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Abstract

Financial analysis is a method of analyzing the income and expense situation and cash
flow based on the balance sheet information and the accounting records of the business. Financial
analysis is the sum of the work done on the financial statements to determine whether the
financial position, operating results and financial development are adequate.

In these studies, both the information related to the past is obtained and the future
predictions are made.

Ozet

Mali analiz, isletmenin bilango bilgilerini ve muhasebe kayitlarini esas alarak igletmenin
gelir ve gider durumunu ve nakit akimimi analiz eden bir yontemdir. Mali analiz, isletmenin mali
durumunun, faaliyet sonuclarinin ve mali gelisiminin yeterli olup olmadigini belirlemek i¢in mali
tablolar iizerinde uygulanan galigmalarin toplamidir. Yapilan bu calismalarda hem gecmisle ilgili
olan bilgiler elde edilmekte, hem de gelecekle ilgili tahminlerin yapilmasi saglanir.

1. Giris

Mali analiz, isletmelerin faaliyetlerinin basar1 ve etkinligini belirlemek,
isletmelerin kaynaklarinin yeterli olup olmadigimi ve bu kaynaklarin kullanimlarmin
dogru yerlerde yapilip yapilmadigini ortaya koymak, isletmelerin gelecekteki durumu
hakkinda tahminler yapabilmek icin mali tablolarda yer akan cesitli kalemler arasindaki
iliskileri ortaya konmasi ve yorumlanmasini igeren bir siirectir. isletmelerde mali analiz
yapilmadan mali planlama ve mali denetimin yapilmast miimkiin degildir. Mali analiz
yapilirken de igletmelerin mali tablolarindan faydalanilir. Mali tablolar, isletmelerin
mali durumu ve faaliyet sonucglar1 hakkinda bilgi veren tablolardir. Bu bilgiler, tek
basina hicbir anlam ifade etmezler. Elde edilen bilgilerin, anlam kazanabilmesi i¢in bu
bilgilerin analiz edilerek yorumlanmasi gerekir(Savci 2011).

Giiniimiizde mali tablolarda bulunan sayilardan daha ¢ok onem tasiyan mali
tablolarin analiz edilmesi ve yorumlanmasidir. Ciinkii mali analizi 6nemli kilan énemli
nedenler bulunmaktadir. Bunlar(Akgiic 2002):

Vergi yasalari

Bankaciligin gelismesi

Isletmelerin siirekli bilyiime egilimi gostermeleri
Sermaye piyasasinin geligimi

Mali analiz; isletmenin faaliyet sonuglarinin, mali durumunun ve mali
gelisiminin yeterli olup olmadigini belirlemek ig¢in mali tablolar {izerinde yapilan
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calismalarin toplami olarak tanimlanabilir. Mali analiz yapilarak hem ge¢misteki veriler
elde edilir, hem de gelecekler ilgili tahminler yapilir.

Bu caligmada isletmenin temel mali tablolarindan biri olan bilangodan yola
cikilmigtir. Ik olarak bilangonun tammmu yapilarak, daha sonra firmalarin likitide
yapisinin analizini yapan oranlar {izerinde durulmustur. Bu oranlar, cari oran, likitide
orani, dzsermayenin uzun vadeli borglara orani, donen varliklarin toplam yabanci
kaynaklara orani ve nakit oranidir.

2. Firmalarn Likitide Yapisinin Analizi
2.1. Bilanconun Tanimi ve Diizenlenmesi

Bilango Latince olarak ‘Bilanx’ kelimesinden gelmektedir ve bu kelime terazi
anlamia gelmektedir. Bilango bir isletmenin belirli bir tarihte sahip oldugu varlklar ile
bu varliklarin saglandigi kaynaklar1 gosteren tablodur(Feyiz 2008).

Vergi Usul Kanunu’nun 192. maddesi ise bilangoyu su sekilde tanimlamistir:
‘Bilanco, envanterde gosterilen kiymetlerin tasnifli ve kargilikli olarak degerleri
itibariyle tertiplenmis hulasasidir.’

Kisaca, bilango isletmenin belirli bir tarihteki mali durumunu gosteren temel
mali tablodur. Bilangoda mutlaka;

Bilangonun tarihi

Isletmenin ad1

Bilango kelimesi

bilgileri bulunmalidir(Feyiz 2008).

