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OZET

KOCA, Ayse. Borsa istanbul’ da Faaliyet Gosteren Savunma Sanayi Sirketlerine Ait
Finansal Tablolarin Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari Baglamimda Analizleri,
Yiiksek Lisans Tezi, Trabzon, 2018.

Artan kiiresellesmeye bagli olarak isletmelerde finansal sorunlarda artmistir. Bu
sebeple daha karmasik hale gelen isletmelerde ortak bir muhasebe teknigi ihtiyaci
dogmustur. Bu ihtiyaci karsilamak amaciyla Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 ortaya
cikmistir. Yapilan bu arastirmada, Borsa Istanbul’da faaliyet gdsteren savunma sanayi
sirketlerine ait finansal tablolarin Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari goz oOniinde
bulundurularak analizleri incelenecektir. Bu baglamda g¢alismanin amaci, isletmeler ve
ortaklar1 i¢in mali analiz teknikleri agisindan yarar saglamak, yatirnmcilar igin ise dogru ve
karli yatiim kararlar1 vermelerine katkida bulunmasini saglamaktir. Savunma sanayi
sirketleri kapsaminda yapilan bu ¢alisma da; ASELSAN, OTOKAR, KATMERCILER ve
TUMOSAN anonim sirketleri incelenmistir.

Elde edilen veriler finansal analiz, karsilastirmali tablolar analizi, oran analizi
dogrultusunda degerlendirilmis olup finansal durumlart analiz edilmis ve gerekli
yorumlamalara yer verilmistir. Isletmelerden elde edilen bulgular mali ve finansal durumunu
ortaya koyar niteliktedir. Yapilan bu ¢alisma ile hem gegmis hem gelecek i¢in isletmeler ile
ilgili tahmin yapma firsatin1 ortaya ¢ikarmis olup; incelenen isletmelerin finansal ve mali

durumuna gerekli agiklamalar1 saglamistir.

Anahtar Kelimeler: Muhasebe, Finansal Analiz, Mali Analiz Teknikleri, Tirkiye

Finansal Raporlama Standartlari.



ABSTRACT

KOCA, Ayse. Borsa Istanbul in Turkey Operating in the Financial Statements of the
Defense Industry Company Analysis in the Context of Financial Reporting Standards, M.Sc.,
Trabzon, 2018.

Due to increasing globalization, businesses have increased in financial problems. For
this reason, the need for a common accounting technique has arisen in more complex
businesses. Turkey has emerged to meet the needs of this Financial Reporting Standards.
Made in this research, exchange of financial statements of the defense industry company
operating in Istanbul, Turkey Financial Reporting Standards will be examined taking into
consideration the analysis. The purpose of working in this context is to make a profit in
terms of financial analysis techniques for businesses and their partners, and to make investors
contribute to making accurate and profitable investment decisions. This study, carried out
within the scope of defense industry companies, ASELSAN, OTOKAR, KATMERCILER
and TUMOSAN joint-stock companies have been examined.

The data obtained are evaluated in the direction of financial analysis, comparative
table analysis, ratio analysis and their financial situation is analyzed and required
interpretation is given. Findings from businesses reveal the financial and financial situation.
With this study, it is possible to make estimations about the businesses both for the past and
the future; provided the necessary explanations for the financial and financial situation of the

insured enterprises.

Keywords: Accounting, Financial Analysis, Financial Analysis Techniques, Turkey

Financial Reporting Standards.
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GIRIS

Isletmelerin en 6nemli fikir ve bilgi kaynagi muhasebe ve finansal analizdir.
Muhasebe isletmelerin varliklar1 ve kaynaklart arasinda simiflandirma, yorumlama analiz
etme gibi sorunlara ¢6ziim odakliyken finansal analiz ise, analiz teknik ve yontemleri
raporlama standartlarina uygulayarak isletmenin finansal durum yapisimi ve faaliyetlerini
aciklamaya odaklidir.

Bu dogrultuda muhasebe, isletmeler arasi karsilikli iliskiler ve isletme igi olaylar
sebebi ile isletmenin varliklarinda, kaynaklarinda giderlerinde ve gelirlerinde degisme
meydana getiren tamamen yada kismen mali nitelikteki isletmelere ait bilgileri kaydeden,
smiflandiran ve anlamli bir bigimde 6zetleyerek, varilan sonuglart yorumlayan ve bdylece
isletme ilgililerine, amaglarina uygun yararh bilgileri saglayan bilimdir. Muhasebe borg ve
alacak iligkisini izleme, isletmenin yonetimine yardimci olma, isletmenin sonucunu takip
ve kontrol etme, isletmenin istatistigini ¢ikarma, isletmenin lehine kanit toplama,
denetleme arac1 olma gibi gorevleri iistlenir (Siirmen, 2012: 8).

Finansal analiz ise, isletmelerin varliklarini siirdiirebilmek, talep olusturmak, talebi
karsilayabilmek ve yiikselebilmek, kaliciligi saglama ve Kalitesini artirmak amaciyla farkl
yatirimlar ve yatirimlarin ne yonde saglanacagina ayrica ne yonde finanse edilebilecegine
karar vermek gibi amaglar iistlenmektedir. Finansal analiz sayesinde isletmeler mevcut
durumlarini ve gelecegini onceden tahmin etme ve planlama yapma sansina sahip
olabilmektedirler.

Finansal analizin en 6nemli amaci isletmelerde mevcut durumlart degerlendirilip,
gelecege iliskin kararlar alinmasidir. Mevcut durumun degerlendirilmesi agisindan,
isletmeyle ilgili verilerin toplanmasi ve yorumlanmas: 6nem arz etmektedir. Bagka bir
ifadeyle, isletmeyle ilgili degerlendirme ve kararlarin tutarliligi, biiyiik 6lgiide finansal

verilerin dogruluguna baglantilidir (Ceylan, 1998: 3).

Finansal analiz ve muhasebe birimi isletmeler agisindan ¢ok biiyiikk dneme sahiptir.
Bu fonksiyon Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 dahilinde analiz edilmekte ve 6rnek
uygulamalar ile desteklenmektedir. Yapilan bu calismalar isletmelerin finansal durum ve
varligimim devamliligini saglamak i¢cin mevcut durumu analiz etmesi gerekmektedir. Bu
sebeple finansal yonetim, muhasebe ve mali tablolar, bilango gelir tablosu analizi yaparak
finansal performansin Glglilmesine katki saglar ve elde edilen veriler ile ¢alismanin 6nemi

ortaya konulur.



Muhasebe bilgi sistemlerinden elde edilen sonuglarin ¢evresel kosullara gore
farklilik géstermeden amacina uygun bir seklide gercegi yansitmasi gerekir. Bundan dolayi
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 isletmelere objektif bir sekilde ortak bir diizen ve

katki saglamaya yoneliktir.

Genel olarak isletmelerin amaci uzun donemde Kkar ederek piyasa degerlerini en
yiiksek diizeye gikarmaktir. Isletmeler bu amagclarmi gerceklestirip gerceklestirmediklerini
anlamak i¢in, finansal durumunun ve varliginin devamliligi i¢in basar1 katsayilarini analiz
ederek yorumlamalidir. Bu analiz ve degerlendirmeyi yapamayan isletmelerin varliginin da
anlami1  olmayacaktir. Ciinkii isletmelerin var olabilmelerinin anlami amaglarina

ulasabilmektir (Sariaslan ve Erol , 2008: 171).

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 isletmelerin diizenlemis olduklart mali
tablolart hem bigimsel hem de igerik olarak etkilemistir. Bu etkilerin isletmelerin stratejik
kararlar almasinda 6nemli 6l¢iide pay1 vardir. Bu agidan bakildiginda ¢alisma, Tirkiye
Finansal Raporlama Standartlarinin getirmis oldugu farkliliklar dogrultusunda ele

alinmustir. Bu dogrultuda karsilastirmis tablolar analizi yapilmistir.

Karsilastirmali analiz ayr1 tarihleri kapsayan zamanlarda diizenlenmis finansal
tablolarin  ilgi kalemlerinde meydana gelen degisikliklerin incelenmesi ve bu
degisikliklerin degerlendirilmesini igerir. Karsilagtirmali analizde kalemler arasindaki iliski
degil, kalemlerin zaman igerisinde gostermis oldugu artis ve azaliglar incelenir. Bu
baglamda ¢aligmanin en biiylik istiinligi incelenen isletmenin gelisme yonii hakkinda

goriis verecek verileri saglamasidir.

So6z konusu teknik ile hesaplanan artis veya azaliglar, hem tutar olarak hem de
yiizde olarak gosterilir. Karsilagtirmali analiz, farkli tarihlerde diizenlenmis mali tablolarda
yer alan kalemlerde goriilen degisikliklerin incelenmesi ve bu degisikliklerin
degerlendirilmesidir. Bu dogrultuda ¢alismada yapilan karsilastirmali analizde, belirli bir
tarihte diizenlenmis mali tablolarda yer alan kalemler arasindaki iliski degil, fakat bu
kalemlerin zaman i¢inde gdstermis oldugu artis ve azaliglar incelenmektedir (Akgiig, 1990:
246).

Karsilagtirmali analiz igerisinde bulunan dénem ile bir 6nceki dénemi igerecek
bigimde iki donemli olarak diizenlenebildigi gibi, icerisinde bulunan dénemle birden fazla
gegmis donemi igerecek bigimde, ikiden fazla dénemli olarak da diizenlenebilmektedir
(Akdogan ve Tenker, 1998: 511).



Bu ¢alismanin amacina ulasmasi i¢in Borsa Istanbul’da faaliyet gdsteren savunma
sanayi sirketlerine ait finansal tablolarin Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlart
baglaminda analizleri ele alinmistir. Muhasebe ve finans yonetimini etkin hale getirebilecek
isletmelerin faaliyetlerinde verimi artirmak igin etkinliklerin biitini ASELSAN,
OTOKAR, KATMERCILER ve TUMOSAN anonim sirketleri kapsaminda incelenmistir.
Bu baglamda arastirmanin amaci, isletmeler ve ortaklari igin mali analiz teknikleri
acisindan yarar saglamak, yatirimcilar icin ise dogru ve karli yatirnm kararini vermeye
yardime1 olmaktadir.

Yapilan ¢alismada niteliksel aragtirma yontemi kullanilmigtir. Calisma sadece Borsa
Istanbul’da faaliyet gdsteren savunma sanayi sirketlerine ait finansal tablolarm Tiirkiye
Finansal Raporlama standartlar1 baglaminda analizi ile sinirlanmistir. Elde edilen veriler
bu savunma sanayi sirketlerinin web sayfalarinda yayimlanan faaliyet raporlari
kullanilarak incelenmistir.

Bu baglamda c¢aligmanin birinci bolimiinde Tirkiye Finansal Raporlama
Standartlar1 hakkinda bilgiler verilmis, finansal analiz, finansal tablo kavramlarina agiklik
getirilmistir. Ikinci boliimde finansal analiz teknikleri agiklanmistir. Son olarak iigiincii
bolimde ise borsada islem goren Tiirkiye savunma sanayi sirketleri tizerine bir uygulama
yapilmigtir bu ¢er¢evede karsilastirmali analiz, oran analiz bazinda hesaplanmis,

degerlendirilmis ve yorumlamalar1 yapilmistir.



BIiRINCi BOLUM
TFRS’YE GORE FiNANSAL ANALIZ KAVRAMI VE
ACIKLAMALARI

Finans, bir isletmenin firma degerini ve ortaklarinin isletmeye koymus olduklari
sermayeyi en yiiksek diizeye ¢ikarmak amaciyla, isletme icin gerekli olan fonlarin elde
edilmesi ve bu fonlarin isletmenin amaglar1 dogrultusunda etkin bir sekilde kullanarak
verimli aktiflerine yatirilmasi anlamina gelmektedir (Gonenli, 1979: 3).

Finans, isletmenin igerisinde alinmis olan veya mevcut diizenlemelerin amacina
ulasmasinda &nemli bir rol {istlenen isletmenin faaliyet alanlarindan birisidir. Ornek olarak,
her hangi bir isletmede satis yiikselmesi hedefleniyorsa, hedeflenen faaliyetler, {iretim
artirilmas1 seyrinde izlenmelidir. Uretimin artirilmas: fazla miktarda fonksiyon ihtiyacin
ortaya cikaracaktir. Isletmeler dogasindaki bu ve bunun gibi Kararlar ile isletmenin
icerisindeki ve disarisindaki mevcut denetimin artirilmasi, isletmelerin basarisinin finans
ile ilgili yonetimde iliskisinin artacagini gosterecektir (Biiker vd., 1997: 3).

Finansin isletme organizasyonu igerisindeki yeri ¢ok biiyiiktiir. Isletmelerin
gelisimi ve biiylimeleri agisindan, kotii ekonomik sartlar igerisinde devamliligini saglamak

ve amaglarina uygun finans kararlarinin verilmesine baglidir (Ercan ve Ban, 2005:5).

1.1. TURKIYE FINANSAL RAPORLAMA STANDARTLARININ iLK
UYGULANMASI

Artan kiiresellesme sonucunda isletmelerin finansal sorunlar1 artmig olup ve

dolayisiyla daha karmagsik bir hale gelmislerdir. Bu durum ortak bir muhasebe teknigi

kullanilmas1 ihtiyacin1 ortaya koymus ve bu ihtiyact karsilamak maksadiyla Tiirkiye

Finansal Raporlama Standart’t karsimiza ¢ikmis ve bu alanda farkliik gostermistir.

Tiirkiye Finansal Raporlama Standart’inin amaglari, ilk defa uygulanan finans tablolarinin

dahil oldugu ara dénem finans raporlarinin: (TMSK, 2008: 33).

Faaliyet donemleri agisindan Kkarsilastirilabilir 6l¢iide olan, Tirkiye Finansal
Raporlama Standartlar1, gerceklestirilen muhasebe teknikleri agisindan uygun diizeyde ve
diistik bir maliyetle elde edilebilecek optimal diizeyde kaliteli bilgi igermelerini saglar.
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 ilk defa uygulanan finansal tablolarin kapsadigi
donemlere iliskin olarak ‘TMS 34 Ara Donem Finansal Raporlama’ Standard: gergevesinde
ara donem olarak finansal raporlama yapildigi durumlarda, s6z konusu raporlarin her birine
uygulanmaktadir.(TMSK, 2009: 34).



Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarinin ilk defa uygulandig: finansal tablolar;
ilk kez Tirkiye Finansal Raporlama Standartlarina uygun olarak diizenlenen Tiirkiye
Finansal Raporlama Standartlarina uyumlu oldugunun iizerlerinde agik ve kosulsuz olarak
belirtildigi yillik finansal tablolardir. Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari agisindan
herhangi bir durumda uygun olamayan lokallik agisindan uygun olmayan lokal
diizenlemelere goére hazirlanmustir. Tirkiye Finansal Raporlama Standartlariyla biitiin
acilardan uyumu yakalamakla birlikte Tirkiye Finansal Raporlama Standartlar: ile net ve
seffaf bir bi¢imde agiklamalar igermemektedir (TMSK, 2010: 35).

