ise her bir kalemin tutar1 Net Satiglar
tutarina oranlanarak bulunur. Gelir Tablosunda dikey yiizdelerin bulunmasinda Net
Satislarin tutar1 100 olarak kabul edilmektedir. Buna gore kullanilacak formiil ise soyle
gosterilebilir;

gx100

Dikey Yiizde =

g : Gelir Tablosu kaleminin tutar
S: Net Satislar tutart

Ornek

X Isletmesinin 2000 yili Gelir Tablosu asagidaki gibidir,
Gelir Tablosu kalemlerinin dikey yiizdelerini bulunuz.

Kalemler 2000

Briit Satislar 15.500
Satis Indirimleri (-) 500
NET SATISLAR 15.000
Satiglarin Maliyeti (-) 7.500
BRUT SATIS KARI 7.500
Faaliyet Giderleri (-) 2.500
FAALIYET KARI 5.000
Diger Faaliyetlerden Olagan Karlar 1.000
OLAGAN KAR 6.000
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Verilen gelir tablosu kalemleri ile gruplari Net Satislara oranlanarak yizdeler hesaplanir;

Net Satislar %
gx100_15500x100

Briit Satiglar : =% 103.33
S 15000
. 100 500x100
Satis Indirimleri (-) : gr Y % 3.33
S 15000
100 15000x100
NET SATISLAR : & %100
S 15000
100 7500x100
Satiglarin Maliyeti (-) : e = % 50
S 15000
. R 100 7500x100
BRUT SATIS KARI : g P %50
S 15000
100 2500x100
Faaliyet Giderleri (-) : e % 16.67
S 15000
. N 1 1
FAALIYET KARI : g100 _5000:100 _, 55 54
S 15000
Diger Faaliyetlerden Olagan gx100  1000x100
A = =% 6.67
Karlar : S 15000
- N 100 6000x100
OLAGAN KAR : S T 040
S 15000
Bulunan sonuglar gelir tablosunda agilacak bir sttuna yerlestirilir;
Kalemler 2000 %
Briit Satislar 15.500 103.33
Satis Indirimleri (-) 500 3.33
NET SATISLAR 15.000 100.00
Satiglarin Maliyeti (-) 7.500 50.0
BRUT SATIS KARI 7.500 50.0
Faaliyet Giderleri (-) 2.500 16.67
FAALIYET KARI 5.000 33.33
Diger Faaliyetlerden Olagan Karlar 1.000 6.67
OLAGAN KAR 6.000 40.00

Bilancgolarin Yorumlanmasi

Dikey yiizdelerle ifade edilmis bir bilangonun kalemleri, grup ve genel toplam
icerisindeki biiyiikliiklerine, i¢inde bulundugu grubun 6zelliklerine, isletmenin tiirline
gore yeterli olup olmadigina bakilarak arastirilir. Bir hesap grubu tek basina isletmenin
mali durumunu gosteremeyecegi ig¢in diger gruplarla olan iliskisine gore
degerlendirilmelidir. Bu degerlendirmede ii¢ yap1 incelenir;

= Varlik dagiliminin incelenmesi,
= Kaynak dagiliminin incelenmesi,
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= Varlik — Kaynak iliskisinin incelenmesi.

Varliklarin dagiliminda 6nce grup toplamlariin varliklar toplamina olan orani ele
alinir.  Ticaret isletmelerinde donen varliklarin  yiizdesinin  duran varliklarin
yiizdesinden fazla olmasi beklenir. Sanayi isletmelerinde ise duran varliklarin
ylizdesinin donen varliklar yiizdesinden fazla olmasi gerekir.

Varliklarin dagiliminda ikinci olarak her grubun kendi grup toplamina olan oranlar
incelenir. Dénen varliklarm satis, bor¢ 6deme ve iiretime gonderme agisindan gerekli
unsurlar1 yeteri kadar icermesi beklenirken, duran varliklarin ise ticaret veya iiretim
isletmelerinin durumuna gore yeterli kalemlerden olustuguna bakilir. Aksi halde atil
degerler ya da yetersiz duran varliklardan s6z edilir. Bu durumda isletmede yetersiz is
hacmi ve diisiik karlilik olacaktir.

Kaynak dagiliminda kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklar ile 6z kaynaklarin kaynak
toplamimna olan oranlar1 ele ahnir. Oz kaynaklarin kisa ve uzun vadeli kaynaklar
toplamiin yiizdesini asmasi beklenir. Dolayisiyla en fazla 6z kaynaklarin yiizdesi
olmas1 gerekir. Yine uzun vadeli kaynaklarin kisa vadeli kaynaklardan daha fazla
olmasi gerekir. Bu durumda alacaklilarin giiven i¢inde olmasindan, isletmenin sahip ya
da ortaklarinin varliklar tlizerinde daha fazla hak ve s6z sahibi olmasindan, faiz
yiikiiniin fazla olmayacagindan s6z edilebilir.

Kaynaklarin dagiliminin incelenmesine ikinci olarak 6z kaynaklar grubunu olusturan
kalemlerin kendi grup kalemlerine olan oranlari ele alinir. Sermaye, donem net kér1 ve
yedeklerin orani incelenir. Donem net kari ve yedeklerin varligi oto finansmanin
varligini yani faiz yiikii olmadan kaynak temininin miimkiin oldugunu gostermesi
acisindan 6nemlidir.

Varlik — Kaynak iligkisinin incelenmesinde varliklar ile kaynaklar arasinda iliskiler
kurulur. Dénen varliklar grubunun finansman kaynagi olarak kisa vadeli yabanci
kaynaklar gosterilir. Dolayisiyla dénen varliklar grubunun yiizdesi ile kisa vadeli
kaynaklar grubunun yiizdesi karsilastirilir. Eger donen varliklarin yiizdesi kisa vadeli
yabanct kaynaklarin yilizdesinden fazla ise isletmenin net calisma sermayesinin
varligindan ve yiiksek bor¢ ddeme kabiliyetinden soz edilir.

Dénen varliklarin yiizdesi kisa vadeli yabanci kaynaklarim yiizdesinden kiigiikse, kisa
vadeli yabanci kaynaklarin dénen varliklar1 finanse ettikten sonra duran varliklarinda
finanse ettigi ortaya cikar. Bu durumda net ¢alisma sermayesinin noksanligindan séz
edilir. Net caligma sermayesinin noksanligi donen varliklarin kisa vadeli borglari
o0demeye yetmedigi anlamina gelir.