Vergi Usul Kanunu’na gore bilanco aktif ve pasif olmak iizere iki tabloyu
ihtiva eder. Aktif tablosunda mevcutlar ile alacaklar (ve varsa zarar), pasif tablosunda
borglar gosterilir. Aktif toplami ile borglar arasindaki fark, miitesebbisin isletmeye
mevzu varhgmi (Oz sermayeyi) teskil eder. Oz sermaye pasif tablosuna kaydolunur ve
bu suretle aktif ve pasif tablolarmin toplamlar1 denklesir. ihtiyatlar ve kar ayr
gosterilseler dahi 6z sermayenin ciizileri sayilirlar.

Bilango tablosu, aktif ve pasif olmak tizere iki taraftan meydana gelmektedir.
Bilangonun sol tarafina ‘aktif’, sag tarafina ise ‘pasif’ denmektedir. Her zaman aktif
taraf toplami ile pasif taraf toplami birbirine esittir. Aktif, varliklardan; pasif ise
sermaye ve bor¢lardan meydana gelmektedir(Feyiz 2008).

Bilanco esitligi asagidaki sekilde gosterilebilir:

AKTIF = PASIF

VARLIKLAR + ALACAKLAR = SERMAYE + BORCLAR

DONEN VARLIKLAR + DURAN VARLIKLAR= KISA VADELI

YABANCI KAYNAKLAR + UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR+
OZKAYNAKLAR

Bilangonun varliklar ve alacaklar toplami aktifi, sermaye ve borglar toplami
pasifi olusturur. Bilango 6zel bir giinde igletmenin mali durumunu gosteren yazili bir
belgedir. Bu 6zel giin mali yilin son giinii secilirse, bilanco ile kar ve zarar hesabr yani
gelir tablosu birlikte hazirlanabilir. Bilangonun aktifinde yer alan varliklarin
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degerlerinin belirlenmesinde iki yol izlenmektedir. Birinci yontemde varliklarin agilis
ve kapanis envanter degerleri dikkate almmaktadir. Ikincisinde ise sadece varliklarin y1l
sonu kapanis envanter degerleri dikkate almmaktadir. Ikinci yontem daha basit
oldugundan bu yontem daha ¢ok uygulanmaktadir. (Inan 2008).

Asagida yer alan 6rnek isletmenin bilangosu incelendiginde, bilangoda yer alan
degerlerin likitide sirasina gore kaydedildigi gortilmektedir. Likitidesi en diisiik olan
deger en alt sirada, en yiiksek olan deger en (st sirada yazilir.(Inan 2008). Likidite,
menkul kiymet, bir finansal iiriin ya da gayrimenkuliin nakde g¢evrilebilme kolayligina
verilen addir. Eger bir menkul kiymet, degerini ¢ok fazla kaybetmeden nakde
cevrilebiliyorsa, bu menkul kiymetin likit oldugu sdylenir. Her an nakde g¢evrilebilecek
ve nakde cevrilirken talep eksigi ile karsilasiimayacak, kolay alici bulunan finansal
griinler likit tirtinlerdir(https://www.investaz.com.tr/likidite-nedir).

Bilangonun aktifinde yer alan gayrimenkuller igletmenin yaptig1 uzun vadeli
yatirmmlaridir. (inan 2008). Dénen varliklar ana hesap grubu; nakit olarak elde ve
bankada tutulan varliklar ile normal kosullarda en fazla bir y1l veya igletmenin normal
faaliyet donemi i¢inde paraya cevrilmesi veya tiiketilmesi 6ngoriilen varlik unsurlarini
kapsar. Donen Varliklar; hazir degerler menkul kiymetler, ticari alacaklar, diger kisa
vadeli alacaklar, stoklar, gelecek doneme ait giderler ve gelir tahakkuklar: ile diger
donen varliklar seklinde boliimlenir(
http://www.gib.gov.tr/fileadmin/mevzuatek/eski/muhsisteb 1 ekmuh5c.htm).

AKTIF TL PASIF TL

Dénen Varhklar Borglar

3. Kisa vadeli bor¢lar

100 KASA - 320 SATICILAR 62.000

4. Uzun vadeli borg¢lar

102 BANKALAR 31.000 420 SATICILAR 75.000
120 ALICILAR 12.000

150 iLK MADDE VE MALZEME 25.000

153 TICARI MALLAR 60.000

Duran Varhklar Sermaye Hesabi

250 ARAZI VE ARSALAR 105.000 500 SERMAYE 400.000

251 YER ALTI VE YER USTU DUZENLERI 150.000 590 DONEM NET KARI 160.000

252 BINALAR 110.000
253 TESIS, MAKINE VE CIHAZLAR 75.000
254 TASITLAR 80.000
255 DEMIRBASLAR 49.000
TOPLAM 697.000 TOPLAM 697.000