Hepsi ile olamayip bazi Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlariyla net ve belirgin
bir uyum igerisinde olduguna iliskin bir diizenlemeye yer verilmistir. Lokal diizenlemeler
acisindan istisnai diizenlemeler bulunmamaktadir. Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar
acisindan lokal olmayan kurallarin uygulanacagi veya Tirkiye Finansal Raporlama
Standardinin  disindaki diizenlemeler agisindan yalniz isletme igerisindeki kullanim
gergevesinden Tirkiye Finansal Raporlama Standartlartyla uyum igerinde hazirlanan ve
de isletme yoneticileri ve hak sahipleri ile isletme disindaki kisilerin yararma sunulmayan
finansal tablolardir (TMSK, 2017: 36,37).

Tirkiye Finansal Raporlama Standartlarina belirgin ve net olarak uyulduguna
yonelik bir finansal tablo sunulmustur ve lokal diizenlemelere uygun olarak
hazirlamalarina son verilmistir. Lokal diizenlemeler agisindan bir onceki faaliyet yilinin
tablolarinda belirgin ve net bir sekilde Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarina
uyulduguna yonelik agiklamalara yer verilmistir. Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari,
bugiinlerde hali hazirda Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari uygulamakta olan
isletmeler agisindan muhasebe politikalarinin  yenilikler ve degisiklikler agisindan
uygulanamamaktadir (TMSK, 2017: 36,37).

1.2. TEMEL FINANSAL TABLOLAR TFRS’ YE GORE (BILANCO)

Tirkiye Finansal Raporlama Standartlarina gegmeyle birlikte, Tirkiye Finansal
Raporlama temel finansal durum tablosu olan bilangoda o6nemli degisiklikler teskil
etmektedir. Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 agilis finansal durum tablosu olan
(bilango) da kullanilan muhasebe politikalar1 ile Tiirkiye Finansal Raporlama ilk defa
uygulandig1 finansal tablolarda sunulan doénemlerde kullanilacak muhasebe politikalart
birbirleriyle benzer olmak durumundadir. Isletmeler, Tiirkiye finansal tablolarin daha
onceki tarihlerde yirirlikte olan farkli diizenlemelerini uygulamaz. Heniiz uygulanmasi

zorunlu olmayan yeni bir Tirkiye finansal raporlama standartlari, séz konusu Tiirkiye
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Finansal Raporlama Standartlarmmin erken uygulanmaya izin verdigi durumlarda
uygulanabilir. Diger Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarinda yer alan gecis hiikiimleri,
hali hazirda Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarini uygulamakta olan isletmelerin
muhasebe politikalarinin da olusan degisiklikler i¢in de kullanilir (TMSK, 2008: 36).

Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlan tarafindan finansal durum tablolarinda
(bilangoda) asagidaki konulara uyulur: (TMSK, 2017: 36).

1) Tirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 tarafindan finansal tablolara
yansitilmasi gerekli olan varliklar ve borglar Tiirkiye finansal raporlama standartlar1 agilis
bilangosuna kaydedilir.

2) Tirkiye Finansal Raporlama Standartlarinin finansal durum tablolarina
yazilmasina miisaade verilmeyen varlik ve bor¢ kalemleri Tiirkiye Finansal Standartlart
bilangosuna kaydedilmez.

3) Tirkiye Finansal Raporlama Standartlarina gegmeden oOnceki muhasebe
ilkelerine gore belirli bir sinifta muhasebelestirilmis olmakla birlikte Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlarina gore farkli bir sinifta muhasebelestirilmesi gereken varliklar,
borglar ve 6z kaynaklar kalemlerini yeniden siniflandirmak gerekir.

4) Tirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 bilangosunda yer alan her tiirli
varliklar ve borglarinin Slgiilmesi neticesinde Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar
uygulanmaktadir.

Isletmelerin Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari bilangosunda kullandig1
muhasebe politikalarini, Tirkiye Finansal Raporlama Standartlarina baslamadan 6nceki
muhasebe ilkelerine gore gergeklesmis tarihi olan bilangosundaki muhasebe
politikalarindan ayr1 olabilmektedir. Bu konu agisindan ilgili kalemlerde yapilan
diizenlemeler, Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarina gecis tarihlerinden onceki
islemlerden kaynaklanmaktadir. Dolayisiyla, Tirkiye Finansal Raporlama Standartlarina
baglangic tarihiyle, s6z konusu diizenlemeler dogrudan dagitilmanms karlar iginde
mubhasebelestirilmektedir (TMSK, 2008: 36).

Bilanco:

Bilango, Latince kokenli ‘bilanx’ sdzciigiinden tiiretilmistir. Bu sozciik birisi bi iki
yani iki yanl, digeri lanx yani terazi kefesi olmak tizere iki sozciikten olusmustur. Bilango
anlaminda, Bat1 Avrupa kiiltiir dillerinde, Almanca’ da ‘bilanz’ ve Italyanca’ da ‘bilancio’,
Franzsizca’ da ‘bilian’, Portekizce’ de ‘balanco’ ve Ingilizce’ de de ‘balance sheet’olarak

yazilir. Bu sozciik Tiirkge’ de bilango olarak kullanilir (Siirmen, 2012: 75).



Bilango bir isletmenin belirli bir andaki varliklar1 (dénen varliklar + duran
varliklar) ile bu varliklarin kaynaklarini (kisa ve uzun vadeli yabanci kaynaklar + 6z
kaynaklar) ve ek olarak faaliyet sonuglarmi (kar yada zarar) muhasebe kurallarina,
ilkelerine ve ilgili kanunlarin hiikiimlerine uygun ve karsilikli tutarlar olarak gosteren iki
yanli ¢izelgedir (Stirmen, 2012: 75, 76).

Bilango, bir isletmenin belirli bir andaki mali durumunu gosterir. Tanimdaki “belirli
an”, bilanco hesaplarmin dnceki donemden kalan almasi ve gelecek doneme karar vermesi
nedeniyle, tablonun tanzim tarihi itibariyle isletmenin mali durumunu gésterdigi anlamina
gelirken; “mali durum”, bilangonun isletmenin varliklari ile bunlarin kaynaklarmin birlikte
gosterilmesinden dogan anlama gelir (Bektore, 1995: 11).

Bilango ilkeleri; sermaye koyan veya sonradan kendilerine ait kari isletmede
birakan sahip ve hissedarlar ile alacaklilarin isletmeye sagladiklari kaynaklar ve bunlarla
elde edilen varliklarin muhasebe kayit, hesap ve tablolarinda anlamli bir sekilde tespit
edilmesi ve gostermesi yoluyla, belli bir tarihte isletmenin mali durumunun agik¢a ve
ilgililer i¢in gergege uygun olarak yansitilmasidir (Durmus, 1986: 21, 23).

Bilango ilkeleri igerisinde yer alan isletmelerin sahip oldugu tiim iktisadi
kaynaklart olan varliklarin bilangoda varlik grubu igerisinde gosterilebilmektedir. Biitiin
varliklar, yabanci1 kaynaklar ve 6z kaynaklar bilangoda gayrisafi degerleri ile gosterilirler.
Bu ilke, bilanconun net deger esasina gore diizenlenmesine bir engel olusturmaz. Bu
dogrultuda net deger bilango diizenlenmesinin geregi olarak indirim kalemlerinin ilgili
hesaplarin altinda agikga gosterilmesi esastir. Bu amag, dogrultusunda benimsenen bilango
ilkeleri, varliklar, yabanci kaynaklar ve 6z kaynaklar itibariyle diizenlenmistir (Cabuk ve
Lazol, 2000: 8).

1.2.1. Bilanconun Diizenlenmesi

Bilango bir isletmenin belli olan alanda sahibi oldugu varliklar ile bu varliklarini
saglandigi kaynaklart belli bir diizen igerisinde gostermeyi hedefleyen tablodur.
Bilangonun aktif tarafini olusturan mevcutlar ve alacaklar bilango yapisi iginde vade
bakimindan ayrilarak sunulur. Gelecek hesap donemleri igerisinde nakde cevrilmesi veya
tiketilmesi beklenen varliklar “dénen varliklar” gelecek hesap donemi iginde paraya
cevrilmesi veya tiiketilmesi beklenmeyen varliklar ise “duran varliklar” olarak
smiflandirilir (Cabuk ve Lazol, 2000: 11).

Bilangonun baslica iki tipi vardir. Bunlardan birisi hesap tipi bilango, digeri ise
rapor tipi bilangodur (Goénenli, 1979: 37, 36).



1.2.1.1. Hesap Tipi Bilanco:

Hesap tipi bilango, sol tarafina aktifin, sag tarafina ise pasifin yer almasiyla olusan
bilango tipidir. T sembolii ile gosterilen hesap tipi bilancolar Ingiltere Krali dahil Kara
Avrupasi, ABD ve Tiirkiye’de uygulanmaktadir (Siirmen, 2012: 80).

Tablo 1. Hesap Tipi Bilanc¢o

AKTIF e ISLETMESI ............. TARIHLI BILANCOSU PASIF
VARLIKLAR KAYNAKLAR
AKTIF ,
PASIF TOPLAM
TOPLAM

Kaynak: WEB_1. Muhasebe Dersleri, (2009).
“Kaynak:http://www.muhasebedersleri.com/genel-muhasebe-2/bilanco.html”(01.01 2018).

Tablo 2. Hesap Tipi Bilanco Ornegi

AKTIF S ISLETMESI ............. TARIHLI BILANCOSU IPASIF

I. DONEN VARLIKLAR I1l. KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR

Il. DURAN VARLIKLAR
IV.UZUN VADELI YABANCI
KAYNAKLAR

V. 0Z KAYNAKLAR

AKTIF
TOPLAM

PASIF TOPLAM

Kaynak: WEB_1. Muhasebe Dersleri, (2009). http://www.muhasebedersleri.com/genel-
muhasebe-2/bilanco.html (Erisim Tarihi: 1 Ocak 2018).


http://www.muhasebedersleri.com/genel-muhasebe-2/bilanco.html
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Hesap seklindeki bilangolar tablolarda gosterildigi iizere varliklar, borglar ve 6z
sermaye arasindaki dengeyi T hesabinda 6zetleyen bir tablodur. T’ nin sol tarafinda varlik

kalemleri sag tarafinda ise kaynak kalemleri mevcuttur (Sevilengiil, 1998: 616).

1.2.1.2. Rapor Tipi Bilanco:

Rapor tipi bilango, isletmelerin birden daha fazla yillarina ait bilango rakamlarini
art arda yazarak karsilastirma firsati sundugundan, analiz maksadiyla kullanilmaya daha
elverislidir (Cabuk ve Lazol, 2000: 12).

Aktif yonlii varlik hesaplar ile pasif yonlii kaynak kalemlerin alt alta siralanmasi
ile olusan bilanco tipidir. Tiirkiye muhasebe sistemlerinde bilangolar genellikle hesap bigimi
ile diizenlenebilmektedir (Lalik, 1982: 303).

Tablo 3. Rapor Tipi Bilango

TARIHLi BILANCOSU 2007 2008 2009

AKTIF

LDONEN VARLIKLAR

A-Hazir Degerler

B-Menkul Kiymetler

C-Ticari Alacaklar

D-Diger Alacaklar

E-Stoklar

F-Yillara Yaygin Insaat ve Onarim Maliyetleri
G-Gelecek Aylara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklari
H-Diger Donen Varliklar

Doénen Varliklar Toplami

II-DURAN VARLIKLAR

A-Ticari Alacaklar

B-Diger Alacaklar

C-Mali Duran Varliklar

D-Maddi Duran Varliklar

E-Maddi Olmayan Duran Varliklar

F-Ozel Tiikenmeye Tabi Varliklar

G-Gelecek Yillara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklar
H-Diger Duran Varliklar

Duran Varliklar Toplami

AKTIF TOPLAMI

PASIF

I-KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR




Tablo 3 Devamm
A-Mali Borglar

B-Ticari Borglar

C-Diger Borglar

D-Alinan Avanslar

E-Odenecek Vergi ve Yiikiimliiliikler

F- Borg ve Gider Karsiliklari

G-Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklari

H-Diger Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplami

1I-UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR

A-Mali Borglar

B-Ticari Borglar

C-Diger Borglar

D-Alinan Avanslar

E-Borg ve Gider Karsiliklar

F-Gelecek Yillara Ait Gelir ve Gider Kaynaklari

G-Diger Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplami

111-0Z KAYNAKLAR

A-Odenmis Sermaye

B-Sermaye Yedekleri

C-Kar Yedekleri

D-Gegmis Y1l Karlar

E-Donem Net Kari

F-Gegmis Y1l Zararlari

Oz kaynaklar Toplami

PASIF TOPLAMI

Kaynak: WEB_1. Muhasebe Dersleri, (2009). http://www.muhasebedersleri.com/genel-

muhasebe-2/bilanco.html (Erisim Tarihi: 1 Ocak 2018).

Tabloda goriildiigii tizere bu tip bilangolarda aktif ile pasif kalemleri alt alta yazilir.

Rapor tipi bilangolar varliklar, borglar ve 6z sermayeyi cesitli icinde sunan tablolardir. Bu

bilangonun amaci1 okuyucunun muhasebe tekniginin etkisinde kalmasini engellemektir.

Bunun i¢in ana baglik ya da hesap isimleri yerine agiklamalara da bagvurulabilir (Gonenli,

1979: 38).

1.3. FINANSAL DURUM TABLOSU TFRS’ YE GORE (GELIR TABLOSU)
Gelir tablosu isletmelerin belirli faaliyet donemleri igersinde elde ettigi biitiin

gelirler ile kar saglamak maksadiyla istlendigi maliyet giderleri ve bu giderlerinin
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sonucunda olusan dénem net kar1 ve ya zararmin hesaplandigi belirli bir zaman igerisinde
gosterilen mali tablodur (Giicenme, 2000: 39).

Isletme basarismin, yani saglanan gelirler ile bunlarin elde edilmesi igin katlanilan
giderlerin ayrintili bir bicimde bilinmesi gereklidir. Bir isletmenin basar1 durumu ikinci ana
mali tablo olan gelir tablosu ile agiklanabilir. Gelir ve giderler dogru ve ayrintili bir
bigimde tespit edilirse, bu bilgileri kullanarak diizenlenen gelir tablosu ile yoneticilere
ayrintili bir sekilde bilgi verir. Yoneticiler bu bilgilerden yararlanarak giderleri azaltmak
icin gerekli tedbirleri alirlar. Ayrica, yoneticiler bu bilgileri analiz ederek ve kiyaslayarak
isletmenin ekonomik durumu hakkinda bir yargiya varabilirler (Siirmen,2012: 84).

Sonu¢ hesaplart her hesap doneminin Kkendisi igin agilip ertesi doneme kalan
vermediklerinden, gelir tablosu, o donemin c¢esitli hasilat ve giderlerini kiimiilatif
degerler(birikmis tutarlar) olarak gosterirken, hasilat ile gider arasindaki farklari da ¢esitli
adlarla kar olarak ortaya koyar. Bu durum, gelir tablosunun belirli bir hesap déneminin

faaliyet sonuglarin1 yansitmasi anlamina gelir (Bektore vd., 1995: 41).

1.3.1. Gelir Tablosunun Diizenlenmesi:

Gelir tablosu isletmenin belirli bir doneme ait faaliyet sonucunu ve bu faaliyet
sonucuna briit satiglardan baglanarak nasil sonuca varildigini gosteren tablodur. Gelir
tablosunun iki tipi mevcuttur. Birisi hesap tipi gelir tablosu digeri ise rapor tipi gelir
tablosudur (Acar ve Tetik, 1998: 45).