Varlik — Kaynak iligkisinin incelenmesinde ikinci olarak duran varliklar ile 6z
kaynaklar incelenir. Duran varliklarin finansmaninda 6z kaynaklar ile uzun vadeli
borglarm kullamlmasi esastir. Oz kaynaklar ile uzun vadeli yabanci kaynaklarm
yiizdelerinin toplaminin duran varliklarin yiizdesinden biiyiik olmas1 gerekir. Yani 6z
kaynaklar ile yabanci kaynaklar toplami duran varliklarin finansmanina yettigi gibi
donen varliklarin finansmanina da yetmektedir.

Varlik — Kaynak iliskisinin incelenmesinde {i¢lincii olarak dénen varliklar grubu ile
kisa vadeli yabanci kaynaklar1 grubunu olusturan kalemlere bakilir. Donen varliklarin
kisa vadeli yabanci kaynaklardan biiyiik olmasi yeterli degildir; ayn1 zamanda nakit ve
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mal seklinde 6denecek kisa vadeli borglari, miisteri isteklerini ve tiretim kapasitesini
karsilayacak gesitlilikte bilango kalemlerini de igermesi gerekir.

Gelir Tablosunun Yorumlanmasi
Gelir tablosu kalemleri, net satis tutarlarinin 100 kabul edilmesi esasina gore
yiizdelenir. Her kalemin net satislara orani, hasilat ve karlilik agisindan incelenir.

Hasilat kalemi 100 rakamina yakin olmalidir. Yoksa yiiksek oranda satig indirimleri
s0z konusudur.

Bir kar kalemi kendisinden sonra gelen gider ve zararlar karsiladiktan sonra donem
kéarna da katkida bulunabilmelidir. Dénem karina yapilan katkinin biiytikliigii o kar
kaleminin donem kar1 i¢indeki yeri ve 6nemini gosterir.

Donem karmin daha cok esas faaliyet alanindaki karlardan olusmasi beklenir.
Dolayistyla igletmenin sahip ya da ortaklarina kar dagitimi yapabilmesi miimkiin hale
gelir ve igletmede yeterli oto finansmandan s6z edilir.

Donem kart yiizdeleri baska isletmelerle ya da isletmenin bulundugu sektor
ortalamalart ile karsilastirilmasi ile yeni yorumlar elde edilebilir.

3. 3. Trend Analizi

Bir igletmenin aralarinda iligki olan mali tablo kalemlerinin uzun stirede gosterdikleri
egilimleri karsilastirmak suretiyle yapilan incelemeye trend analizi denir. Boylece
isletmenin uzun siiredeki basarisi, uygun yatirim kararlari alip almadigi, uygun finansal
kaynaklar kullanip kullanmadigi, varliklarin1 verimli ve etkin kullanip kullanmadig1
gibi yorumlar yapilabilir.

Trend analizi, birbirini izleyen 8-10 yillik bilanco ve gelir tablosuna veya aralarmdaki
iliski incelenmek istenen mali tablo kalemlerine uygulanir.

Trend Yizdelerine Gére Tablolarin Hazirlanmasi
Trend analizi yapilabilmesi i¢in bilango ve gelir tablosu kalemlerinin ele alinan yillar
itibariyle trend (egilim ytizdeleri) hesaplanir. Bunun i¢in ele alinan yillardan isletmenin

mali durumu ve faaliyet sonuglar1 bakimindan en normal sayilabilecek yil baz olarak
kabul edilir.

Baz yilin kalemleri 100 kabul edilir ve her kalemin diger yillardaki tutarlar1 aym
kalemin baz yildaki tutarina oranlanir. Bu oranlama isleminde su formiil kullanilir;

N = t x100
T
N : Egilim yiizdesi
t : Kalemin incelenen yildaki tutart
T : Kalemin baz yildaki tutart

Egilim ylizdelerinin hesaplanmasinda bilango ve gelir tablosu i¢in ayni ydntem
kullanilir. Baz yilda rakami olmayan bir kalemin diger yillar i¢in egilim yiizdeleri
olamaz.

Ornek

X Isletmesi 1993-1994-1995-1996-1997-1998-1999-2000
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Tarihli Bilangolari (1.000.000.-TL)

AKTIF 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
I.DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler 350.000 400.000 450.000 400.000 380.000 360.000 350.000 420.000
Menkul Kiymetler 20.000 20.000 50.000 50.000 50.000  100.000  100.000 50.000
Ticari Alacaklar 300.000  350.000 320.000 380.000 450.000 600.000 670.000 750.000
Stoklar 600.000 520.000 650.000 660.000 680.000 700.000 850.000 730.000
Diger Donen Vartklar 5.000 5.000 4.500 4.000 6.000 5.000 8.000 10.000
Toplam 1.275.00 1.295.00 1.474.50 1.494.00 1.566.00 1.765.00 1.978.00 1.980.00
0 0 0 0 0 0 0 0

II. DURAN VARLIKLAR

AKTIF TOPLAMI  1.320.00 1.650.00 1.730.00 1.850.00 1.990.00 2.050.00 2.300.00 2.275.00
0 0 0 0 0 0 0 0

Yukaridaki bilango kalemlerinin egilim ylizdelerinin bulunmasi icin 1993 yilini baz olarak
secelim ve daha 6nce verdigimiz formile gore bilango kalemlerinin egilim ylzdelerini bulalim.
Ornek olarak 1994 yilinin Hazir Degerler tutarinin egilim ylizdesi sdyle bulunacaktir;

w — 1x100 _ 400000100 _
T 500000

Tum bilango kalemlerinin egilim ytzdeleri bulunduktan sonra trend ylizdeleri ile ifade olunmus
bilangolara iligkin tabloyu diizenleyebiliriz;

X Isletmesinin Trend Yiizdeleri ile Ifade Olunmus
1993-1994-1995-1996-1997-1998-1999-2000 Tarihli Bilangolari

(1993=100)

AKTIF 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
I.DONEN VARLIKLAR

Hazir Degerler 100 114 129 114 109 103 100 120
Menkul Kiymetler 100 100 250 250 250 500 500 250
Ticari Alacaklar 100 117 107 127 150 200 223 250
Stoklar 100 87 108 110 113 117 142 122
Diger Donen Varhiklar 100 100 90 80 120 100 160 200
Toplam 100 102 116 117 123 138 155 155
Il. DURAN VARLIKLAR

AKTIF TOPLAMI 100 125 131 140 151 155 174 172

Ornek
X isletmesinin son 8 yildaki bazi gelir tablosu kalemleri asagidaki gibidir;

X Igletmesi 1993-1994-1995-1996-1997-1998-1999-2000
Dénemleri Gelir Tablolari (1.000.000.-TL)