Donen varliklar kisminda yer alan alacaklar, isletmelerin ticari mal satig1 gibi
islemlerden dolay:1 elde ettigi misterilerinden olan alacaklaridir. Bu alacaklar,
isletmenin 1 y1l veya normal faaliyet doneminde tahsil edecegi alacaklaridir. Stoklar ise,
satilmak tizere ambarda depolanan ticari mal ve benzeri kalemlerdir. Bankada ve kasada
bulunan nakit ise en likit varliklardir. Kisa vadeli alacaklar ve stoklar likite yakin fonlar
olarak kabul edilmektedir. Bilangonun pasifinde yer alan borglar ise kisa ve uzun vadeli
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olarak ikiye ayrilmaktadir(inan 2008). Kisa vadeli yabanci kaynaklar ana hesap grubu
bilango tarihi itibariyle isletmenin en ¢ok bir yi1l veya normal faaliyet dénemi sonuna
kadar odeyecegi veya oOdenmesi oOngoriilen yabanci kaynaklar1 kapsamaktadir.
Isletmenin bir yildan daha uzun vadeli almis oldugu borglar ise uzun vadeli yabanci
kaynaklart  olusturmaktadir  (megep.meb.gov.tr/mte_program_modul/moduller_pdf/
Kaynak%?20Hesaplar1 .pdf). Pasifte yer alan sermaye hesabi ise isletme kar1 ya da zarar1
ile dzsermayeyi igermektedir. Isletme elde ettigi net kar1 kendi 6zel harcamalarinda
kullanacagi gibi, bu net karm tamamii ya da bir kismini isletmeye ilave ederek
isletmenin 6zsermayesini arttirabilir(Inan 2008).

2.2.0Oran Analizi

Isletmeleri finans yoneticileri, firmalarm sermaye yapisi, likitide durumu,
karhlk, wvarliklarin kullanilmasinda etkinlik gibi firmanin her yoniiyle ilgili
olduklarindan, analiz yaparken bu analizde degisik sorular1 yanitlayacak g¢esitli oranlar
kullanmaktadirlar. Analizde kullanilan oranlar, farkli sekilde ayrima tabi tutulmaktadir.
Bu sebeple bir firmanin genel durumunun analizi i¢in asagidaki siralanan bagliklar
altinda gergeklestirilmektedir(Civan 2009):

Firmalarin Finansal yapisinin analizi

Firmann likitide yapisinin analizi

Firmann karlilik yapisinin analizi

Firmanin biilytimesi ile ilgili analizler

Firmanin Iktisadi Varliklarin1 Kullanimu ile Tlgili Analizler,
Firmanin Sabit Yiikumliliiklerini Kargilayabilme Giiciiniin Analizi,
2.2.1. Firmalarm Likidite Yapisinin Analizi

2.2.1.1. CariOran

Cari oran, sirketlerin faaliyetlerini devam ettirebilmeleri igin gerekli olan briit
isletme sermayesinin (donen varliklarin) kisa vadeli borglara boliinmesi ile hesaplanir.
Cari oran bize basit olarak net isletme sermayesinin yeterliligini ve bor¢ 6deyebilme

kapasitesini gostermektedir( http://www.bilgaz.net/dosyalar/OranAnalizi.pdf).
Cari oran= Donen Varliklar / Kisa vadeli borg¢lar

Ornek isletme icin bu oran asagidaki gibi hesaplanmustir:
Cari oran = 128.000/ 62.000
=2,06

Geligmis iilkelerde bu oranin 2 olmasi yeterli goriiliirken; gelismekte olan
iilkelerde bu oranin 1,5 olmasi makul goriilebilmektedir. Ancak bu olgunun tamamen
dogru oldugunu sdylemek olanakli degildir. Zira sektoérel bazda analizlerde sektor
ortalamalarina bakmak gerekmektedir. Ciinkii bazi1 sektorlerde cari oranin 2 olmasi
yeterli goriilmezken; bazi sektorlerde cari oranin 2 olmasi ¢ok iyi bir durum olarak
degerlendirilmektedir(Civan 2009). Bu oranin ornekteki gibi yiiksek ¢ikmasi, doner
varliklarin ¢ok az kismi ile borglarin 6denebilecegini gosterdiginden isletmenin mali
durumunun iyi oldugunun kanitidir.

2.2.1.2. Likitide Orani
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Bu oran likitidesi yiiksek olan donen varliklarin kisa vadeli borglar
kargilayabilme giiniinii gostermektedir. U oran hesaplanirken, hazir degerler, menkul
kiymetler ve kisa vadeli alacaklar toplammim kisa vadeli yabanci kaynaklara
boliinmesiyle hesaplanmaktadir( Civan 2009).