1.3.1.1. Hesap Tipi Gelir Tablosu:

Hesap tipi gelir tablosu, sol tarafta giderlerin, sag tarafta gelirlerin yer aldigi mali
tablodur. T sembolii ile gosterilen bu tabloda tiim gelir ve giderler bir tabloda
toplanmaktadir. Her iki tablonun karsilastirilmasi sonucu ortaya ¢ikan fark gelir fazlasi
seklinde ise kar, gider fazlasi seklinde ise zarardir. Eger giderler gelirlerden fazla ise
isletme zarar etmis demektir. Gelir tablosunun hesap seklinde diizenlendiginde buna kar ve
zarar hesabi denilmektedir. Bu tip gelir tablosu ingiltere dahi Kara Avrupa iilkelerinde

genis Ol¢lide kullanilmaktadir (Siirmen, 2012: 84).
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Tablo 4. Hesap Tipi Gelir Tablosu

GIDER GELIR TABLOSU GELIR

B-SATIS INDIRIMLERI () A-BRUT SATISLAR

SATISTAN [ADELER YURT ICT SATISLAR

SATIS [SKONTOLAR! DIGER GELIRLER

F-DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN

D-SATISLARIN MALIYETI (-) GELIR VE KARLAR

SATILAN TICARI MALLAR MALIYET! FAIZ GELIRLERI
E-FAALIYET GIDERLERI (-) OLAGANDISI GELIR VE KARLAR

ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLER! DIGER OLAGANDISI GELIR VE KARLAR

PAZARLAMA SATIS VE DAGITIM GIDERLER

GENEL YONETIM GIDERLER!
G-DIGER FAALIVETLERDEN OLAGAN
GIDER VE ZARARLAR ()

KOMISYON GIDERLER!

DIGER OLAGAN GIDER VE ZARARLAR
FINANSMAN GIDERLERI ()

KIS VADEL! BORLANMA GIDERLER!
OLAGANDISI GIDER VE ZARARLAR ()

DIGER OLAGANDISI GIDER VE ZARARLAR

TOPLAM TOPLAM
KAR ZARAR
GENEL TOPLAM 7 5 GENEL TOPLAM

Kaynak: WEB_1. Muhasebe Dersleri, (2009). http://www.muhasebedersleri.com/genel-
muhasebe-2/bilanco.html (Erisim Tarihi: 1 Ocak 2018).

Tabloda gosterildigi tizere gelir ve gider olmak tizere iki farkli hesap kalemleri
mevcuttur. Sag tarafina gelirler sol tarafina ise giderler yazilir. Her iki hesap kaleminin
karsilagtirllmas1 sonucu ortaya c¢ikan fark gelirlerin fazlaligi seklinde ise kar, giderlerin

fazlalig1 seklinde olacak olursa zarar durumu ortaya ¢ikacaktir (Ozer, 1997: 307).

1.3.1.2. Rapor Tipi Gelir Tablosu:

Rapor tipi gelir tablosu, ilgili isletmenin tiim faaliyetlerini bir biitiin olarak ortaya
koyar. Baska bir deyisle hasilatini, maliyetleri ve diger gelirler ile giderleri de gosterir. Bu
tip gelir tablosunu inceleyenler isletmenin degisik boliimleri tarafindan yiiriitillen faaliyetleri
hakkinda bilgi sahibi olurlar. Rapor seklinde bir gelir tablosu briit satig kar1 ya da zarari,
faaliyet kar1 ve zarar1 olagan kar ya da zarar, donem net kar1 ya da zarar1 boliimlerinden
olusmaktadir (Ozer, 1997: 307).
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Tablo 5. Rapor Tipi Gelir Tablosu

FiRMA UNVANI

Onceki

Donem

Cari
Donem

A-BRUT SATISLAR

1-Yurt I¢i Satislar

2-Yurt Dis1 Satislar

3-Diger Gelirler

B-SATIS INDIRIMLERI ( -)

1-Satistan Iadeler ( -)

2-Satistan Iskontalar ( -)

3-Diger indirimler ( -)

C-NET SATISLAR

D-SATISLARIN MALIYETI ( -)

1-Satilan Mamiiller Maliyeti ( -)

2-Satilan Ticari Mallar Maliyeti ( -)

3-Satilan Hizmet Maliyeti ( -)

4-Diger Satiglarin Maliyeti ( -)

BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI

E-FAALIYET GIDERLERI

1-Arastirma ve Gelistirme Giderleri ( -)

2-Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)

3-Genel Yonetim Giderleri (- )

FAALIYET KARI VEYA ZARARI

F-DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GELIR VE KARLAR

1-Istiraklerden Temettii Gelirleri

2-Bagli Ortakliklardan Temettii Gelirleri

3-Faiz Gelirleri

4-Komisyon Gelirleri

5-Konusu Kalmayan Karsiliklar

6-Menkul Kiymet Satis Karlari

7-Kambiyo Karlari

8-Reeskont Faiz Gelirleri

9-Enflasyon Diizeltmesi Karlar

10-Faaliyetlerle Tlgili Diger Olagan Gelir ve Karlar

G-DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GIDER VE
ZARARLAR(-)
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Tablo 5. Devam )
Onceki Cari

FiRMA UNVANI Donem Dénem
1-Komisyon Giderleri ( -)

2-Karsilik Giderleri ( -)
3-Menkul Kiymet Satis Zararlari ( - )
4-Kambiyo Zararlar ( -)
5-Reeskont Faiz Giderleri ( -)
6-Diger olagan Gider ve Zararlar ( -)
H-FINANSMAN GIDERLERI ( -) 0 0
1-Kisa Vadeli Borglanma Giderleri ( -)
2-Uzun Vadeli Bor¢lanma Giderleri ( -)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR 0 0
I-OLAGAN DISI GELIR VE KARLAR 0 0
1-Onceki Dénem Gelir ve Karlar
2-Diger Olagandis1 Gelir ve Karlar
J-OLAGANDISI GIDER VE ZARARLAR ( -) 0 0
1-Calismayan Kisim Gider ve Zararlari ( - )
2-Onceki Donem Gider ve Zararlari ( -)
3-Diger Olagandisi Gider ve Zararlar ( -)

DONEM KARI VEYA ZARARI 0 0
K-DONEM KARI VERGI VE DIGER YASAL YUKUMLULUK KAR(-)
DONEM NET KARI VEYA ZARARI 0 0

Kaynak: WEB_1. Muhasebe Dersleri, (2009). http://www.muhasebedersleri.com/genel-
muhasebe-2/bilanco.html (Erisim Tarihi: 1 Ocak 2018).

Yukarida tabloda gosterildigi tizere rapor tipi gelir tablosu, briit satiglar, satis
indirimleri, net satislar, satiglarin maliyeti, faaliyet giderleri, diger faaliyetlerden olagan
gelir ve karlar, diger faaliyetlerden olan gider ve zararlari, finansman giderleri, olagan disi
gelir ve karlar, olagan dis1 gider ve zararlar, donem kar1 vergi ve diger yasal yiikiimliiliik
kar1 gibi boliimlerinden olusup alt alta yazilarak rapor seklinde sunulur. Rapor tipi gelir
tablosu hesaplardan dogrudan elde edilmesini saglayacak sekilde siralanmistir (Sevilengiil,
1998: 593).

1.4. FONLARIN AKISI YOLUYLA FINANSAL ANALIZ
Fon kavrami tiim bilanco pasifindeki kaynaklar1 ifade etmektedir. isletmelerin
ticiinciil kisilerle olan iligkilerinden dogan tiim mali imkanlar1 ifade edecek genislikte fon

kavramim kullanarak hazirlanan tabloya fon akim tablosu denir. Bu tabloda isletmenin tiim
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kaynaklarini nereden sagladigi ve bunlari nerelerde kullandigini gosterir (Giicenme, 2000:
132).

Fon kavrami ¢ogu kez ti¢ farkli anlamda kullanilmaktadir:

1- Fon kavrami, nakit ve nakit benzerleri anlaminda kullanilmaktadir.

2-Fon kavramiyla net isletme sermayesinden soz edilir.

3-Fon kavrami, igletmelerin ii¢lincii sahislarla olan iliskilerinden dogan biitiin mali
olanaklarin1 ve imkanlarmi ifade etmektedir (Akgii¢c ve Arikan: 193).

Fon akim tablosunun kapsami, nakit akimi ve net isletme sermayesinde degisim
tablosundan daha genistir. Gergekten bu tablo, net isletme sermayesinde degisiklik diginda
isletmenin mali durumundaki diger biitiin degisiklikleri ortaya koyar. Net isletme
sermayesinde degisiklik tablosu, yalmz doner degerler ve kisa vadeli borglardaki
gelismeleri gosterdigi halde, fon akim tablosu, cari olmayan hesaplarda artis ve azalis
doguran islemleri de kapsamaktadir (Akgii¢c ve Arikan: 193).

Fon terimi, yapilacak olan mali analizin amacina gore farkli anlamda kullanilabilir.
Fon kavrami tizerinde gerek yazarlar ve gerekse uygulamacilar arasinda tekdiize bir anlam
birligine gidilememistir. Bu nedenle, fon tanimi tizerinde belli bir temele bagli kalmak,

mali analiz agisindan yaniltici olabilir (Akinci ve Unlen,1985: 105).

1.4.1. Fon Dagitim Tablosu

Fon dagitim tablosu, bir donem igerisinde isletmenin saglamis oldugu tiim mali
kaynaklart ve bunlarin kullanim yerlerini belirleyerek, bilanco ve gelir tablolarinda
goriilmeyen fon akimlarini ortaya koymak amaciyla hazirlanan bir tablodur. Bu tablo,
bilango ve gelir tablosu ile birlikte ilgililere rapor edilir, boylece isletmenin mali giicii ve
bu mali giicii nasil kullanildigini, gelecekteki fon gereksinimin ne oldugu gibi konularda
bilgiler vermektedir (Giicenme, 2000: 132).

Fon akim tablosu, belirli donemler iginde isletmenin sagladigi mali kaynaklari ve
bunlart kullanilig yerlerini agiklamak maksadiyla, isletmenin s6z konusu donemdeki mali
islemlerini agiklar. Amaci, diger mali tablolarda izlenmeyen fon akimini ortaya ¢ikararak,
hem faaliyet sonucu olusturulan, hem de ek finansman agisindan saglanan mali olanaklarla
neler yapildigini, kaynaklarinin nerelere ayrildigini net olarak belirtmektedir. Bu yonii ile
fon akim tablosu, mali bilgiler ile yorum yapmay: basitlestiren ve gelecek agisindan fon

gereksinim tahminlerine kolaylik saglayan faydali olan bir gerectir (Akgiic,1990:235).
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Fonlarn, biitiin mali araglan ifade etmesi durumunda, fon kaynaklari, en basit bir
anlatimla, her tiirli varlik azalislar ile borglarda ve 6z kaynaklardaki artiglardir. Baska bir
anlatimla, fon kaynaklari, isletmenin mali araglarinda artis yaratan islemlerdir.

Isletmenin fon kaynaklar1 asagida siralandigi bicimde 8 grupta toplamir (Akdogan
ve Tenker, 1998: 223).

1. Faaliyetlerden saglanan kaynaklar (olagan faaliyetler)

. Olagandis faaliyetlerden saglanan kaynaklar
. Donen varliklardaki diistisler

. Duran varliklardaki diistisler

. Kisa vadeli yabanci kaynaklarin yiikselisleri
. Uzun vadeli yabanci kaynaklarin yiikseligleri

. Sermayenin artirilmasi

o N oo o1 A W DN

. Hisse senetlerindeki ihrag¢ primi

1.4.2. Net Cahsma Sermayesindeki Degisim Tablosu

Finansal durumdaki degismeleri yansitmada kullanilan tablodur. Net calisma
sermayesi degisim tablosuyla, isletme bir faaliyet donemi igerisinde galigma sermayesinde
ortaya cikan degisikleri analiz edilmekte ve calisma sermayesini yiikselten ya da diisiise
sebep olan nedenleri belirli bir diizen igerisinde isletme ilgililerine sunulmaktadir.
Tablonun 6ziinii olusturan ¢aligma sermayesi kavrami genelde briit galigma sermayesi ve
net calisma sermayesi olmak {izere iki anlamda kullanilmaktadir (Akdogan ve Tenker,
1998: 271):

Briit ¢calisma sermayesi kavrami, donen varliklar: ifade etmektedir. Yani belirli bir
faaliyet donemi igerisinde nakde cevrilmesi, kullanimi veya tiiketimi miimkiin olan
varliklar toplamin1 belirtmektedir. Buna karsilik net sermayesi kavrami ise, donen varliklar
ile kisa vadeli borglar arasindaki olumlu farki anlatmaktadir (Akdogan ve Tenker, 1998:
271).

Net isletme Sermayesi= Ddnen Varliklar — Kisa Vadeli Borglar

Net calisma sermayesi, donen varliklarin uzun vadeli borglar ve 6z sermaye ile
finanse edilen kismidir. Briit isletme sermayesi ise isletmenin giinliik faaliyetlerinde
kullanabilecegi fon miktarmi verir. Bundan kisa vadeli borglar1 karsilayacak kisim
diistildiikten sonra, sabit kiymetlerin ¢alistirilmasinda, ticret O6demelerinde, — cesitli

giderlerin 6denmesinde kullanilmaya hazir bir kisim kalir (Giicenme, 2000: 160).
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1.4.2.1. Net Cahgyma Sermayesi Degisim Tablosunun Diizenlenmesi

Tablo, net isletme sermayesindeki artis ve azalislarin nedenlerini de ortaya koymak
icin diizenlenirse iki boliimden olusur. Birinci bolimde donen varliklar ve kisa vadeli
borglar ile ilgili cari yil ve 6nceki yil verileri ile bu verilerdeki degismeler detayli olarak
diizenlenebilir.

- Donen varliklardaki artislar net isletme sermayesini artirir.

- Kisa vadeli borglardaki artiglar net isletme sermayesini azaltir.

- Donen varlilardaki azaliglar net isletme sermayesini azaltir.

- Kisa vadeli borglardaki azalislar,net isletme sermayesini artirir.

Tablonun ikinci boliimiinde net isletme sermayesindeki degisikliklerin nedenlerini
gosterir. Bunun igin net ¢alisma sermayesinin elde edildigi kaynaklar ve kullanildig: yerler
tabloda yer alir (Giicenme, 2000: 162).

Net calisma sermayesi degisiklik tablosunun diizenlenmesi ig¢in, karsilastirmali
bilangolarin veya kat’1 mizanlarin ve bir kar dagitim hakkinda bilgilerin mevcut olmasi
gerekir (Akgiig, 1973: 170).

1.4.3. Nakit Akis Tablosu

Nakit akis tablosu, belirli bir faaliyet dénemi igerisinde meydana gelen nakit
akiglarin1 isletme faaliyetlerine iliskin nakit akimlari, yatirrm faaliyetlerine iliskin nakit
akimlari ve finans faaliyetlerine iligkin bir tablodur (Akdogan ve Tenker, 1998: 284).

Nakit akis1 (para akisi) tablosu, nakit girisi ve cikislarin diger bir ifadeyle
isletmenin para tahsilatlar1 ve 6demelerini, kaynaklarini ve kullanilmis yerleri ile birlikte
gosteren tablodur (Akgiig, 1973: 180).

Nakit akim tablosu belirli bir faaliyet doneminde isletmenin para hareketlerini,
bagka bir ifadeyle nakit tahsilat ve nakit 6demelerini 6zetleyen bir tablodur. Bu bakimdan
bu tabloya para akim tablosu da denir (Akinci ve Unlen, 1985: 114).