AKTIF 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Briit Satislar 350.000 400.000 410.000 450.000 490.000 540.000 650.000 700.000
Satig Indirimleri (-) 1.000 1.200 1.100 1.300 1.300 1.450 1.500 1.750
Net Satislar 349.000 398.800 408.900 448.700 488.700 538.550 648.500 698.250
Satislarin Maliyeti 250.000 260.000 278.000 310.000 350.000 380.000 440.000 420.000
Q

Briit Satis Kian 99.000 138.800 130.900 138.700 138.700 158.550 208.500 278.250
Faaliyet Giderleri (-) 19.000 18.500 30.000 35.000 34.000 45.000 50.000 68.000
Faaliyet Kar 80.000 120.300 100.900 103.700 104.700 113.550 158.500 210.250
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Yukaridaki gelir tablosu kalemlerinin egilim ylzdelerinin bulunmasi igin 1993 yilini baz olarak
secelim ve bilango érneginde oldugu gibi egilim ylzdelerini bulalim. Ornek olarak 1994 yilinin
Brit Satiglar tutarinin egilim ylzdesi sdyle bulunacaktir;

tx100 _ 400000x100
T 350000

N = =114.2

Tum gelir tablosu kalemlerinin egilim ytzdeleri bulunduktan sonra trend yuzdeleri ile ifade
olunmus gelir tablolarini, bilango 6rneginde oldugu gibi dizenleyebiliriz;

X Isletmesinin Trend Yiizdeleri ile Ifade Olunmus
1993-1994-1995-1996-1997-1998-1999-2000 Dbénemleri Gelir Tablolari

(1993=100)

AKTIF 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Briit Satislar 100 114 117 129 140 154 186 200
Satis Indirimleri (-) 100 120 110 130 130 145 150 175
Net Satislar 100 114 117 129 140 154 186 200
Satiglarin Maliyeti 100 104 111 124 140 152 176 168
Q

Briit Satis Karn 100 140 132 140 140 160 211 281
Faaliyet Giderleri (-) 100 97 158 184 179 237 263 357

Faaliyet Kar 100 150 126 130 131 131 142 263

Trend Yiizdelerine Gore Hazirlanmig Tablolarin Yorumu
Kalemlerin egilimlerinin karsilagtirilmasinda, her kalemin gosterdigi egilimin
belirlenerek egilimler arasindaki farkliliklar ortaya konur.

Egilim yiizdelerindeki 100’iin altindaki rakamlar azalisi, 100’tin iistiindeki rakamlar
ise artis1 gostermektedir.

Trend analizinde birbiriyle iliskisi olan kalemlerin belirli bir zaman aralig1 igerisinde
gosterdikleri egilimlerin birlikte alinmasi esastir.

Aralarinda iligki bulunan kalemlerin egilimlerinin yorumlanmasinda;

= Kalemlerin egilimleri karsilastirilir,
= Kalemlerin egilimlerinin etkilesimi arastirlir,
= Etkilesim sonuglari belirlenir.

Kalemlerin egilimlerinin karsilagtirilmasinda; ele alinan yillar icerisinde ytizdelerin
artis veya azalis1 yoniinde en ¢ok agirlikta olan1 belirlenir. Eger ylizdeler ayni seyri
gosteriyorsa o kalemin egilimi yok demektir. Kalemler ayni yonde ya da farkli yonde
egilim gosterebilir veya hiz bakimindan farkliliklar gosterebilir.
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Kalemlerin egilimlerinin etkilesiminin arastirilmasinda; ele alman kalemlerin
birbiriyle olan iligkilerine bakilir. Stoklar ile satiglar, stoklar ile ticari borglar, ticari
alacaklar ile kasa ve banka, iiretim isletmelerinde maddi duran varliklar ile stoklar
(veya tiretim) iliskileri en c¢ok kullanilan iligkilerdir. Bu iliskiden hareketle bir
kalemdeki egilimin diger kalemin egilimine neden ve ne yonde etki ettigi arastirilir.
Ornegin stoklardaki azalislar, satislarda da azalisa neden olmus mu? Gibi baglantilar
kurulur.

Etkilesim sonucunun belirlenmesinde; bir kalemin egiliminin diger kalem egilimine
olan etki nedenine ve yoniine bakilarak bunun isletmenin bugilinkii mali durumu ile
faaliyet sonuglar1 bakimmdan neyi ifade ettiginin tespiti ve ayni sartlarda gelecek igin
bir tahminde bulunulur. Ornegin stoklardaki azalislar, satislardaki azalisa neden
olmussa, briit satis kar1 ne olmustur? sorusu bize sonucun belirlenmesini saglayacaktir.

Bulunan neden-sonug iligkisi isletmenin lehine ise yorum olumlu, aleyhine ise yorum
olumsuz olacaktir.

Aralannda iligki Bulunan Kalemler

Trend analizi, birbiriyle iligkili olan kalemlerin egilimlerinin karsilastirilmasi esasina
dayanmaktadir. Dolayistyla birbiriyle iliskisi olan kalemlerin se¢ilmesinde birbirini
dogrudan dogruya etkileyen kalemler secilmelidir. Ornegin satislar kalemi ile kasa
veya ticari alacaklar kalemi arasindaki iligki birbirini etkileyen iligkiye dayanir. Zira
satislar ya pesin olacak kasa kaleminin artisina neden olacaktir ya da kredili olacak
ticari alacaklar kaleminin artisina neden olacaktir.

Trend analizinde en ¢ok kullanilan iliskili kalemler soyle siralanabilir;

= Stoklarin egilimi ile satislarin egilimini kargilagtirma,

= Ticari alacaklarin egilimi ile net satiglarn egilimini karsilagtirma,

= Donen varliklarin egilimi ile satiglarin egilimini karsilagtirma,

= Donen varliklarin egilimi ile kisa vadeli yabanci kaynaklarin egilimini
karsilastirma,

= Stoklarin egilimi ile ticari borglarn egilimini karsilagtirma,

= Maddi duran varliklarin egilimi ile satislarin egilimini karsilagtirma,

= Maddi duran varliklarin egilimi ile 6z kaynaklarin egilimini karsilagtirma,

= Yabanci kaynaklarin egilimi ile 6z kaynaklarin egilimini karsilagtirma,

= Net satiglarin egilimi ile satislarin maliyetinin egilimini karsilagtirma,

= Briit satiglarin egilimi ile net satiglarn egilimini karsilastirma,

=  Briit satig karmin egilimi ile faaliyet giderlerinin egilimini karsilagtirma.