Yukaridaki isletme i¢in bu oran:
Likitide oran1 = 43.000 / 62.000
=0,69

Genel kabul gormiis kurallara gore Likidite Oraninin 1 olmasi yeterli
goriilmektedir. Ancak bu olgunun tamamen dogru oldugunu sdylemek olanakl
degildir(Civan 2009). Bu oranin genelde 1 olmasi istendiginden, drnekteki isletme icin
bulunan oran diisiiktiir. Ciinkii isletme likit varliklar1 ile kisa vadeli borglarmin sadece
% 69 oranindaki kismin1 karsilayabilmektedir.

2.2.1.3. Oz Sermayenin Uzun Vadeli Bor¢lara Oram

Oz sermayenin uzun vadeli borglara orani bir 6nceki bilango oraninin tam tersi
olup, bor¢ 8deme kapasitesini temsil eden bir basar1 dl¢uisiidiir. Bu oran 1’den biiyiikse,
isletme uzun vadeli bor¢larin1 6demede zorluk ¢ekmez(Inan 2008).

Omekte bu oran 5,3 olarak hesaplanmis olup, uzun vadeli borglarmn o6z
sermayenin ¢ok kiigiik bir kismi ile 6denebildigini gosterir. Ornek isletmeye iliskin bu
oran agagida verilmistir:

Oz sermaye (A) / Uzun vadeli bor¢lar (B)
A / B=400.000/ 75.000 = 5,33

Ote yandan bu oranin 1’den kiiciik olmasi, borglarin dzsermayeden fazla
oldugunu, borg faiz oraninin karlilik oranindan yiiksek oldugunu, dolayisiyla isletmenin
zarar ettigini gosterir.

2.2.1.4. Donen Varliklar/Toplam Yabanci Kaynaklar:

Bu oran, donen varliklarin yabanci kaynaklari karsilayabilme giiciinii
gostermektedir. Sektorel analizler yapilirken bu oranin ortalamasi dikkate alinmaktadir.
Bu oran ne kadar yiiksekse, isletme donen varliklariyla toplam yabanci kaynaklarini
karsilayabilme giicti de o 6lciide yiiksek demektir(Civan 2009).

Yukaridaki 6rnekte bu oran,
Donen Varliklar/Toplam Yabanci Kaynaklar = 128 .000/137.000
=0,93

Burada isletme donen varliklartyla toplam borglarinin neredeyse tamamini
(%93) karsilayabilmektedir.

2.2.1.5. Nakit Orani:

Bu oran, para ve benzeri degerlerin kisa siireli yabanci kaynaklar
karsilayabilme giictinii gosterir. Dolayistyla nakit Orani; hazir Degerler ve menkul
Kiymetler toplaminin kisa vadeli yabanci Kaynaklara oranlanmasiyla hesaplanmaktadir.
Bu oran, ne kadar yiiksek olursa para ve benzeri degerlerin kisa siireli borglari
karsilayabilme giicti de o diizeyde artig gosterecektir(Civan 2009).
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Sonuc¢

Giintimiizde mali tablolarda bulunan rakamlardan ¢ok mali tablolarda yer alan
bilgileri analizi ve yorumu ¢ok daha fazla &nem tagimaktadir. Ciinkii mali tablo
analizini ¢ok 6nemli kilan nedenler bulunmaktadir. Bunlar su sekilde siralanabilir:

Isletmenin karlihk durumu
Isletmenin likitide durumu
Sermaye yapisi

Isletme hakkinda dnemli trendler
Aktiflerin kullanim durumu

Yapilan bu c¢aligmada firmalarin likitide yapisinin analizi iizerinde
durulmustur. Yapilan analizler hakkinda genel bilgiler verilerek, 6rnek bir isletme
bilangosu tizerinden gidilerek isletmenin likitide durumu ortaya konmaya c¢alisiimastir.
Sadece bu oranlar yetmemekle birlikte, isletmenin likitide yapisi hakkinda genel
bilgilere varilabilmektedir. Isletme hakkinda detaylh bilgilere varabilmek i¢in bunun
yaninda isletmenin finansal ve karlilik yapisinin, iktisadi varliklarinin kullanimi, sabit
yiikiimliiliikleri karsilayabilme ve firmanin biiyiimesi ile ilglil analizlerinin de iizerinde
durmak gerekmektedir. Likitide yapisiyla ilgili analizler, firmanin varliklarini nakde
doniistiirebilme giicti ile ilgili bilgiler verecektir. Detayli bilgiler isteniyorsa, bunun
yaninda ¢ok ¢esitli analizlerin yapilmasi gerekecektir.
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