1.4.3.1. Nakit Akis Tablosunun Diizenlenmesi

Isletmelerde nakit akim tablosunun diizenlenmesi igin Oncelikle isletmeye nakit
giris ya da ¢ikist saglamayan islemlerin belirlenmesi gerekir. Bu nitelikte islemler sunlardir
(Akinc1 ve Unlen, 1985: 114):

-Amortisman ayrilmasi,

-Siipheli alacaklar karsilig1 ayrilmast,

-Stok ve tasinmazlar agisindan karsiliklar1 ayrilmasi,

-Alacaklarin degersiz alacak durumuna gelmesi,
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-Hisse senedi verilerek kar pay1 dagitilmasi,

-Dagitilmamis karlarin belli amaglar i¢in ayrilmasi,

-Sabit degerlerin yeniden degerlendirilmesi,

-Ugranilan bir hasar nedeni ile sabit degerlerin defter degerindeki azalislar,

-Borg ve alacak senetlerinin iskontosu,

-Borglarin hisse senedi ile 6denmesi (alacaklarin isletmeye ortak olmast).

Bu sayilarin disinda gergeklesmemis gelir ve giderler, isletmeye bir para hareketi
getirmediginden nakit akim tablosunda yer almamaktadir.

Nakit kaynaklar1 ve kullanim yerleri ise ii¢ grupta toplanir (Akinci ve Unlen, 1985:
114):

-Faaliyetlerle ilgili nakit akiglart

-Yatirim faaliyetlerine iliskin nakit akislar

-Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akislaridir.

1.4.4. Satislarin Maliyeti Tablosu

Satiglarin Maliyet Tablosu aslinda gelir tablosunu tamamlayan mali bir tablodur.
Bu tablo gelir tablosunda mevcut olan satislarin  maliyeti kaleminin  detaymi
gostermektedir. Ozellikle {iretim isletmelerinde iiretim maliyet unsurlar: olan Direkt Ik ve
Malzeme Giderleri, Direkt Iscilik Giderleri ve Genel Uretim Giderlerinin analizi agisindan
dikkatle incelenmesi gereken mali bir tablodur. Isletmenin donem icerisindeki stok
hareketleri ile satilan mamul, ilk madde ve malzeme ile ticari mal gibi maddelerin ve
satilan hizmetlerin maliyetini kapsar (Stirmen, 2012: 335).

Direkt i1k Madde ve Malzeme: Uretilen iiriine gore kullanilacak miktar ve tutari
belirlenen ve mamule gore izlenmeye deger bulunan maddeleri kapsamaktadir (Cabuk ve
Lazol, 2000: 48).

Direkt Tscilik: Uretilen iiriin iizerine bizzat islem yapan calisanlarin iicret
giderlerini kapsamaktadir (Cabuk ve Lazol, 2000: 48).

Genel Uretim Giderleri: Uretim ile ilgili oldugu halde ama direk ilk madde ve
malzeme ve direkt iscilik igerisine girmeyen giderlerde s6z konusu olmaktadir. Bu
hesaplarin biitiinii Genel Uretim Giderleri olarak {iretimi yapilan mamuliin maliyetleri
igerisine katilir. Bu giderlere mamullere dagitim yoluyla eklenir (Cabuk ve Lazol, 2000:
48).
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1.4.4.1. Satislarin Maliyeti Tablosunun Diizenlenmesi

Satiglarin Maliyeti Tablosu gelir tablosunun eki olarak diizenlenmek zorundadir. Bu

tablo sonucuna gore olusan Satislarin Maliyeti tutari gelir tablosuna aktarilir. Gelir

tablosunda Satiglarin Maliyeti altinda hesaplardan aktarilan dort maliyet kalemi mevcuttur

bunlar (Cabuk ve Lazol, 2000: 48):
-Satilan Mamul Maliyeti
-Satilan Ticari Mallar Maliyeti
-Satilan Hizmet Maliyeti
-Diger Satiglarin Maliyetidir.

Tablo 6. Satislarin Maliyet Tablosu
SATISLARIN MALIYETI TABLOSU

URETIM MALIYETI
Direkt ilk Madde ve Malzeme Giderleri
Direkt Iscilik Giderleri
Genel Uretim Giderleri
Yart mamul Kullanimi
Donem basi Stok (+)
Donem sonu Stok (-)
URETILEN MAMUL MALIYETI
Mamul Stoklarinda Degisim
Donem basi Stok (+)
Donem sonu Stok (-)
A. SATILAN MAMUL MALIYETI
TICARI FAALIYET
Donem bagi Ticari Mallar Stoku (+)
Donem igi Aliglar (+)
Donem sonu Ticari Mallar (-)

B. SATILAN TICARI MALLAR MALIYETI

C. SATILAN HIZMET MALIYETI
SATISLARIN MALIYETI (A+B+C)

Onceki Déonem Cari Donem

Kaynak: WEB_1. Muhasebe Dersleri, (2009). http://www.muhasebedersleri.com/genel-
muhasebe-2/bilanco.html (Erisim Tarihi: 1 Ocak 2018).

Satiglarin maliyet tablosu tabloda gosterildigi tizere tiretim maliyeti, tiretilen mamul

maliyeti, satilan mamul maliyeti, satilan ticari mallar maliyeti, ticari faaliyet, satilan ticari

mallar maliyeti, satilan hizmet maliyeti, satislarin maliyeti seklinde hesaplarin incelenmesi

gereken bir tablodur. Maliyet hesaplar1t mal ve hizmetin satisa sunuluncaya kadar yapilan

tiim iglemlerle ilgili harcamalarin kaydedildigi hesaplardir. Bu hesaplara mal ve hizmet ile
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ilgili giderler kaydedilir. Donem sonunda bu hesaplarda toplanan giderler ya mamul

hesaplarina ya da yar1 mamul hesaplarina aktarilir (Stirmen, 2012: 360).

1.4.5. Kar Dagitim Tablosu

Tirkiye Finansal Raporlama Standardina ilk gegiste, karsilastirmali finansal
tablolarin s6z konusu diizenlemelere goére yeniden hazirlanmasi nedeniyle ortaya ¢ikan
gecmis yillara ait karlar1 (Akdogan ve Tenker, 1998: 345).,

b) Uzerinde kar dagitimmi engelleyici herhangi bir kayit bulunmayan yedek
kalemlerinden kaynaklanan “6z sermaye enflasyon diizeltme farklar1”,

c) Finansal tablolarin ilk defa enflasyona gore diizeltilmesinden kaynaklanan
gecmis yillar karlari, ortaklara nakit kar pay: olarak dagitilabilir.

Bu durumlarda, dagitim konusu olacak kalemlerin mahiyetleri hakkinda ortaklarin
yeterli bir bigimle ve dogru olarak bilgilendirilmesi ve kar dagitimina yonelik diger mevzuat
hiikiimlerine uyulmasi gerekmektedir.

Kar dagitim tablosu gerek hukuki zorunluluklar, gerek isletmelerin temel
sozlesmeleri ve gerekse isletme kararlart dogrultusunda yapilan kar dagitimini gostermek
lizere diizenlenir (Ozer, 1997: 581).

Kar dagitim tablosunun diizenlenme amaci, 6zellikle sermaye sirketlerinde donem
karindan, odenecek vergilerin, ayrilan yedeklerin ve ortaklara dagitilacak kar paylarinin
acikca gosterilmesi ve sirketlerin hisse basina kar ile hisse basina temettii tutarlarinin
hesaplanmasidir (Akdogan ve Tenker, 1998: 345).

Tablo 7. Kar Dagitim Tablosu
Donem Kar X
I. Kurumlar Vergisi (X)
Il. Yedek Akgeler X)
— Birinci Tertip Yedek Akge
— Ikinci Tertip Yedek Akce
— Diger Yedek Akgeler
[11. [lan Edilen Temettiiler (X)
— Kuruculara
— Yonetim Kurulu ve Denetgilere
— Ortaklara
— Kara Katilmali Tahvil Sahiplerine
— Memur ve Isgilere
— Diger
— Gelir Vergisi Stopajt )
IV. Gelir Vergisi Stopaji X)
Toplam X
Kaynak: Cebeci Y. (2014), Finansal tablolar, 13.

X[ XX

SRR R R
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Kar dagitim donem ve cari donem Vverilerini igerecek sekilde diizenlenir. Tabloda
tanimlanmistir. Kar dagitim tablosu donem karinin dagitimi, yedeklerden dagitim, hisse
basma kar ve hisse basina temettii olmak iizere doért ayr1 boliimden olusmustur (Ozer,
1997: 586).

1.4.5.1. Kar Dagitinm Tablosunun Diizenlenmesi
Kar dagitim tablosunun diizenlenmesinde asagidaki unsurlarla hareket edilir
(Akdogan ve Tenker, 1998: 345):
1-Kar dagitim tablosu, dénem karindan yapilan dagitimla yedeklerden yapilan
dagitimlari, farkli bigimlerde gostererek diizenlenir.
2-Kar dagitim tablosunda, 6denecek vergiler ve yasal yiikiimliliikler ortaklara
Odenecek 1. Ve 2. Temettiiler, ayrilan 1. Tertip ve 2. Tertip yasal yedeklere statii yedekleri,
olagantistii yedekler ve kardan ayrilan 6zel fonlar agikga gosterilir.
3-Dénem karinin dagitiminda, imtiyazli paylarin bulunmasi halinde, imtiyazli ve
adi hisse senetlerine 6denen kar paylari, tabloda belirtilen boliimlerinde ayr ayri gosterilir.
4-Katilma insifa senedi, kara istirakli tahvil ile (devletin ya da ticari bir kurulusun
Odiing para saglamak amaciyla ¢ikardigi, yillik belli bir faiz getiren ve alinip satilabilen
degerli kagitlar) ve zarar ortakligi belgesi ihra¢ edilmesi sebebiyle,bu senet sahiplerine
mevzuat hiikiimleri etrafinda 6denen paylar, kar dagitim tablosunda ayrica gosterilmektedir
(Akdogan ve Tenker, 1998: 345).

1.4.6. Oz Kaynak Degisim Tablosu

Oz kaynaklar degisim tablosu, ilgili donemlerde 6z kaynak kalemlerinden meydana
gelen artig veya azaliglart bir biitiin olarak ele alan tablodur. Bu tablo araciligiyla 6zellikle
sermaye sirketlerinde donem icinde 6z kaynak kalemlerinden meydana gelen
degisikliklerin topluca gériinmesini saglamaktadir (Akdogan ve Tenker, 1998: 384).

Oz kaynaklar degisim tablosu diger mali tablolara oranla daha diisiik onemeye
sahip bir mali tablo gibi goriinse de o6zellikle yatirimcilar agisindan 6nemli bilgileri de
icermektedir. Bu mali tablonun da diger mali tablolar gibi karsilagtirmali mali tablolardan
olmas: isletmeyle ilgili tigiincii 6zelliklede yatirimcilara dnemli bilgiler saglayacaktir. Oz
kaynaklar degisim tablosu, hesap planindaki 5 grubunda yer alan biitin 6z kaynak
kalemleri hakkinda donem igerisinde ortaya c¢ikan artis ve azalislar1 ve bu hesaplar
arasindaki karsilikli iliskileri de gdsteren tablodur (Ozer, 1997: 634).
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Tablo 8. Oz Kaynaklar Degisim Tablosu

. . . Onceki  Cari
DONEMBASI DEGERLERI Donem | Donem
KAR DAGITIMI
Temettiiler
Yedeklere Aktarilan

HISSE SENEDI IHRAC PRIMLER]
ODENMIS SERMAYE ARTISI
Nakden
Yeniden Degerleme artiglarindan Aktarilan
Ozel Fonlardan Aktarilan
ISTIRAKLERDEKI MADDI DURAN VARLIK
SATIS
KARI KAR§ILIGI EDINILEN BEDELSIZ HISSE
SENETLERI
MADDI DURAN VARLIK SATIS KARLARI
YENIDEN DEGERLEME ARTISLARI
DONEM NET KARI
CARI DONEM
DONEMBASI DEGERLERI
KAR DAGITIMI
Temettiiler
Yedeklere Aktarilan
HISSE SENEDI IHRAC PRIMLER]
ODENMIS SERMAYE ARTISI
Nakden
Yeniden Degerleme Artiglarindan Aktarilan
Ozel Fonlardan Aktarilan
1STIRAKI:ERDEKI MADDI DURAN yARLIK SATIS KARI
KARSIL[GI EDINILEN BEDELSIZ HISSE
SENETLERI
MADDIi DURAN VARLIK SATIS KARLARI
YENIDEN DEGERLEME ARTISLARI

DONEM NET KARI
Kaynak: WEB_1. Muhasebe Dersleri, (2009). http://www.muhasebedersleri.com/genel-

muhasebe-2/bilanco.html (Erisim Tarihi: 1 Ocak 2018).

Oz kaynak degisim tablosu, ilgili dsnemde 6z kaynak kalemlerinde meydana gelen
artig ve azaliglart gosteren tablodur (Cabuk ve Lazol, 2000: 72).
Yukarida ayrintiy1 igeren ve donem basindaki ve donem sonundaki 6z kaynak

biyiikliigiinii gosteren tablo, isletmenin 6zel amaglarini igin diizenlenir (Lalik, 1982: 316).
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1.4.6.1.0z Kaynak Degisim Tablosunun Diizenlenmesi:

Tiirkiye Finansal Raporlama Standardina gore Oz kaynaklar degisim tablosunun
diizenlenmesi ile ilgili olarak (Ozer, 1997: 647):

1-Odenmemis sermaye, sermaye yedekleri, (her kalemi farkli olarak goriilecek
bicimde, kar yedekleri (her bir kalemi ayr1 ayr1 goriilecek bigimde gegmis donemler kari
(zarar1), donem net kar1 (zarar1) ve 6z kaynaklar i¢in tabloda birer siitun agilir ve her bir
kalemin hareketi bu siitun ile izlenir. Oz kaynak kalemini artiran islemler art1, azaltan
islemler parantez iginde gosterilerek eksi olarak dikkate alinmaktadir.

2-Oz kaynak kalemlerindeki artislar ve azalislari yatay kabul belirtilerek ait oldugu
kalemin siitununa ve 6z kaynaklar toplami satira yazilarak karsilastirilabilirligi saglamak
bakimindan 6nceki donem cari donem hareketlerine ilave olarak ayri bir bolim seklinde

gosterilir.
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IKiNCi BOLUM
FINANSAL TABLOLARIN ANALIZINDE KULLANILAN
TEKNIiKLER

Finansal tablolar analizi bir isletmenin mali durumunun ve mali yoniinden
gelisiminin yeterli olup olmadigim belirlemek tizere, mali tablolarda yer alan kalemlerdeki
degisikliklerin, kalemler arasindaki iliskilerin incelenmesinden ve gerektiginde aym
endiistri kolundaki diger isletmelerle karsilagtirmalar yapilmasindan ibarettir (Akgic,
1190: 247).

Mali Analiz, herhangi bir isletmenin mali durumunu ve mali yonden gelisiminin
yeterli olup olmayacagimi belirlemek amaciyla, mali tablolarin kalemlerindeki
degisikliklerini, kalemler arasindaki iligkilerini, zaman i¢inde gostermis olduklar
egilimlerinin incelenmesi ve gerektiginde belirlenen standart ve sektér ortalamasiyla
karsilastirilarak yorumlanmasi faaliyetlerinin biitiiniidiir. Mali tablolar statik (duraksal) ve
dinamik (devrimsel) olarak analize tabi tutulabilir (Akgii¢, 1990: 248).