3. 4. Oran Analizi

Bir igletmenin bir doneme ait mali tablolarinda yer alan kalemler arasinda
matematiksel iligski kurularak bulunan oranlarin incelenmesiyle yapilan analize oran
analizi denir.

Oran analizi, diger analiz tekniklerinden farkli olarak, mali tablolarin biitliniine
uygulanmakta ve mali tablolarin biinyesinde gizli bulunan kalemler arasi iligkilerin
ortaya ¢ikarilmasini saglamakta ve mali tablolarin daha kolay ve daha iyi anlagilmasini
saglamaktadir.
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Oran analizinin en bilyiik 6zelligi incelenmek istene bir tek konuda bile uygulanabilir
olmasindadur.

Oran analizinin amaci, isletmenin bor¢ 6deme giiclinii, varliklarin verimliligini,
yabanct kaynak kullanimini ve karlihigimi 6lgmektir.

Uygulamada en ¢ok kullanilan oran analizleri sunlardir;

» Likitide Oranlari,
=  Mali Oranlar,

= Faaliyet Oranlari,
»  Karlilik Oranlari.

Likitide Oranlan

Likitide oranlart, isletmenin kisa vadeli bor¢ 6deme giiciinii 6l¢gmeye yarar. Bunun i¢in
donen varliklarin toplamlart ya da kalemleri ile kisa vadeli yabanci kaynaklar arasinda
cesitli iligkiler kurulur;

= (ari Oran,

= Asit-test Orani,

= Hazir Degerler Oran,

= Stoklarin Net Calisma Sermayesine Orani.

CARI ORAN

Cari oran, donen varliklar ile kisa vadeli yabanci kaynaklar arasidaki iliskiyi gosterir.
Bagka bir deyisle, cari oran, isletmenin her bir liralik kisa vadeli borcuna karsilik kag
liralik donen varlig1 oldugunu gostermektedir.

Cari oran, donen varliklar toplami kisa vadeli yabanci kaynaklar toplamina
oranlanarak hesaplanir;

Cari Oran=——
KVYK

DV : Donen Varliklar
KVYK : Kisa Vadeli Yabanct Kaynaklar

Enflasyon ortaminda fiyat ylkselmeleri ve dénen varliklarin deger kaybetmesi ihtimalleri dikkate
alinarak cari oranin 2/1 olmasi genel kabul gérmastr.

Cari oranin 2/1°den biiyilik olmasi isletmenin ihtiyacindan fazla donen varliga sahip
oldugunu, oranin bundan biraz kii¢iik olmasi net ¢alisma sermayesinin yetersiz
oldugunu gosterir.

ASIT-TEST ORANI

Asit Test Orani, isletmenin her bir liralik kisa vadeli borcuna karsilik, stoklar harig¢
olmak lizere, kag liralik borcu oldugunu gosterir.

DV — Stoklar
KVYK

Asit-Test Orani =
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DV : Donen Varliklar
KVYK : Kisa Vadeli Yabanct Kaynaklar

Asit Test Oraninin 1/1 olmasi genel kabul gérmiistiir.

1/1 ve 1/1’in Gzerindeki oranlar igletmenin kisa vadeli bor¢ 6deme glictinin iyi, 1/1'in altindaki
oranlar igletmenin kisa vadeli bor¢ 6deme glicuiniin zayif oldugunu gdsterir.

HAZIR DEGERLER ORANI

Hazir Degerler Orani, isletmenin her bir liralik kisa vadeli borcuna karsilik elinde kag
liralik nakit ve nakit benzeri deger bulundugunu gosterir.

HD
Hazir Degerler Orani=————
KVYK

HD  : Hazir Degerler Orani
KVYK : Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Hazir De@erler Oraninin 1/1 olmasi genel kabul gérmustr.

1/1’in tizerindeki oranlar igletmenin bor¢ ddeme giiciinii gosterirken ayni zamanda
paranin ¢aligtirilmadigi anlamia da gelir. 1/1’in altindaki oranlar ise yine bor¢ 6deme
giiciinii gosterirken, yapilacak yorumun satislarm iyi olup olmamasina ve alacaklarin
tahsil kaabiletine gore olumlu veya olumsuz olmasi 6ngoriiliir.

Oranin ¢ok diistik ¢ikmasi isletmenin likit sikintisi ¢ektigi anlamina da gelmektedir.

STOKLARIN NET CALISMA SERMAYESINE ORANI

Net Calisma Sermayesi, donen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynakalr1 asan kisomdir
ve isletmenin giinliik faaliyetlerini siirdiirmeye yarar.

Stoklarin Net Calisma Sermayesine Orani, stoklar ile net ¢alisma sermayesi arasindaki
iliskiyi gosterir. Bu iliski stoklarin net caligma sermayesi icinde isgal ettigi yer
bakimindan kurulur ve su sekilde hesaplanir;

Stoklar x100

Stoklarin Net Cal S ine Oran1 =
oklarin Net Calisma Sermayesine Orani NCS

NCS  : Net Calisma Sermayesi

Net Calisma Sermayesi donen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklar1 asan kismi
olmakla zaten isletmenin kisa vadeli bor¢ 6deme giicline sahip oldugunun bir
gostergesi durumundadir. Bu arada bulunacak oran, stoklarin net ¢alisma sermayesinin
yiizde kacim olusturdugu gosterir.

Oranin yliksek ¢ikmasi net caligma sermayesinin biiyiik bir kismmin stoklara bagl
oldugunu, diisiik ¢ikmasi net ¢aligma sermayesinin iginde stoklarm az ve bagka donen
varlik kalemlerinin daha ¢ok bulundugunu ifade eder.

Net calisma sermayesinin asir1 derecede stoklara baglanmis olmasi, isletmenin pesin
aliglar yapmasini ve eger iiretim isletmesi ise is¢i iicretlerini 6demesini giiclestirecegi
gibi, satislarin yavaglamasi durumunda doen varliklarin likit yapisinin zayiflayacagi ve
bu nedenle asit-test orani ile hazir degerler oranin diigiirecegi agiktir.
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Bu oranin ¢ok diistik ¢ikmasi, stok tedarikinin gliglestigi piyasa kosullarinda, tiretim ve
satiglardaki yavaglamanin, karla aktife girecek degerleri azaltarak donen varliklarin
kisa vadeli borglar karsisinda her gegen giin zayiflamasina neden olabilecegi anlamina
gelebilir.

Mali Oranlar

Mali oranlar, isletmenin finansmaninda yabanci kaynaklardan yararlanma derecesini
Olgmeye yarar. Mali oranlar ile isletme bor¢larimin mali yapi igerisindeki yeri ve bu
mali yapmin getirdigi sonuglar arastirilir. Bu amagla yabanci kaynaklarin 6z kaynaklar
karsisindaki durumu ile maddi duran varliklarin finansmaninda kullaniglart ve
borglanma giderlerinin donem kariyla karsilanisi ele alinr.

Mali oran analizinde kullanilan oranlar sunlardir;

» Borglarm Oz kaynaklara Orani,

» Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklari Oz kaynaklara Orant,
* Maddi Duran Varliklarin Oz kaynaklara Oran,

* Finansman Giderlerini Karsilama Oranu.

BORCLARIN OZ KAYNAKLARA ORANI

Borglarm Oz Kaynaklara Oran, isletmenin 6z kaynaklarmin yiizde kag1 kadar yabanci
kaynaktan yararlamldigim gosterir. Bir bagka deyisle, 6z kaynaklarin isletmenin boglart
i¢in bir glivence olusturup olusturmadigini ifade eder.

Borglarm Oz Kayanklara Oran, isletmenin uzun ve kisa vadeli bor¢larmin toplamimin
0z kaynaklara boliintip yiizle ¢arpilmasi ile bulunur;

KVYK—%—UVYK><

- 100
Ozkaynaklar

Borglarm Oz Kaynaklara Oran1 =

KVYK : Kisa Vadeli Yabanct Kaynaklar
UVYK : Uzun Vadeli Yabanct Kaynaklar

Bu oranin %100 ve bunun altinda olmasi beklenir.

%100 ve %100’ln altindaki oranlar, isletmenin 6z kaynaklariin toplam borglarini
karsilayacak biiyiikliikte oldugunu ve bu nedenle de alacaklilarin giivence icinde
bulundugunu gosterir. %100’iin lizerindeki oranlar, alacaklilarin isletmenin varliklari
tizerinde ortaklarindan daha fazla s6z sahibi oldugunu gosterir ve bu durum
alacaklilarin giivence icinde olmamasina hatta isletmeye yeni kredi vereceklerin
giivence istemesine (ipotek, teminat ya da rehin gibi), bor¢lanma maliyetleri ile faiz
giderlerinin artmasina neden olacaktir.

KISA VADELI YABANCI KAYNAKLARIN OZKAYNAKLARA ORANI

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarin Oz Kaynaklara Orani, isletmenin 6z kaynaklarmin
yiizde kas1 kadar kisa vadeli borcu oldugunu gosterir.

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarm Oz Kaynaklara Orami, kisa vadeli yabanci
kaynaklarin 6z kaynaklara boliinerek yiizle carpilmasi ile bulunur;
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KVYK

i o =——x100
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarin Oz Kaynaklara Oran Ozkaynaklar

KVYK : Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarin Oz Kaynaklara Orani, ézellikle Gretim igletmeleri igin %35
dolaylarinda olmalidir.

Oranin disiik olmasi, isletmenin 6z kaynaklarla ve/veya uzun vadeli borglarla
calistigin1 gosterir ve giiclii bir mali yapiy: ifade eder. Oranin yiiksek olmasi, uzun
vadeli yatirimlarda kisa vadeli yabanci kaynaklarin kullanildigini ya da isletmenin 6z
kaynaklarinin yetersizligini ve bu nedenle siireki kisa vadeli yabanci kaynak
kullanimina gittigini gosterir.

MADDI DURAN VARLIKLARIN OZKAYNAKLARA ORANI

Maddi Duran Varliklarin Oz Kaynaklara Oranmi, maddi duran varliklarm 6z
kaynaklarin yiizde kag1 biiyiikliiglinde oldugunu gosterir. Bir bagka deyisle oran, 6z
kaynaklarin maddi duran varliklarin finansmanina yetip yetmedigini, dolayistyla maddi
duran varliklarin finansmaninda yabanci kaynak kullanilip kullanilmadigi ifade eder.

Maddi Duran Varliklarin Oz Kaynaklara Oram, maddi duran varliklar 6z kaynaklara
boliiniip, 100 ile carpilarak bulunur;

MDV

. N - %100
Maddi Duran Varliklarin Oz Kaynaklara Orani Ozkaynaklar

MDYV  : Maddi Duran Varlikiar

Oranin %100’Un altinda olmasi, 6z kaynaklarin maddi duran varliklarin finansmanina yettigini
gosterir. Oranin %100°Un altinda olmasi, 6z kaynaklarin maddi duran varlikarin finansmanina
yetmedigini gosterir ki, bu durumda yetersiz 6z kaynaklardan séz edilir, yani isletme yabanci
kaynak kullanmak zorunda kalmigtir. Eger kullanilan kaynak uzun vadeli ise uygun olarak
yorumlanir.

FINANSMAN GIDERLERINI KARSILAMA ORANI

Finansman Giderlerini Karsilama Orani, isletmenin finansman giderlerinin ka¢ kati
donem kari elde ettigini gosterir. Bu amagla donem ka1 finansman giderleriyle
toplanip finansman giderlerine boliiniir;

DonemKan x FG
FG

Finansman Giderlerini Karsilama Oran1 =

FG : Finansman Giderleri

Finansman Giderlerini Karsilama Oranl, finansman giderlerinin (elde edilen dénem kari ile) kag
defa kazanildigi seklinde yorumlanir. Oran ne kadar biiylk ¢ikarsa alacaklilarin faiz garantisinin
ve igletmenin finansal glciiniin o oranda iyi oldugunu goésterir. Oranin duistk olmasi alacaklilar
icin risk ve isletmenin finansal gliciinin zayif olmasi anlamina gelir.

Faaliyet Oranlan

Faaliyet oranlari, isletme varliklarmin verimli kullanilip kullanilmadig1 dlgmeye yarar.
Bu amagla varliklar toplami1 veya varlik kalemleri ile satiglar arasinda iliskiler kurulur.
Kurulan iligkilerden su faaliyet oranlar1 ortaya ¢cikmaktadir;
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=  QOrtalama Tahsilat Donemi Orani,

=  Alacaklarin Devir Hiz1 Orani,

= Stok Devir Hizi Orani,

= Nakit Devir Hiz1 Orani,

=  Donen Varliklarin Devir Hizi Orani,

= Maddi Duran Varliklarin Devir Hiz1 Oranu,
= Aktif Devir Hiz1 Oranu.