2.1. STATIK (DURAKSAL) ANALIZ:

Belirli bir zaman araliginda diizenlenmis veya belirli bir doneme ait mali tablolarda
yer alan kalemler arasindaki iliskilerin saptanmasina ve bu iliskilerin incelenmesine statik
analiz denilmektedir. Statik analiz, isletmenin mali durumunu ve faaliyeti sonuglarint belirli
bir tek donem igerisinde ortaya koymaktadir. Statik analizle, isletmenin belli bir
donemdeki likidite durumu, finansal yapisiyla karlilik ve faaliyet sonuglari hakkinda
onemli, yararl bilgiler saglanabilir (Akgiig, 1990: 248).

2.2. DINAMIK (DEVRIMSEL) ANALIZ:

Dinamik analiz ise, birbirini izleyen donemlere iliskin mali tablolarda yer almakta
olan kalemlerin zaman igerisinde géstermis olduklari artis veya azalislarin incelenmesi ve
faaliyet sonuglarinin gegmis yillarda karsilastirilmasi, gegmis yillara kiyasla olumlu veya
olumsuz gelismelerin ortaya cikarilmasi, yapilan analizin degerini artiric1t ve yoneticilerle,
mali analistlerin dikkatini 6nemli iligkiler ve egilimler iizerine ¢ekmektir. Dinamik analiz,
isletmenin yoneticilerine gerekli diizeltici 6nlemlerin hizla alinmasi konusunda yardimei
olmaktadir (Akgiig, 1990: 248).

Bu Analizde Kullanilan Teknikler:

1-Karsilastirmali (Mukayeseli) Analiz

2-Yiizde metodu ile analiz (Dikey Analiz)
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3-Trend (Egilim Yiizdeleri) Metodu ile Analiz

4-Finansal Rasyo (Oran) Analiz

2.3. KARSILASTIRMALI TABLOLAR ANALIZI (YATAY ANALIiZ)

Karsilastirmali tablolar analizi, finansal tablolarda yer alan her bir kalemin
gecmisteki ve giiniimiizdeki mevcut durumu itibariyle olusan degismelerin incelenmesi ve
saglanacak bilgiler ile gelecek agisindan alinacak Kararlara isik tutmasidir. Bu teknik ile
hesaplanan artis veya azalislar, hem tutar olarak hem de yiizde olarak gosterilir. Dinamik
bir analiz teknigidir (Akgiig, 1190: 246).

Kargilagtirmali analizin en biiyiik stiinliigii, incelenen isletmenin gelisme yonii
hakkinda goriis verecek verileri saglamasidir. Gergekte mali tablolarda yer alan kalemdeki
degisikliklerin incelenmesi, isletmenin ve onun mali karakteristiklerinin hangi yonde
gelismekte oldugunu goéstermesi bakimindan oOnemlidir. Ayrica karsilagtirmali analiz,
isletmenin gelecekteki gelismesi hakkinda tahminlerde bulunmak yoéniinden de yararlidir.
Kosullarda biiyiik degisiklik olmadigs siirece, isletmenin, gegmisteki egilimine uygun diisen
bir gelisme gosterecegi beklenebilir (Akgiig, 1990: 247).

Karsilagtirmali mali tablolar i¢in, mali tablolarda aranan bir takim sartlar vardir
(Ozer, 1997: 720):

-Mali tablolarda en az birbirini takip eden iki yilin verileri bulunmalidir.

-Aynu stireleri kapsayan mali tablolar olmalidir.

-Kargilagtirma isletmenin farkli dénemleriyle ilgili olarak yapilabilecegi gibi farkli
isletmelerin ayn1 donemleriyle de yapilabilir.

-Kargilagtirmanin yapilabilmesi i¢in karsilastirma yapilacak donemlerde aym
muhasebe usul ve esaslarmin uygulanmis olmasi ve ayni stok degerler ve maliyet
yontemlerinin kullanilmis olmasi gerekir. Frakliliklarin olmasi durumunda sonuglari ayri
acgiklanmalidir.

-Mali tablolar iizerinde enflasyonun etkisinin giderilmis olmasi sarttir.

2.3.1. Karsilastirmah Bilanco ve Gelir Tablosu Diizenlenmesi

Karsilagtirmali bilangolarda iki veya daha ¢ok donemlere ait bilango, karsilastirmali
olarak diizenlenebilmektedir. Boylece igerisinde bulunan yila ait bilango kalemlerinde
gecmis yillara gore olusan artis veya azaliglar saptanarak isletmenin gelisme yonii ortaya
koyulmaktadir. Gelecekteki beklentiler de goz oniinde bulundurularak, bulunan bulgular
degerlendirilmekte ve gelecege yonelik planlar hazirlanmaktadir (Akdogan ve Tenker,
1998: 512).
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Karsilagtirmali gelir tablolart da bilangolarda oldugu gibi yalnizca cari donemle bir
onceki donem arasinda olusan degismeleri saptamak tizere iki donemli olarak ve ya ikiden
fazla dénemi igerecek bigimde diizenlenir. Isletmenin birden fazla donemine ait bilango ve
gelir tablosu bilgilerinin yan yana yazilarak karsilastirlimasi seklinde diizenlenmektedir.
Hesap kalemlerindeki artiglar ve azaliglar tutar ve yiizde olarak hesaplanir (Akdogan ve
Tenker, 1998: 524).

2.4. YUZDE METODU ILE ANALIZ (DIKEY ANALIZ)

Ortak amaca indirgenmis tablolar “Dikey Analiz” olarak da isimlendirilen bu analiz
tekniginde, mali tablolarda mevcut bir kalemin, total i¢indeki pay: yiizde olarak ifade
edilir. Bu analiz metodunun, diger tekniklere oranla iki biiyiik stiinliigi vardir (Akgiig,
1990 : 249):

1-Diger analiz teknikleri, mali tablolarda yer alan kalemlerin toplam igindeki goreli
onemlerini gostermedikleri halde, bu yontem, her bir kalemin toplam i¢indeki yiizdesini,
payini agikga ortaya koyar.

2-Mali tablolar ve bu tablolarda yer alan kalemdeki degisiklikler salt rakamsal
olarak ifade edildigi takdirde, aym endiistri kolunda benzer isletmeler arasinda anlamli
karsilagtirmalar yapmak olanagi yoktur. Ornegin aymi endiistri kolunda A isletmesi
stoklarin 100.10 TL B isletmesi ise stoklarin 200.10 olmas1 halinde, salt rakamlar1 esas
alarak yapilacak bir karsilastirma anlamli olmayabilir. Buna karsilik, stoklarm A
isletmesinde %30 nu olusturdugunun ifadesi, daha ¢ok anlamli olabilmektedir.

Yiizde metodu ile analiz teknigi, aym endiistri kolunda gesitli isletmeler arasinda
karsilagtirma yapilmasina ve her endiistri koluna ait nisbetlerin hesaplanmasina olanak
vermesi yoniinden de yararlidir. Isletmeler arasi karsilastirmada, endiistrilere ait
karakteristik ortalamalarin varligi, yapilacak analizin degerini ve 6nemini biyiik 6lgiide
artirir (Akgiic, 1990 : 249).

Analiz tekniginde finansal tablolarda yer alan her kalem ayni tabloda yer alan
belirli bir kaleme veya toplam kismina oranlamakta ve bulunan yiizdelere goére ifade
edilmektedir. Yiizde yontemi ile analiz, daha ¢ok bilangolarin gelir tablolarinin dikey
analizinde kullanilmaktadir. Bu yontemden, tek doneme ait finansal tablolarin analizinde

yararlanilmaktadir. Bu nedenle statik bir analiz tiiriidiir (Akdogan ve Tenker, 1998: 547).

26



2.4.1. Yiizde Yontemi ile Bilanco ve Gelir Tablosunun Diizenlenmesi

Bilangolarin yilizde yontemine gore analizinde inceleme donemine iligkin bilango
verilerine gereksinimi vardir. Analiz ii¢ siitun {izerine yapilmakta ve birinci siituna bilango
verilerinin tutarlari, ikinci siituna her kalemin kendi grup toplami igindeki orami
yazilmaktadir. Ugiincii siituna ise, her kalemin bilango toplammna olana orani
yazilmaktadir. Boylece bu bigimde hazirlanacak bilangolarm her kaleminin, hem mutlak
degerlerini hem de gereke kendi gruplar1 gerekse genel toplam igindeki agirliklarini géreme
olanagi elde edilmis olmaktadir (Akdogan ve Tenker, 1998: 547).

Gelir tablolarinin yiizde yontemine gére analizinde, bilangoda oldugu gibi yalnizca
bir donem verileri yeterli olabilmektedir. Ancak gelismeyi yakindan izlemek igin istenirse
birden fazla doneme iligskin yiize indirgenmis gelir tablolart karsilagtirmali olarak
diizenlenebilir (Akdogan ve Tenker, 1998: 547).

2.5. TREND (EGILiM YUZDELERIi) METODU iLE ANALIZ

Egilim ylizdeleri metodu, isletme i¢in her yonden normal olan bir temel yila kiyasla
mali tablolarda yer alan kalemlerdeki degisiklikleri gosteren bir indeks olarak da
distinilmektedir.

Bu metot, belli bir tarih veya donemler arasinda mali tablolarda yer alan
kalemlerdeki artis veya azaliglar1 ve bu degisikliklerin temel yila kiyasla goreli dnemlerini
acikca ortaya koyarak dinamik bir analiz yapilmasina olanak vermektedir. Gergekten mali
analist, bu yontemle mali tablolarda yer alan kalemlerin gostermis oldugu egilimleri
karsilastirarak, inceleme dénemindeki olumlu veya olumsuz gelismeler hakkinda sonuglara
varmaktadir. Egilim yiizdeleri metodunun uygulanabilmesi icin, inceleme déneminin
oldukga uzun olmasi gerekir. Inceleme dénemi birkag hesap donemini kapsamasi halinde,
egilim ylizdeleri hesaplanmasinin fazla anlami yoktur (Akgii¢, 1990: 250).

Bu yontemde, finansal tablolarda bir yil baz yil olarak kabul edilmekte ve o yila ait
tutarlar 100 kabul edilir. Trend yiizdeleri esas alman yil rakamlarinin baz yili rakamlarina

oranlanmasi ile bulunur (Ozer, 1997: 749).

2.5.1. Egilim Yiizdeleri ile Bilanco ve Gelir Tablosunun Diizenlenmesi

Bilango veya gelir tablosundaki bir tek kalemin egilimi esas alinarak yapilmaz.
Aralarinda anlamli iliski kurulabilen, ¢esitli kalemlerin egilimleri bir arada degerlendirilir.
Satiglar-stoklar; doénen varliklar-kisa vadeli yabanci kaynaklar; maddi duran varliklar-6z
kaynaklar; net satislar-satiglarin maliyeti gibi, kalemlerin egilimleri karsilastirilir. Egilim

yiizdeleri yorumlanirken (Akdogan ve Tenker, 1998: 572):
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1. incelenen kalemin egilimi belirlenir,

2. 1liskili kalemlerin egilimleri arasindaki iliski ve etkiler arastirilr,

3. Kalemlerin egilimlerinin etkileri varsa sonuglar1 degerlendirilir,

4. Degerlemesi yapilan sonuglara gore gelecekle ilgili tahminlerde bulunulur.

Bilango kalemlerinin baz yilina gére gostermis olduklari artis veya azaliglar ve
bunlarin oransal dénemleri oryaya konularak s6z konusu kalemlerin zaman igerisinde
gostermis olduklart egilim saptanmaktadir. Bu nedenle bilangolarin egilim yiizdelerine
gore diizenlenebilmesi igin 6nce incelenme donemine iliskin bilango verilerinin mutlak
degerlerinin bilinmesi gerekir. S6z konusu degerler, baz yilin mutlak degerlerine oranlar
bu yiizdelerine gore diizenlenir. Gelir tablolarinin egilim yiizdelerine gore hazirlanabilmesi
icin, inceleme dénemine iliskin mutlak verilerinin bilinmesi gerekir. Egilim yiizdelerinin
hesaplanmasi ise, aynen bilancoda oldugu gibidir. Egilim yiizdelerinin diizeltilmesinde,
diizeltilmis bilango ve gelir tablolar1 kullanilacagi gibi, dogrudan dogruya diizeltilmemis
egilim yiizdeleri verileri ile kullamilarak fiyat endekslerindeki egilim asagidaki gibi

hesaplanir;

(Egilim Yiizdesi / Fiyat Endeks Egilimi) x 100’diir (Akdogan ve Tenker, 1998:
572).

2.6. FINANSAL RASYO (ORAN) ANALIZI

Oran, mali tablolarda yer alan iki kalem arasindaki iliskinin basit matematik ifadesi
olarak tanimlanmaktadir. Mali tablolarda yer alan cesitli kalemler arasinda sayisiz
denilebilecek kadar c¢ok oran hesaplamak, biitiin kalemleri birbiri ile karsilastirmak
olanaklidir. Fakat gerek mali analistler, gerek isletmenin yoneticileri yoniinden 6nemli
olan, isletmenin bor¢ o6deme giicti, finansal yapisi, karliligi, sermayesinin, iktisadi
varliklarinin verimli bir sekilde kullanip kullanilmadigi konulardaki sorulara 1sik tutacak
oranlarinin hesaplanmasidir. Isletme ile ilgili 5nemli sorular1 anlamli bir sekilde yanitlamak
amacini giitmeyen oranlarin hesaplanmasimin Dbir yarar1 mantigi yoktur. Oranlarin
hesaplanmasi esas amag degildir. Onemli olan, bulunan oranlarin degerlendirilmesi,
yorumunun yapilmasidir. Bu yorumlarin yapilmasi igin bazi sorular sorulmalidir 6rnegin
(Akgiic, 1990: 254).

-Incelenen isletmenin dénen varliklarinin, kisa siireli bor¢lanma oraninin 2 olmasi
ifade ettigi anlam nedir?

-Bu oran isletme igin yeterli midir?
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-Isletmenin 6z sermayesi iizerinden %10 net kar elde edilmesi tatminkar midir?

-Stok devir hizinin 5 olmasi, isletmenin iyi bir stok kontrol politikas1 oldugunu
gOsterir mi?

-Uzun siireli borglarin igletmenin 6z Sermayesinin ti¢ kati olmast mali yonden
isletme i¢in sakincali bir durum olusturur mu?

Oranlarm, mali analiz igin yararli bir ara¢ olabilmesi i¢in bunlar ve bunlara benzer
sorular1 yanitlamasi gerekir.

Incelenen isletme ile ilgili olarak hesaplanan oranlarin degerlendirilmesinde,
yorumunda, genellikle su dort 6l¢iiden yararlanilir.

1-Tek basina anlamli oranlar

2-Birbiri ile ilgili birkag oranin birlikte degerlendirilmesi

3-Oranlarin zaman iginde gostermis olduklari egilimlerin incelenmesi suretiyle
degerlendirilmeleri

4-Aym endistri kolundaki diger isletmelerin oranlari ile karsilagtirma yapmak
suretiyle incelenen isletmenin oranlarinin degerlendirilmesidir. Oran analizi, bazi sinirlar
icinde, gegmisteki olumlu veya olumsuz gelismeleri belirleyerek, kabul edilen bazi
degerlendirme Olgiilerinden ayrilislart ortaya koyarak, gelecege ait tahminler konusunda
yol gosterici olabilir. Analist, s6z konusu yontemden yararlanirken, dayanilan rakamlarin
saglikli olmamasi ve bu rakamlarin yilin gesitli ay veya mevsimlerinde biiyiik farkliliklar
gosterebilecegi olasiliklarini da goz 6niinde tutmalidir.