ORTALAMA TAHSILAT DONEMI ORANI

Ortalama Tahsilat Ddnemi Oranu, ticari alacaklar ile satiglar arasindaki iliskiden dogar.
Bunun igin ticari alacaklar dénemin giinliik satislarina boliiniir. Giinliik satiglar ise
kredili satiglar toplanimin 360 giine boliinmesi ile bulunabilir. (Isletme dénem icinde
ise baglad1 ya da birakt1 ise faaliyet giinii sayisina boliintir.)

KrediliSatislar
360

Glinliik Satiglar =

Ticaridlacaklar
GiinliikSanslar

Ortalama Tahsilat Donemi Orani =

Ortalama Tahsilat Donemi Orani giin olarak bulunur. Bu giin sayisi igletmenin kredili
satislarinda misterisine tanidi§i vadeyi ifade eder. Uretim igletmeleri igin bu sayinin 30 gin
olmasi uygun goérulmektedir.

Ortalama Tahsilat Donemi Oraninin kiigiik ¢ikmasi, igletmeye ait fonlarin kisa siire
i¢in satiglara baglanmis olmasi agisindan iyi olarak yorumlanir. Burada dikkat edilecek
hususun, miisterilere taninan vadenin saticilardan saglanan vadeyi asmamasidir. Yoksa
isletmede likit sikintist ya da kredi kullammi giindeme gelir.

ALACAKLARIN DEVIR HIZI ORANI

Ticari alacaklar ile net satislarin birbirine orani alacaklarin devir hizim1 verir. Bu
nedenle bir donemin net satislarinin o donemin ortalama alacaklarma boliinmesi
gerekir. Ortalama alacaklar donembasi alacaklar ile donemsonu alacaklarmin
toplaminin ikiye boliinmesi ile bulunur;

DBTA+ DSTA

Ortalama Alacaklar =

NetS

OrtalamaAlacaklar

Alacaklarin Devir Hizi Orani=

DBTA : Donembasgi Ticari Alacaklar
DSTA : Donemsonu Ticari Alacaklar
NetS  : Net Satislar

Alacaklarin Devir Hizi Orani “defa” olarak ifade edilir. Bu da ticari alacaklarin bir hesap
déneminde kag defa tahsil edildigini gdsterir.

Alacaklarin Devir Hizi Oraninin yiiksek ¢ikmasi, ticari alacaklarin kisa siirede ve
kolaylikla tahsil edilerek fonlarin ayn1 donemde tekrar isletmeye dondiigiinii gosterir.
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Oranin diisiik ¢ikmasi, ticari alacaklarin uzun siirede tahsil edilebildigini ya da
alacaklarin tahsil kabiliyetinin zayif olabilecegini gostermektedir.

STOK DEVIR HIZI ORANI

Stok Devir Hizi Orani, bir donemin stoklarinin net satiglara orami stok devir hizi
oranin1 verir. Ortalama stoklarin bulunmasi i¢in donembasi stoklar ile donemsonu
stoklar toplaminin ikiye boliinmesi gerekir;

NetS
OrtalamaStoklar

Stok Devir Hizi Orani =

NetS  : Net Satislar
Stok Devir Hizi Orani, stoklarin bir ddnemde kag defa satisa konu oldugunu gosterir.

Stok Devir Hizt Oraninin yiiksek olmasi, isletmenin mallarinin stokta beklemeden
hemen satildig1, diisiik olmasi mallarin stokta ¢ok bekledigi anlamina gelir. Ancak stok
eksikliginin stok devir hizinin yiiksek ¢ikmasina neden olabilecegi gbéz Oniine
alinmalidir.

NAKIT DEVIR HIZI ORANI

Nakit Devir Hiz1 Orani, igletmenin parasal ve paraya gevrilebilir kiymetlerinin bir
donem i¢indeki devir hizini dlger.

NetS

Nakit Devir Hizt Orami=—————
OrtalamaHD

NetS : Net Satiglar
OrtalamaHD : Ortalama Hazir Degerler (Parasal Degerler + Paraya
Cevrilebilecek Degerler)

Bu oran igletmede bulundurulmasi gerekli nakit miktarini belirler, ancak bu konuda belirli bir
standart yoktur. Bu nedenle ayni sektdrdeki isletmelerle ve gegmis yillarla karsilastirilarak bir
yoruma ve sonuca gidiimeye calisllir.

DONEN VARLIKLARIN DEVIR HIZI ORANI

Doénen Varliklarin Devir Hizi Orani, donen varliklarin ne derece satiglara bagh
oldugunu gosterir.

NetS

Donen Varliklarin Devir Hiz1 Orami =———
OrtalamaDV

NetS : NetS
OrtalamaDV  : Ortalama Donen Varliklar

Oranin yiksek ¢ikmasi, donen varliklarin net satis gelirflerinden elde edildigi, diisik ¢ikmasi
halinde de ddnen varliklarin net satis gelirleri disindaki gelirlerden el edildidi seklinde
yorumlanir.

Bir igletme igin beklenen donen varliklarin sermaye disinda, net satiglardan elde
edilmesidir. Boylece isletme faaliyetinin olumlu olarak siirdiiriildiigii ortaya ¢ikar.
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MADDI DURAN VARLIKLARIN DEViR HIZI ORANI

Maddi Duran Varliklarm Devir Hizi Orami, maddi duran varliklarin
kullanilmalarindaki etkinligi 6lger.

Maddi Duran Varliklarin Devir Hizi Oran1 = NeiS
OrtalamaMDV
NetS : Net Satislar
OrtalamaMDV : Ortalama Maddi Duran Varliklar

Maddi Duran Varliklarin Devir Hizi Orani, Uretim igletmelerinde kapasite kullaniimasini da
gbsterir. Oranin ylksek ¢ikmasi duran varliklarin etkin kullanildigi ve yiksek kapasite ile Gretim
yapllarak satis geliri elde edildigini gosterir. Oranin disik ¢cikmasi ise duran varliklarin verimli
ya da kapasitenin altinda kullanildigi seklinde yorumlanir, bir bagka deyisle isletme maddi
duran varliklarina ya gereksiz yatinmlar yapmistir, ya da yapilan yatirnmin karsihgini
alamamaktadir.

Ticari igletmelerde satiglar biiyiik oranda maddi duran varliklara bagli degildir; bu
nedenle bu oranin yorumlanmasinda ayni esktordeki isletmelerle bir karsilastirma
yapilmasi uygun olur.

AKTIF DEVIR HIZI ORANI

Aktif Devir Hizi Orani isletmenin aktiflerinin kullanimindaki verimliligi 6l¢mektedir.

NetS

Aktif Devir Hizit Orani=——
OrtalamaV
NetS : Net Satislar

OrtalamaV  : Ortalama Varliklar (Aktif) Toplami

Uretim igletmelerinde bu oranin 2 ile 4 arasinda olmasi uygun gorilir. Oranin ticari
isletmelerde daha yliksek olmasi beklenir.

Standartlara gore bu oranin diisiik olmasi, isletmede atil kapasite bulundugunu
gosterir. Bir baska deyisle isletme ya gereksiz yatirimlar yapmis ya da yapilan
yatirimlardan gerekli verimi alamaktadir.

Duran varliklarn aktif i¢inde biiyiik olan isletmelerde (6rnegin 6zel okul, otel
isletmeleri gibi) aktif hiz1 diisiiktiir. Duran varliklar1 aktif icinde az olan isletmelerde
(6rnegin ticari isletmelerde) bu oran ytiksektir.

Karhhk Oranlan

Karlilik oranlari, isletmenin faaliyetleri sonucunda olgiilii ve yeterli bir kar elde edip
etmedigini 6l¢gmeye yarar. Kar ile kaynaklar ve kar ile satislar arasinda iliski kurularak
ortaya ¢ikarilan karlilik oranlar sunlardir;

» Kaynaklarin Karlilik Oranlari,
= Satislarin Karlilik Oranlart.
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KAYNAKLARIN KARLILIK ORANLARI

Kaynaklarin Kéarlilik Oranlarinda, kar ile kaynaklar arasinda iliski kurularak o6z
kaynaklarin ve uzun vadeli yabanci kaynaklarin verimli kullanmilip kullaniimadigi
belirlenir. Kaynaklarin Karlilig1 Oranlarinda iki oran ele alinur;

=  Sermayenin Amortismani Orani,
= Oz kaynaklarm Amortismani Orani.

Sermayenin Amortismani
Orant

Sermayenin Amortisman1 Orani, genel olarak uzun vadeli kaynaklar ile bu kaynaklarin
giderlerinin 6zkaynaklar1 ve donem karini nasil etkiledigini ortaya koyar. Oran her ne
kadar sermaye adini tasisada buradaki sermaye, 6zkaynaklar degil, isletmenin toplam
kaynaklarna iliskin bir iglemi gostermektedir.

DénemKan+UVBG 8

< 100
Ozkaynaklar + UVYK

Sermayenin Amortismani Orant =

UVBG : Uzun Vadeli Bor¢lanma Giderleri
UVYK : Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

Oranin biiyiikliigii isletmenin uzun vadeli kaynaklarinin etkin ve verimli kullanildigimi
gosterir, hatta igletme bu uzun vadeli kaynaklardan en c¢ok verimi elde etmistir
denilebilir. Oranin diisiik ¢ikmasi ise igletmenin bu tlir uzun vadeli kaynaklardan
verimli bir sekilde yararlanamadigini, bu kaynaklara iligkin faiz gibi finansman
giderlerinin donem karim biiytik olciide etkiledgini gosterir.

0Oz Kaynaklarin Amortismant
Orani

Oz Kaynaklarin Amortismani Orani ise, isletmenin elde ettigi donem net karinin
Ozkaynaklara oranim gostermektedir. Burada isletmenin yabanci kaynaklari ele
alimmamaktadir.

DénemNetKart x100
Ozkaynaklar

Oz Kaynaklarin Amortismani Oram =

Oz Kaynaklarm Amortismanm1 Orani, genel olarak isletme sahip ya da ortaklarmin
isletmeye yatirdiklart sermayenin karliligim gosterir. Bu anlamda oran biiyiidiikge
isletme sahip ya da ortaklar1 bdyle bir isletme kurmakla iyi bir yatinm yapmislardir
denilir. Oranin kiiciik olmasi ise yapilan yatirimin karli olmadigi gostermektedir.
Oranin biiyiikliigii ise sektorden sektdre degismektedir. Bazi sektorlerde ¢ok bilyiik 6z
kaynaklara ihtiya¢ varken, bazilarinda kiiciik bir 6z kaynak yeterli olmaktadir. Bu
nedenle “igletmeci ne kadarlik bir sermaye geririrse ne kadar bir kar elde eder?” gibi
bir sorunun cevabi bu oranla verilebilir. Bu baglamda oran aym zamanda yatirimin
karl ya da karsiz oldugunu da gosterir. Yine bir bagka agidan bakildiginda bu oran,
Ozkaynaklarin dogru yatinmlara yapildigim1 da gostermektedir. Oran genel piyasa
kosullarindaki faiz, borsa endeksi gibi deflattrlerden biiyiik ise yatirnm dogru ve karl
bir yatirim olarak degerlendirilir.
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SATISLARIN KARLILIK ORANLARI

Satiglarm Karlilik Oranlar gelir tablosundaki briit satis kéri, faaliyet kari, olagan kar,
donem kar1 ve donem net kar ile satiglar arasinda iliskiye dayanarak bulunur.

Satiglarin karhilik oranlari i¢inde en ¢ok su oranlar kullanilir;

=  Briit Kar Oran,
= Faaliyet Kar1 Orani,
= Net Kar Oranu.

Briit Kér Oran
Bu oran briit satig kar1 tutarinin, net satiglara oranlanmasiyla hesaplanir ve isletmenin
ana faaliyet konulart ile ilgili olarak elde ettigi karlilik yiizdesini gosterir.

BriitSK x 100
NetS

Briit Kar Oran1 =

Briit SK : Briit Satis Kar
NetS  : Net Satislar

Bu oran igletmenin net satislari ile satiglarinin maliyetlerinden etkilendigi icin, isletmenin
satiglarinin karlihdini géstermektedir. Oranin yiksekligi isletmenin karliigini gosterir. Ancak bu
ylksekligin sektordeki benzer isletmeler veya gecmis donemlerle karsilastirlmasi gerekir.

Faaliyet Kar1 Oran1

Isletmenin faaliyet kArmin net satislara oranlanmastyla bulunan Faaliyet Kar1 Oran,
Briit Kar Oranindan farkli olarak, isletmenin faaliyet giderlerini de kapsayan bir
orandir.

FaaliyetKarix100
NetS

Faaliyet Kar1 Oram =
NetS  : Net Satislar

Faaliyet Kar Oraniyla isletmenin faaliyet giderleri karsilandiktan sonra eristigi karlihk
degerlendirilir. Dolayisiyla isletmenin faaliyet kari, brit satis karindan kiglk g¢ikacak, ancak
oran olarak buyilyecektir. Oranin yiksek olmasi igletmenin faaliyet giderlerini etkin bir seklide
kontrol edebildidi ve en az faaliyet giderleriyle karini engoklayabildigini géstermektedir.