Oranlarin isletme amaci ile biitiinlestirilerek yorumlanmasinda bazi kistaslardan
yararlanilmasi1 zorunludur. Ornegin, isletme icindeki hesaplanan oranlari isletmenin ge¢mis
donemlerinde hesaplanan oranlarla veya deneyler sonucunda bulunan genel kabul gormiis
oOlgiilerle ya da isletmenin i¢inde bulundugu endiistri kolu igin gelistirilen oranlarla
karsilastirilmasi ve degerlendirmenin buna gére yapilmasi gerekir. Mali analizde kullanilan
oranlari, hesaplanis bigimlerine goére {i¢ ana grupta toplayabiliriz (Akdogan ve Tenker,
1998: 598).:

-Isletme i¢i mali oranlar,

-Isletme dis1 verilere dayanilarak hesaplanan mali oranlar,

-Endiistri mali oranlari

Rasyo analizinin istenilen yararlar1 saglayabilmesi igin aralarinda iyi bir
kordinasyon uyumu olmalidir. Bu islemler sirasinda isletmenin ¢alisma konusu yontemi ve
yonetim politikalar iizerinde durulmalidir. Rasyo analiziyle yapilacak olan maki tablolarin

gercege uygun olmas i¢in belli bir donemde kars1 karsiya kaldiklart mali degisimlerin
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karsilagtirmali olarak analiz edilmesi gerekmektedir. Genellikle tig ile bes yillik dénemlerde
karsilastirma yapmak optimal olarak kabul edilir. Eger rasyolar bu gibi durumlarn goz
Ontine alarak yapilirsa isletme yonetimi ve finansal yapr analizi agisindan karsilagtirmaya
uygun faktorler arasinda, farkli donemler itibari ile ortaya c¢ikacak olan sonuglarin
belirlenmesini ve izlenmesini kolaylastirir. Ayrica hesaplanma araci oldugu igin gelecege

doniik olan problemlerin saptanmasina da olanak saglar (Akinci ve Unlen, 1985: 200).

2.6.1. Likidite Durumunun Analizinde kullanilan oranlar

Likit, bir varhigin nakde ¢evrilmesidir. Likidite durumunun analizinde kullanilan
oranlar, sirketin kisa vadeli borglarini 6deyebilme giiclinii ve isletmelerin faaliyetlerini
yiiriitecek kadar nakdinin olup olmadigini gosteren oranlardir. Likit oraninin 1 olmasi
yeterli kabul edilir. Ancak alacaklarini tahsilde giigliik geken bir isletme i¢in yiiksek likidite
oraninin olmasimin pek anlami yoktur. S6z konusu oranlar cari oran, asist test orani, nakit

oran1 Ve alacak devir hizi olmak iizere asagida agiklanmistir (Giicenme, 2000: 109).

1. Cari Oran
Cari oran isletmedeki donen varliklarin ve kisa vadeli yabanci kaynaklarin
aralarinda Ki iligkiyi gésteren bir orandir. Dénen varliklarin kisa vadeli yabanci borglara

boliinmesi ile bulunur (Kog, 1973: 125).

Cari oran, isletmelerin genel likidite durumlarin1 ortaya ¢ikararak isletmelerin net
calisma sermayesinin yeteri kadar olup olmama durumunu ortaya sunar. Bu nedenle cari

orana calisma sermayesi orani da denir. Oranin pay kisminda bulunana dénen varliklarin
toplami, siipheli alacaklarin karsiligi, stoklarin deger disiis karsiliklari gibi aktifini
diizenleyici hesaplar toplamindan disiildiikten sonraki tutari gosterir (Akdogan ve Tenker,
1998: 603).

Cari oranin ¢ok miktarda fazla bulunmasi, donem basinda yiiksek kasa bakiyesi ile
ise baglanmasindan sebeple meydana gelmis olabilir. Fazla kasa bakiyesi 0 donemin cari
oranin1 olumlu yonde etkilemekteyken daha sonraki donemlerde, ozellikle artan is
hacminin sonucu olarak isletme agir alacak ve stoklariyla iyi olan orani1 bozacak ve borg
O0deme yetenegini kaybedebilecektir. Bu nedenle tutarli bir analiz i¢in birka¢ dénemin

verisini incelemekte fayda vardir (Gonenli, 1979: 337).
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Cari oranin yeterli olup olmadigi hususu igin su faktorler goz oniinde tutulmalidir
(Gilicenme,2000:109):

-Donen varliklarin biiyiimesi

-Isletmenin tedarik ve satis sartlari

-Zaman igindeki egilim

-Mevsimlik degismeler

-Iginde bulunan is kolu

-Kisa vadeli borglarin vade dagilimi

-Stok devir hiz1 ve alacak devir hizi

-Ticari alacaklarin senetli veya senetsiz olusudur.

2. Asist Test Orani
Asist test orani nakde cevrilmesi daha uzun bir siireyi bulacak donen varlik
kalemlerinin, dénen varlik toplamindan ¢ikarilmasi suretiyle bulunacak biiyiiklik ile, kisa

vadeli yabanci kaynaklar arasindaki iligkiyi dlger (Akdogan ve Tenker, 1998: 605).

Asist test oran1 genellikle cari oranla birlikte kullanilmaktadir. Soyle Ki, asist test
orani cari orani desteklediginde, isletmenin asir1 Stok yatirimina sahip olmaksizin dénen
varliklarinin biiyiik ¢ogunlugunu likit degerlere bagladigi anlasilir (Gonenli, 1979: 340).

Asist test oran1 1 olmasi Yyeterli kabul edilmektedir. Ancak alacaklarini tahsilde
giicliik ¢eken bir isletme i¢in yiiksek likidite oranmm pek anlami yoktur. Keza bir
isletmenin likidite oran1 1’den kiigiik oldugu halde isletme stoklarini siiratle paraya gevirip,
bunlarla kisa vadeli borglarin1 6deyebiliyorsa, bu isletmenin bor¢ 6deme giicii var demektir
(Glicenme, 2000: 109).

3. Nakit Oram

Bu oran para ve benzeri degerlerinin kisa vadeli yabanci kaynaklara oranidir.
Isletmelerinin elindeki mevcut hazir degerleri ile kisa vadeli borglarn ne &lgiide
karsiladigini 6lgmede kullanilan bir orandir (Akdogan ve Tenker, 1988: 606).

-

1 g

1

Satiglarin durdugu, alacaklarin alacaklarin tahsil edilemedigi donemlerde isletmenin

O0deme giiclinii gosterir. Oranin 1 olmasi, kisa vadeli borglarin nakit ve nakit benzerleriyle
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karsilanabildigini gosterir. Bu kadar yiiksek likidite her isletme icin gerekli olmayabilir.

Ancak bu oranin %20’nin altina diismemesi arzu edilir (Giicenme, 2000: 109).

4. Alacak Devir Hizi Orani

Alacak devir hizi orani; belirli bir donemdeki kredili satiglar tutarinin, hesap dénemi
sonucundaki ticari alacaklar tutarina veya aylik ortalama ticari alacak miktarina boliinmesi
ile elde edilir (Akdogan ve Tenker,1988: 620).

Bu oranlar genellikle bir endiistri kolu igindeki isletmeleri karsilastirmak igin
kullanilir. Devir hizi oranlari olarak da ifade edilen faaliyet oranlarinin yiiksek olmasi
isletme lehine yorumlanir. Oran, kredili satislardan dogan alacaklarmn bir yil iginde kag¢ kez
tahsil edildigini, dolayisiyla alacaklarin tahsil kabiliyeti ve likiditesini gosterir. Orandaki
artig daha az isletme sermayesinin alacaklara baglandigini gosterir ve artis isletme lehine
yorumlanir. Bu durum isletmenin ayni diizeydeki is hacmi igin daha az finansmana
gereksinme duydugunu ifade eder (Giicenme, 2000: 113).

2.7. KONUYLA ILGILI TURKIYE ¢ DE YAPILAN CALISMALAR
v" Finansal Tablo Ilanlarinin Hisse Getirileri Uzerindeki Etkisi; BIST’> de Ampirik

Uygulama:

Bu calismada finansal tablo ilanlarinin hisse getirileri tizerindeki etkisini analiz
etmeyi amag edinilmistir. Calismada; hisseleri borsa Istanbul’da islem goren firmalarn
yillara ait finansal tablolar1 kullanilarak 6rnek gosterilmistir (Bozkurt, vd., 2014).

v' Tirkiye Muhasebe Standartlarina Goére Raporlanmis Nakit Akis Tablosu ve

Analizi:

Bu calismada, insaat sektoriinde girdi saglayan, halka agik bir isletmenin 2006-
2010 yillarina ait nakit akis tablolari, karsilastirilmali tablolar, yilizde egilimleri, rasyo
analizi ve nakit akislarinin sagladig: faaliyetler modeli analiz edilmistir. (Kargin ve Aktas,
2011)

v Tek Diizen Hesap Plam1 Ve UFRS’ ye Gore Elde Edilen Finansal Oranlarin Hisse

Getirileri Ile iliskisinin Karsilastirmali Incelenmesi: BIST’ de Bir Uygulama:

Bu calismada tek diizen hesap planina gore elde edilen finansal oranlarin hisse
getirileri iliskisinin, UFRS ‘ye uyumlu olarak hazirlanan mali tablolardan elde edilen
finansal oranlar ile hisse getirileri iliskisiyle karsilastirmali olarak incelenmesi

amaglanmugtir.( Zor ve Karakus, 2014)
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v' Tiirkiye Muhasebe /Finansal Raporlama Standartlarinin Muhasebe Kalitesi Uzerine
etkisi:

Muhasebe alanindaki eksiklileri gidermek amaciyla muhasebe uluslararas: alanda
gecerli olan bir dil olusturulmasi geregiyle muhasebenin ortaya ¢ikisi anlatilmaktadir.
Tiirkiye’deki hangi kurumlarin muhasebe ve finansal raporlama standardmi uygulama
zorunda oldugu agiklanmustir (E.Uzun, 2018).

v Avrupa Muhasebe Sisteminin Uyumsallastirilmasi, Tarihsel bir Perspektif:

Muhasebe  standartlarinin  yatirnmcilarin - ihtiyaglar1  dikkate  alinarak
sekillendirilebilecegi vurgulanmustir. Tirkiye’nin AB tarafindan kabul edilen uluslararasi
muhasebe standartlari1 ve uluslararas1 finansal raporlama standartlarinin benimsenmesi
gerekliligi ortaya c¢ikarilmigtir.  Muhasebenin  sadece sermaye sahiplerini  sirket
yoneticilerini degil aym1 zamanda tiim ¢ikar sahiplerini gézlemlemektedir. Avrupa
Birliginin 6nde gelen sirketlerinin muhasebe sisteminin gii¢lendirilmesine yonelik
benimsenen uluslararasi muhasebe standartlart uzun bir uyumsallastirma g¢alismasina

dayandigini anlatmaya dayanan bir ¢alismadir (Lemerchand ve Fran,2006).
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UCUNCU BOLUM
BORSA ISTANBULDA FAALIYET GOSTEREN SAVUNMA
SANAYI SIRKETLERINE AiIT FINANSAL TABLOLARIN TURKIYE
FINANSAL RAPORLAMA STANDARTLARI BAGLAMINDA
ANALIZLERI

Calismanin bu boliimiinde, incelemesi yapilacak olan savunma sanayi sektoriinde
yer alan ASELSAN, OTOKAR, KATMERCILER ve TUMOSAN anonim sirketlerinin
finansal durum ve gelir tablolarinin, finansal analizi, karsilastirmali finansal analiz ve oran
analizi yontemi kullanilarak Microsoft Office Excel programi ile hesaplanarak sonuglar
degerlendirilip 2015, 2016 ve 2017 yillarim1 baz alacak sekilde finansal durumu rapor

halinde sunulmaktadir.

3.1.CALISMANIN KONUSU

Calismada Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren savunma sanayi sirketlerine ait
finansal tablolarin Tirkiye finansal raporlama standartlar1 baglaminda analizleri ele
alinmistir. Muhasebe teknikleri ve finans yonetimini etken hale getirebilecek isletmenin
faaliyetlerinde verimliligi artiracak etkinliklerin biitiinii incelenmistir. Bu baglamda birinci
boliimle Tirkiye finansal raporlama standartlar1 hakkinda hiikiimler verilmistir ve finansal
analiz, finansal tablo kavramlarina aciklik getirilmistir. Ikinci béliimde finansal analiz
teknikleri agiklanmustir. Burada finans performansinin 6lgiitleri belirlenmistir. Finansal
tablolart Kkullanarak ve sektordeki diger rakip sirketleri baz alarak finansal analiz
yapilmustir. Sektoriin gelecekteki trendlerini ve egilimlerini finansal yonde tahmin etmek
ve finansal performansina uygun biit¢eleme planlar1 gelistirilmistir. Bu dogrultuda nakit

akis1, yatirim pazarlari, bilango durumlari vb. konulari ele alinmistir.

Uygulama asamasinda ise Borsa Istanbul’da islem goéren Tiirkiye savunma sanayi
sirketleri tizerine bir uygulama yapilmstir. Bu ¢ergevede karsilastirmali analiz, oran analiz
bazinda hesaplanmis, degerlenmis ve yorumlamalar1 yapilmistir. ASELSAN, OTOKAR,
KATMERCILER ve TUMOSAN Anonim Sirketlerinin finansal tablolari, mali tablolari,
bilango ve gelir tablolari, varliklar, bor¢ gostergeleri, finansal rasyo gruplari likidide
oranlari, faaliyet verimlilik oranlari, bor¢lanma oranlari, karlilik oranlari belirlenip
hesaplanmalar1 yapilacak sirketlerin son ii¢ yil bazinda durumu rapor halinde sunumu

yapilmistir.
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3.2. CALISMANIN AMACI

Isletmeler, isletmelerin sahipleri ve isletmelerin ortaklar1 icin mali analiz teknikleri
acisindan yarar saglamak, isletmelere yatirim yapmak isteyenler i¢in ise dogru ve karl
yatirim kararlarin1 vermelerine yardimer olmaktir. Bu dogrultuda mali analiz tekniklerinin
dogru agiklanabilmesi i¢in finans fonksiyonu ile yonetim arasindaki iliskileri belirleyerek,
mali yontemlerin isletme basaris1 bakimmdan 6nemi tizerinde durulmaktadir. Bu ¢ergevede
rapor hazirlamasinda sirket raporlarinin daha agik, net ve karsilastirilabilir olmasini
olanakli hale getirerek sirket karina ve biiylimesine onemli Ol¢iide katki saglamaktir.
Boylece isletmelerin gelirlerini arttirma giderlerin azaltilmasmna kolaylik saglar. Bu
balamda s6z konusu uygulama ile de muhasebe ve finansin roliinii ortaya koymak

hedeflenmistir.

3.3. CALISMANIN ONEMI

Bilindigi tizere genel olarak isletmelerin amaci uzun donemde kar ederek piyasa
degerlerini  en  yiksek diizeye ¢ikarmaktir. Bu amacglarin1  gergeklestirip
gergeklestirmediklerini anlamak tizere, finansal durumunun ve varliginin devamliligi igin
basar1 katsayilarini analiz ederek yorumlamalar sarttir.

Bu ¢ercevede finansal yonetim, muhasebe ve mali tablolar, bilango gelir tablolar
analizi yaparak finansal performanslarinin 6lgiilmesine katki saglama ve uygulama ile nicel
degerler elde edeceklerdir. S6z konusu konular géz oniinde bulunduruldugunda galigmanin
Oonemi ortaya c¢ikacaktir. Ayrica bagka bir agidan bakildiginda ¢alisma literatiire katki

saglamasi agisindan 6nem arz etmektedir.
3.4. CALISMANIN YONTEMI

Calismada niteliksel arastirma yontemi kullanilmistir. Niteliksel aragtirmada
konuyla ilgili ne igin, nasil, ne sekilde gibi sorulara cevap aranir. Bu baglamda konuyla
ilgili daha once yapilan c¢alismalarin verilerine ulasilmistir. Ayrica literatiir taramasi
gergevesinde dokiiman incelenmesine yonelik s6z konusu Savunma Sanayi Sirketleri
hakkindaki giincel faaliyet raporlar1 ve sirketin kurulusundan bugiine yazili kaynaklari

incelenmistir.

3.5. CALISMANIN KAPSAM, SINIRLILIKLARI VE VERi TOPLAMA
TEKNIGI

Calisma sadece Borsa Istanbul’da faaliyet gdsteren savunma sanayi sirketlerine ait

finansal tablolarin TFRS baglaminda analizi ile sinirlidir. Bu gergevede arastirma sadece
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ASELSAN A.S, OTOKAR A.S, KATMERCILER A.S ve TUMOSAN A.S ele alinmistir
ve sadece bu sirketleri kapsamaktadir. Yazili kaynaklar ve faaliyet raporlar1 kullanilmistir.
Faaliyet raporlarindan elde edilen oranlar Microsoft Office Excel programi ile

hesaplanmigtir

3.6. UYGULAMA YAPILAN SIRKETLERE AiT BILGILER

3.6.1.ASELSAN AS

ASELSAN A.S. hisse senetleri 1 Agustos 1990 tarihinden itibaren ASELSAN A.S.
hisse senetleri Borsa Istanbul'da (BIST) ASELS kodu ile islem gérmektedir. ASELSAN
A.S. hisse senetleri ayrica Ulusal Pazarda da islem gormektedir. Sirketin dahil oldugu
endeksler BIST 100, BIST 50, BIST 100-30, BIST Yildiz, BIST Kurumsal Yonetim, BIST
Ulusal, BIST Teknoloji, BIST Tiim, BIST Temettii, BIST Ankara, BIST Siirdiiriilebilirlik’
tir. Faaliyet alanlari, askeri ve sivil haberlesme sistemleri, cep telefonu, elektronik harp,
radar savunma sistemleri, elektro optik sitemler bilgisayarlar kontrollii alarm sistemleri,
hibrid devre konularinda arastirma, gelistirme ve iretimdir. ASELSAN A.S. 3' er aylik
doénemler igin finansal rapor agiklamaktadir. ASELSAN A.S.’nin mali yili Ocak-Aralik
donemini kapsamaktadir (Aselsan, 1975).

3.6.1.1. ASELSAN AS’nin Finansal Durum Ve Gelir Tablolar1 Analizi
ASELSAN AS’ye ait 2015-2017 donemlerine ait Finansal Durum Tablosu Tablo
9’da Gelir Tablosu ise Tablo 10’da verilmistir.

Tablo 9. ASELSAN AS’nin Arahik 2015- Aralhk 2017 Donemine ait Finansal Durum
Tablosu

VARLIKLAR 2017 TL| 2016 TL| 2015TL
Donen Varhklar 5.798.135 | 5.069.528 | 3.092.768
Nakit ve Nakit Benzerleri 1.262.904 | 1.168.776 | 680.963
Ticari Alacaklar 1.601.765 | 2.039.695 | 1.068.283
Iliski Taraflardan 460.841 311.655 165.331
Iliskili Olmayan Taraflardan 1.140.924 | 1.728.040 | 902.952
Diger Alacaklar 112.761 84.712 48.242
Iliski Taraflardan 34 - -
Iliskili Olmayan Taraflardan 112.727 84.712 48.242
Stoklar 1.944.389 | 1.187.398 | 886.827
Pesin Odenmis Giderler 654.137 380.150 | 228.678
[liskili Taraflara 92.555 59.092 22.527
[liskili Olmayan Taraflara 561.582 | 321.088 | 206.151
Diger Donen Varliklar 222.179 201.707 179.775
Duran Varhklar 5.120.082 | 3.535.423 | 3.152.334




Tablo 9. Devam

Finansal Yatirimlar
Ticari Alacaklar
Iliskili Taraflardan
Iliskili olmayan Taraflardan
Diger Alacaklar
Iliskili Olmayan Taraflardan
Oz kaynak Yonetimiyle Degerlenen Yatirimlar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Pesin Odenmis Giderler
[liskili Taraflara
[liskili Olmayan Taraflara
Ertelenmis Vergi Varligi
Diger Duran Varliklar
VARLIKLAR
Donen Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
liski Taraflardan
liskili Olmayan Taraflardan
Diger Alacaklar
Iliski Taraflardan
Iliskili Olmayan Taraflardan
Stoklar
Pesin Odenmis Giderler
liskili Taraflara
Iliskili Olmayan Taraflara
Diger Donen Varliklar
Duran Varhklar
Finansal Yatirimlar
Ticari Alacaklar
Iliskili Taraflardan
Iliskili olmayan Taraflardan
Diger Alacaklar
Iliskili Olmayan Taraflardan
Oz kaynak Y&netimiyle Degerlenen Yatirimlar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Pesin Odenmis Giderler
[liskili Taraflara
Iliskili Olmayan Taraflara

Ertelenmis Verei Varligi
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568.914

1.198.294

828.846
369.448
661
661
83.324

1.090.843

868.997
442.731
165.487
277.244
589.529
276.789

2017 TL

5.798.135
1.262.904
1.601.765
460.841
1.140.924
112.761
34
112.727
1.944.389
654.137
92.555
561.582
222.179
5.120.082
568.914
1.198.294
828.846
369.448
661
661
83.324
1.090.843
868.997
442.731
165.487
277.244
589.529

516.179
385.592
36.187
349.401
295
295
57.387
967.522
697.131
393.699
199.841
193.858

133.045
2016 TL
5.069.528
1.168.776
2.039.695
311.655
1.728.040
84.712
84.712
1.187.398
380.150
59.092
321.088
201.707
3.535.423
516.179
385.592
36.187
349.401
295
295
57.387
967.522
697.131
393.699
199.841
193.858

| 433.501
| 375.886
| 25.431
| 350.455
| 288
| 288
| 41.916
| 924.842
| 537.512
| 410.133
| 284.921
| 125.212
| 330.533
| 97.723
| 2015 TL
| 3.092.768
| 680.963
| 1.068.283
| 165.331
| 902.952
| 48.242
| )

| 48.242
| 886.827
| 228,678
| 22527
| 206.151
| 179.775
| 3.152.334
| 433,501
| 375.886
| 25.431
| 350.455
| 288
| 288
| 41.916
| 924.842
| 537512
| 410.133
| 284.921
| 125.212
| 330.533



Tablo 9. Devam
Diger Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar

Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar

Ticari Borglar
[liskili Taraflara
[liskili Olmayan Taraflara

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar

Diger Borglar

[liskili Taraflara

[liskili Olmayan Taraflara
Devlet Tesvik Ve Yardimlar
Ertelenmis Gelirler

Iliskili Taraflardan

Iliskili Olmayan Taraflardan
Donem Kari ve Vergi Yikimlaligi
Kisa Vadeli Karsiliklar
Calisanlara Iliskin Faydalara Iliskin
Diger
Kisa Vadeli Yikiimliliikler
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Borglanmalar
Ticari Borglar

Iliskili Taraflara

Iliskili Olmayan Taraflara
Diger Borglar

Iliskili Olmayan Taraflara
Ertelenmis Gelirler

Iliskili Taraflardan

Iliskili Olmayan Taraflardan
Uzun Vadeli Karsiliklar

Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin

Diger

OZKAYNAKLAR

Ana Ortakhiga Ait Oz kaynaklar
Odenmis Sermaye

Sermaye Diizeltme Farklari

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilamayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler/ Giderler

276.789 | 133045 | 97.723
2.671.635 | 2.235.678 | 1.568.973
404.312 | 306.243 | 357.816
67.624 | 65665 | 89.428
1.369.800 | 1.052.907 | 577.203
195.946 | 79.170 | 37.695

1.173.854 | 973.737 | 539.507
46.133 | 36.836 | 21.588

1.494 6.248 | 2871

65 69 | 55

1.429 6.179 | 2815
41643 | 28268 | 22.582
300459 | 370581 | 261.497
144197 | 17.456 | 15.194
156.262 | 353.125 | 246.303

717 427 | 2.633
425907 | 346.729 | 220.041
42301 | 43362 | 38.115
383.606 | 303.367 | 181.926
| 13313

3.198.374 | 2.670.716 ‘ 1.835.392

62207 | 122.415 | 156.074
1.262.015 | 253.144 | 222.884
1.048.376 | 21.721 | 34.279
213.639 | 231.423 | 188.605
105 45 | 38
105 45 | 38
1.642.766 | 2.091.979 | 1.269.467
1.461.346 | 314.324 | 87.021
181.420 | 1.777.655 | 1.182.446
231.281 | 203.133 | 186.929
168.742 | 150.997 | 163.412
62539 | 52136 | 23517

5.048.208 | 3.691.467 | 2.840.736
5.047.666 | 3.691.004 | 2.840.283
1.000.000 | 1.000.000 | 5.000.000

98.621 | 98.621 | 100.321
| 201.147

|

|

|

|

|

|

| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| 13546 | 21.774
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
| |
} |
|

|

|

|

|

209.087 | 219.355



Tablo 9. Devam

Maddi Duran Varliklar Yeniden Degerleme 207.431 216.072 14.924
Artislart

Ezgﬁé?ﬁls Fayda Planlar1 Yeniden Olgiim 1,656 3283 216.072
Kayiplar Kar ve Zamanda Yeniden Siiflandirilacak ‘ ‘ ‘

Birikmis Deger Kapsamli Gelirler/ Giderler | 540.690 | 486.030 | 406.707
Satilmaya Hazir Finansal Varliklarin Yeniden

Degerleme

veya Smiflandirma Kazanglari | 535.444 | 485.346 | 406.802
Yabanci Para Cevrim Farklari | 5246 | 684 | 95
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler | 124.062 | 94.159 | 86.943
Gegmis Yillar Karlari | 1.687.436 | 997.648 | 1.332.235
Net Dénem Kari | 1.387.770 | 795.191 | 212.930
Kontrol Giicii Olmayan Paylar \ 542 \ 463 \ 453
TOPLAM KAYNAKLAR | 10.918.217 | 8.604.951 | 6.245.102

Kaynak: WEB_2. ASELSAN, (1975). http://www.aselsan.com.tr/tr-tr/yatirimci-
iliskileri/Sayfalar/Yillik-Faaliyet-Raporlari.aspx(11.05.2018).

Tablo 10. ASELSAN AS’nin Aralik 2015- Arahik 2017 Donemine Ait Gelir Tablosu

KAR VEYA ZARAR KISMI | 2017 | 2016 | 2015
Hastlat | 5.360.279 | 3.768.116 |2.780.430
Satislarin Maliyeti(-) -4.005.346 | -2.845.098 |-2.154.356
BRUT KAR | 1.354.933 | 923.018 | 626.074
Genel Yonetim Giderleri (-) | -177.622 | -150.732 | -138.399
Pazarlama Giderleri(-) | -1.644.431 | -83.758 | -74.654
Arastirma Ve Gelistirme Giderleri(-) | -97.300 | -82.603 | -87.980
Esas Faaliyetlerinden Diger Gelirler | 1.935.905 | 489.676 | 173.647
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler(-) | -1.678.420 | -285.598 | -295.922
ESAS FAALIYETI KARI | 1.173.065 | 810.003 | 202.766
Yatirim Faaliyetlerden Gelirler | 9302 | 8737 | 2478
Oz kaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin ‘ | |
Karlarindan/(Zararlarindan) Paylar ‘ 9.302 ‘ 213 ‘ -9.115
FINASMAN GIDERI ONCESi FAALIYET KARI | 1.191.669 | 818.953 | 196.129
Finansman Gelirleri | 99.494 | 66.361 | 38.348
Finansman Giderleri(-) -120.140 | -151.291 | -155.267
IS(I;IE]I)URULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI ’ 1171 093 ‘ 734,023 ‘ 79910
Siirdiiriilen Faaliyetleri Vergi Geliri | 216.826 | 61.178 | 134.163
Dénem Vergi Giderleri(-) | 2036 | -1548 | -3.493
Ertelenmis Vergi Geliri | 218862 | 62.726 | 137.656
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI | 1.387.849 | 795.201 | 213.373
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Tablo 10. Devam

Doénem Karinm Dagilimi

Kontrol Giicii Olmayan Paylar

Ana Ortaklik Paylart

100 Adet Pay Basina Kazang (tam kurus)

DONEM KARI

DIGER KAPSAMLI GELIR KISMI

Kar veya Zarardan Yeniden Siniflandirilacaklar
Maddi Duran Varliklar Yeniden Degerleme Artislar
Tanmimlanmis Fayda Planlar1 Yeniden Ol¢iim Kazanglart
Ertelenmis Vergi Gideri

Kar veya Zarardan Yeniden Siniflandirilacaklar

Satilmaya Hazir Finansal Varliklarin Yeniden Degerleme
Kazang

Yabanci Para Cevrim Farklar1
Ertelenmis Vergi Gideri

DiGER KAPSAMLI GIDERLER
TOPLAM KAPSAMLI GELIR
Toplam Kapsamli Gelirin Dagilimi
Kontrol Giicii Olmayan Paylar

Ana Ortaklik Paylari

Kaynak: WEB_2. ASELSAN, (1975). http://www.aselsan.com.tr/tr-tr/yatirimci-

| 79 | 10

| 1.387.770 | 795.191

| 1.387.849 | 795.201
| 138,78 | 79,52

| 1.387.849 | 795.201
| |

| -10.268 | 18.207
| 3034 |

| 2083 | 22759
| -11.269 | -4.552
| 54660 | 79.323
‘ 52.735 ‘ 82.678
| 4562 | 779

| 2637 | -4.134
| 44392 | 97530
| 1.432.241 | 892.731
|79 | 10

| 1.432.162 | 892.721
| 1.432.241 | 892731

iliskileri/Sayfalar/Yillik-Faaliyet-Raporlari.aspx(11.05.2018).