Net Kar Orani
Net Kar Oranu, isletmenin donem net karmin net satiglarina oranlanmasiyla bulunur.

DoénemNetKar: x 100
NetS

Cari Oran =
NetS  : Net Satislar

Net Kar Orani, igsletmenin sonug karlihgini gostermesi agisindan énemlidir. Clinkli bu oranda
isletmenin finansman ve diger giderleri de dikkate alinmaktadir. Bu oranin yliksek gikmasi
isletmenin net olarak karliligini, dusuk ¢cikmasi ise karll olmadigini géstermektedir.

3. 5. Kredi Analizi

Kredi, genelde bir fon saglama islemi olarak ele alinir. Bu islemin taraflar1 fon talep
eden ve fon saglayan kuruluslardir. Fon talep eden kuruluslar, ¢alisma konulart,
biiyiikliikleri ve tiirel yapilart cok degisik olan isletmelerdir. Fon saglayan kuruluslar
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ise para ve sermaye piyasalaridir. Genel ekonomik yapi igerisinde son derece dnemli
fonksiyonlart olan bu iki kesim, kredi talebinin yapilmasi ve bu talebin
degerlendirilerek sonu¢landirilmasi sirasinda ¢ok degisik amaclart goz Oniinde
bulundurmaktadirlar. Kredi talep edenler fon yetersizligini ortadan kaldirarak isletme
faaliyetlerinde devamliligi saglamayi, kredi verenler ise Oncelikle bu kredinin
vadesinde ve belli bir faiz ile geri donmesini istemektedirler. Bu duruma gore kredi
islemnin temelde belli bir giivene ve teminata dayandirilmasi gerekmektedir. Bir
isletme i¢in gliven temin eden unusurlar; kredi talebinde bulunan iletme yonetici ve
sahiplerinin iyi niyetleri, yonetim diizeyindeki performanslart gibi soyut, iseltmenin
kaynak ve kullanim yapisindaki is aracalr1 gibi somut degerlerden olugur.

Kredi isleminin, 6zellikle kredi saglayan kuruluglar bakimindan biiytik bir risk tasidigi
soylenebilir. Bunun i¢in konu ile ilgili riski sinirlandirici bir yaklagim icerisinde olmak
gerekir. Bunun temini ise biiyiik Olglide kredi talep eden isletmelerden gerekli
teminatlarin alinmast ile ilgilidir.

Kredi ihtiyacini ortaya ¢ikan nedneleri standart olarak tarif edemeyiz. Ancak, konunun
isletme bazinda 6zsermaye ve dolayisiyla net isletme sermayesi yetersizligi bigiminde
ortaya ¢iktig1 sdylenebilir. Isletmenin kredi ihtiyaci ekonomik konjoktiir hareketleri ile
de yakindan ilgilidir. Ekonomik konjoktiiriin gerileme donemlerinde;

= Karlilik azalmakta,

= Stok devir hiz1 oran1 diismekte,

=  Alacaklarin tahsil siiresi uzamakta ve
= Likitide yetersizligi

ortaya ¢ikmaktadir. Iste bu durumda isletmelerin kredi ihtiyaglari ortaya ¢ikmaktadir.
Isletmenin para ve sermaye piyasalarindan sagladiklari fonlari;

= Kisa vadeli krediler,
= Orta vadeli krediler,
= Uzun vadeli krediler

bigiminde ii¢lii bir gruplamaya tabi tutulabilir. Ozellikle kisa vadeli krediler
isletmelerin en cok talep ettikleri ve kredi kuruluslarininda en ¢ok vermek istedikleri
tiirdeki kredilerdendir. Bu nedenle 6zellikle kisa vadeli kreidler iizerinde duracagiz.

Kisa vadeli kredi taleplerinin degerlendirilmesi ve konuya iliskin olarak gerekli
kararlarin alinmasinda kalitatif faktorlerden c¢ok, kantitatif faktorlerden hareket etme
zorunlulugu vardir. Bilindigi gibi kisa vadeli kredi analizi ile ilgili kararlarin
alinmasinda temel odak likiditedir. Bir bagka deyisle kisa vadeli kredi analizi likitide
tercihini esas almaktadir. Bu tercihin degerlendirilmesinde ve karar fonksiyonunun
aktarilmasindaki en etkili analiz teknigi ise oran analizidir. Oranlar bir isletmenin,
cesitli mali tablolarinda yer alan varlik ve kaynak yapisi ile ilgili cokluklar arasindaki
karakteristik iliskiyi gdsteren oranlardir. Bu nedenle mali tablolar analizi ile ilgili
caligmalar sirasinda kullanilan oranlar, isletmenin yonetimi bakimindan her biri bir
anlam tastyan, degerler arasindaki oransal baglantilar1 gosterir. Bu yaklasim igerisinde
ele alindiginda, oranlarin, isletme caligmalarinin agik ve hizli bir bigimde analizine
imkan saglayan anahtarlar oldugu sdylenebilir.
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Oranlar araciligiyla yapilan analiz caligmalarinda, genellikle isletme yonetimini cesitli
alanlarda yonlendirebilecek nitelikte karsilagtirmalar yapilmaktadir. Bu karsilagtirma
islemleri birbirini izleyen ve tamamlayan {i¢ asamada gercekletirilir;

Bunlarin ilkinde, ayni isletmeye iliskin, gegcmise doniik ve gelecege yonelik oranlar
karsilagtirilir. Bu islemin amaci isletmenin zaman igerisindeki finansal durumu,
likitidesi, karliligin ve performans konusunda ihtiya¢ duyulan bilgilerin tiretilmesidir.

Tkinci  asamadaki  karsilasgtrma islemi, banzer isletmelerin veya isletmenin
caligmalarini siirdiirdiigii sektoriin tipik oranlar1 veya standart oranlan ile yapilir.
Ancak, bu islemin yapilabilmesi i¢in, sektorel standart oranlarin belirlenmis olmast
gerekir.

Son asamada ise, analize konu edilen igletmenin oranlari, genel kabul gdrmiis
degerlerle karsilastirilarak yorumlama islemine bagh tutulur. Ancak bu yorumlar,
analiz ¢aligmasi ile ilgili ilk yaklagimlar olarak benimsenmelidir. Ciinkii isletmeler
arasindaki ¢esitli alanlardaki farkliliklar, oran sonuglarimin kat1 bir anlayis igerisinde
yorumlanmasini engellemektedir.
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