443
212.930
212.373

21,3
213.373

39.518
41.598

113.688
119.772

-95
-5.989
153.206
366.579
443
366.136
366.579

|
|
|
|
|
|
|
|
|
| -2.080
|
|
|
|
|
|
|
|

Tablo 11. ASELSAN AS’nin Aralik 2015- Aralik 2017 Dénemine ait Finansal Durum

Tablolarmin Karsilastirmalh Durum Analizi

2017-2016

Yiizde  2016-2015

VARLIKLAR Fark TL Oran Fark TL Sél;g(:]e
Dénen Varhklar 728607 14,3723 1976760 63,9156
Nakit ve Nakit Benzerleri 94128 8,05355 487813 71,6358
Ticari Alacaklar -437930 -21,47 971412 90,9321
Iligki Taraflardan 149186 47,869 146324 88,5037
[liskili Olmayan Taraflardan -587116 -33,976 825088 91,3767
Diger Alacaklar 28049 33,111 36470 75,598
Iliski Taraflardan 34 0
iliskili Olmayan Taraflardan 28015 33,0709 36470 75,598
Stoklar 756991 63,7521 300571 33,8929
Pesin Odenmis Giderler 273987 72,0734 151472 66,2381
Iliskili Taraflara 33463 56,6286 36565 162,316
Iliskili Olmayan Taraflara 240494 74,8997 114937 55,7538
Diger Donen Varliklar 20472 10,1494 21932 12,1997
Duran Varliklar 1584659 44,8223 383089 12,1526
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Tablo 11. Devam

Finansal Yatirimlar 52735 10,2164 82678 19,0722
Ticari Alacaklar 812702 210,767 9706 2,58217
Iliskili Taraflardan 792659 2190,45 10756 42,2948
Iliskili olmayan Taraflardan 20047 5,73753 -1054 -0,3008
Diger Alacaklar 366 124,068 7 2,43056
Iliskili Olmayan Taraflardan 366 124,068 7 2,43056
Oz kaynak Y®onetimiyle Degerlenen Yatirimlar 25937 45,1966 15471 36,9095
Maddi Duran Varliklar 123321 12,7461 42680 4,61484
Maddi Olmayan Duran Varliklar 171866 24,6533 159619 29,6959
Pesin Odenmis Giderler 49032 12,4542 -16434 -4.007
[liskili Taraflara -34354 -17,191 -85080 -29,861
Iliskili Olmayan Taraflara 83386 43,014 68646 54,8238
Ertelenmis Vergi Varligt 204956 53,2944 54040 16,3494
Diger Duran Varliklar 143744 108,042 35322 36,145
TOPLAM VARLIKLAR 2320356 26,9876 2352760 37,6737
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 435957 19,5 666705 42,4931
Kisa Vadeli Borglanmalar 98069 32,0233 -51573 -14,413
Ililzstirrll?gideli Borglanmalarin Kisa Vadeli 1959 298332 23763 126572
Ticari Borglar 316893 30,097 475704 82,4154
Iliskili Taraflara 116776 147,5 41475 110,028
Iliskili Olmayan Taraflara 200117 20,5514 434230 80,4864
g(a)ilglzrrllara Saglanan Faydalar Kapsaminda 9297 25,2389 15248 70,6318
Diger Borglar -4754 -76,088 3377 117,625
Iliskili Taraflara -4 -5,7971 14 25,4545
Iliskili Olmayan Taraflara -4750 -76,873 3364 119,503
Devlet Tegvik Ve Yardimlari 13375 47,315 5686 25,1793
Ertelenmis Gelirler -70122 -18,922 109084 41,7152
Iliskili Taraflardan 126741 726,06 2262 14,8875
Iliskili Olmayan Taraflardan -196863 -55,749 106822 43,3702
Donem Kari ve Vergi Yikimliligi 290 67,9157 -2206 -83,783
Kisa Vadeli Karsiliklar 79178 22,8357 126688 57,5747
Calisanlara iliskin Faydalara liskin -1061 -2,4468 5247 13,7662
Diger 80239 26,4495 121441 66,753
Kisa Vadeli Yukimliilikler -8228 -37,788 8461 63,5544
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 527658 19,7572 835324 45,512
Uzun Vadeli Borglanmalar -60208 -49,184 -33659 -21,566
Ticari Borglar 1008871 398,536 30260 13,5766
Iliskili Taraflara 1026655 4726,55 -12558 -36,635
Iliskili Olmayan Taraflara -17784 -7,6846 42818 22,7025
Diger Borglar 60 133,333 7 18,4211
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Tablo 11. Devamm

Iliskili Olmayan Taraflara 60 133,333 7 18,4211
Ertelenmis Gelirler -449213 -21,473 822512 64,7919
liskili Taraflardan 1147022 364,917 227303 261,205
Iliskili Olmayan Taraflardan -2,00E+06 -89,794 595209 50,3371
Uzun Vadeli Karsiliklar 28148 13,8569 16204 8,66853
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin 17745 11,7519 -12415 -7,5974
Diger 10403 19,9536 28619 121,695
OZKAYNAKLAR 1356741 36,7534 850731 29,9476
Ana Ortakliga Ait Oz kaynaklar 1356662 36,7559 850721 29,952
Odenmis Sermaye 0 0 -80
Sermaye Diizeltme Farklari 0 0 -1700 -1,6946
Kar veya Zararda Yeniden
Siiflandirilamayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler/ Giderler -10268 -4,681 18208 9,05209
Xg?;lj;r?uran Varliklar Yeniden Degerleme 8641 -3.9991 201148 134782
Ezt;::ll‘l;all:g}ls Fayda Planlar1 Yeniden Olgiim 1627 -49 558 212789 .08 481
Kayiplar Kar ve Zamanda Yeniden
Siniflandirilacak
Birikmis Deger Kapsamlh Gelirler/ Giderler 54660 11,2462 79323 19,5037
Satilmaya Hazir Finansal Varliklarm Yeniden
Degerleme 50098 10,3221 78544 19,3077
Veya Siniflandirma Kazanglart
Yabanci Para Cevrim Farklart 4562 666,959 589 620
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 29903 31,758 7216 8,29969
Gegmis Yillar Karlar 689788 69,1414 -334587 -25,115
Net Dénem Kari 592579 74,5203 582261 273,452
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 79 17,0626 10 2,20751
TOPLAM KAYNAKLAR 2313266 26,883 2359849 37,7872

Tablo 12. ASELSAN AS’nin Arahk 2015-

Tablolarmin Karsilastirmalh Durum Analizi

Aralik 2017 Doénemine Ait Gelir

2017- 2016-
VARLIKLAR 2006  Yiede  p015  Viede
Fark TL Fark TL
Hasilat 1592163 | 42,2536 | 987686 | 35,5228
Satiglarin Maliyeti(-) -1160248 | 40,7806 | -690742 | 32,0626
BRUT KAR 431915 | 46,7938 | 296944 | 47,4295
Genel Yonetim Giderleri (-) -26890 17,8396 | -12333 | 8,91119
Pazarlama Giderleri(-) -1560673 | 1863,31 -9104 12,1949
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri(-) -14697 17,7923 5377 -6,1116
Esas Faaliyetlerinden Diger Gelirler 1446229 | 295,344 | 316029 | 181,995
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler(-) -1392822 | 487,686 10324 -3,4888
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Tablo 12. Devam

ESAS FAALIYETi KARI 363062 | 44,8223 | 607237 | 299,477
Yatirim Faaliyetlerden Gelirler 565 6,46675 6259 252,583
Oz kaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin

Karlarindan/(Zararlarindan) Paylar 9089 4267,14 9328 -102,34
FINASMAN GIDERI ONCESi FAALIYET KARI 372716 | 455113 | 622824 | 317,558
Finansman Gelirleri 33133 49,9284 28013 73,0494
Finansman Giderleri(-) 31151 -20,59 3976 -2,5608
SKILIS?URULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI 437000 59,5349 654813 826,68
Siirdiirtilen Faaliyetleri Vergi Geliri 155648 | 254,418 | -72985 -54,4
Donem Vergi Giderleri(-) -488 31,5245 1945 -55,683
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI 592648 | 74,5281 | 581828 | 272,681
Doénem Karinin Dagilimi 69 690 -433 -97,743
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 592579 | 74,5203 | 582261 | 273,452
Ana Ortaklik Paylar1 592648 | 74,5281 | 582828 | 274,436
100 Adet Pay Basina Kazang (tam kurus) 59,26 74,5221

DONEM KARI 592648 | 74,5281 | 581828 | 272,681
DIGER KAPSAMLI GELIR KISMI

Kar veya Zarardan Yeniden Siniflandirilacaklar -28475 -156,4 -21311 -53,927
Maddi Duran Varliklar Yeniden Degerleme Artiglari 3034 -41598 -100
Tanimlanmis Fayda Planlar1 Yeniden Olgiim Kazanglar -24792 -108,93 22759

Ertelenmis Vergi Gideri -6717 147,562 -2472 118,846
Kar veya Zarardan Yeniden Siniflandirilacaklar -24663 -31,092 -34365 -30,227
IS(a:;larIrllzya Hazir Finansal Varliklarin Yeniden Degerleme 29943 -36.216 -37094 -30.971
Yabanci Para Cevrim Farklar1 3783 485,623 874 -920
Ertelenmis Vergi Gideri 1497 -36,212 1855 -30,973
DiGER KAPSAMLI GIDERLER -53138 -54,484 -55676 -36,341
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 539510 | 60,4337 | 526152 143,53
Toplam Kapsamli Gelirin Dagilimi 69 690 -433 -97,743
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 539441 60,4266 | 526585 | 143,822
Ana Ortaklik Paylari 539510 | 60,4337 | 526152 | 143,53

3.6.1.2. ASELSAN AS Karsilastirmah Tablolar Analizi

v Donen Varlik ve Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklardaki Degisiklikler;

Isletmenin dénen varliklarinda 2017 yilinda 2016 yilma gore %14,37’lik bir artis

meydana gelirken 2016 yilindan 2015 yilina gore de %063,91°lik bir artis meydana

gelmistir. Yillara gore bu oranda azalis gergeklesmistir. Ticari Alacaklarinda 2016 yilindan
2017 yilina gore %21,47°lik bir azalis, 2015 yilindan 2016 yilina gore ise %90,93 oraninda
bir artis gergeklesmistir. Stoklarda durum 2016’dan 2017’ye %63,750oraninda bir artis,
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2015’ den 2016’ ya %33,89 oraninda bir artis s6z konusu olmustur. Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklarda 2016 yilindan 2017 yilina %19,5 oraninda artis 2015 yilindan 2016 yilina
%42,49’1uk bir artis olmustur. Aralarindaki fark ¢ok gibi goziikse de dogru orantili bir
sekilde artma gergeklesmistir.

v Donen Varlik Duran Varlik Hesaplarindaki Degisiklikler:

Isletmenin aktif yapisina bakildiginda duran varliklar 2016 yilindan 2017 yilina
%44,82 artmisken, 2015 yilindan 2016 yilina %12,15 oraninda artmustir. Ancak duran
varliklar isletme varliklari i¢inde donen varliklara gore son yillarda daha fazla paya sahiptir.
Onceki yillarda ise durum tam tersidir.

v Yabanc1 Kaynak- Oz Kaynak Hesaplarindaki Degisiklikler:

Isletmenin 6z kaynaklar1 2016 yilindan 2017 yilna % 36,75, 2015 yilindan 2016
yilina %29,94 artis gosterirken, uzun vadeli yabanci kaynaklari ise 2016 yilindan 2017
yilina %19,75, 2015 yilindan 2016 yilina %45,51 oraninda artis gostermis yillara gore
artmigtir. Kisa vadeli yabanci kaynaklari ise 2016 yilindan 2017 yilina %19,5 2015 yilindan
2017 yilina %42,49 bir artis gostermistir. Oz Kaynaklardaki degisim hizi yabanci
kaynaklara gore daha hizli gergeklesmistir.

v Duran Varliklar ile Oz kaynaklardaki ve Devamli Sermayedeki Degisiklikler:

Isletmeye bakildiginda duran varliklardaki artis 2016 yilindan 2017 yilina % 44,82,
2015 yilindan 2016 yilina %12,15 artis olmusken, 6z kaynaklardaki artig 2016 yilindan
2017 yilina %36,75, 2015 yilindan 2016 yilma %29,94 artis gostermistir. Uzun vadeli
yabanci kaynaklarda 2016 yilindan 2017 yilma %19,75, 2015 yilindan 2016
yilina%45,51°1ik bir artis olmustur.

v Stoklarla Satiglardaki Degisiklikler:

Sirketin Finansal Tablosu incelendiginde stoklarda bir artma meydana gelirken,
gelir tablosuna bakildiginda hasilatta 2016 yilindan 2017 yilina %42,25 bir artis ve 2015
yilindan 2016 yilina %35,52’lik bir artis gostermistir. Isletmede satiglardan gelecek
talepleri fazlasiyla karsilayabilmektedir.

v Ticari Alacaklarla Satiglardaki Degisiklikler:

Isletmeye bakildiginda ticari alacaklar 2016 yilindan 2017 yilna %210,767 ve 2015
yilindan 2016 yilina %2,58 oraninda artarken, net satiglar da artmistir. Bu durumda
isletmenin satislarindan kaynaklanan ticari alacak artisinin meydana geldigi sdylenebilir.

4 Ticari Alacaklar — Ticari Borglardaki Degisiklikler:
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Isletmede ticari alacaklar 2016 yilindan 2017 yilma %210,767 ve 2015 yilindan
2016 yilina %2,58 oraninda artarken, ticari borglarinda da 2016 yilindan 2017 yilina
%398,536, 2015 yilindan 2016 yilina ise %13,57’lik bir artisla karsi karsiyadir. Sonuglar
incelendiginde isletme alacaklarim daha ¢ok karsiladigr gorilmektedir. Bu agidan
bakildiginda isletme alislarinda 6nemli derecede vade avantaji saglamistir. Bununla birlikte
satis politikas1 da 6nemli derecede avantajlidir. Isletme yonetimi aym zamanda banka
kredilerini azaltarak isletmenin daha saglikli bir yapiya kavusmasina da yardimeci
olmaktadir.

Karsilagtirmali tablolar analizi igin bilango ve gelir tablolarina bakilarak sonuglari
hesaplayabiliriz. Sirketin Net c¢aligma Sermayesini yillara gore analizi asagida
hesaplanmustir.

4 Net Calisma Sermayesi:

NCS(2015)=3.092.768 — 1.568.973 =1.523.795

NCS(2016)=5.069.528 — 2.235.678 =2.833.850

NCS(2017)=5.798.135 — 2.671.635 =3.126.500

-Isletmenin faaliyetlerini yiiriitecek kadar nakdinin olup olmadigim gosterir.

-Firmanm net calisma sermayesinde 2015 yilindan 2017 yilina dogru siirekli bir
artis meydana gelmistir.

-Nakit rezervin en fazla oldugu yil 2017°dir.

Oran bazinda bakildiginda ise 2016 ve 2015 yillann degerlendirildiginde; donen
varliklarda % 63,91, kisa vadeli yabanci1 kaynaklarda ise % 42,49 oraninda artma olmustur.

2017-2016 yillar karsilastirildiginda ise; donen varliklarda % 14,37, kisa vadeli
yabanci kaynaklarda ise % 19,5 artis meydana gelmistir.

Duran varliklarda; 2016-2015 yillar1 karsilagtirildiginda 3.152.334°den 3.535.423
TL ye bir yiikselis meydana gelmistir. 383,089 TL’ lik bir artis olmustur. Oran olarak ise
% 12,15’lik artig gerceklesmistir. 2017-2016 yillar1 karsilastirildiginda ise 3.535.423 TL °
den 5.120.082 TL ‘lik bir artig gergeklesmistir. 1.584.659 TL tutarinda yiikselis olmus.
Oran olarak ise %44,8 ‘lik olumlu durum ortaya ¢ikmistir. Buna karsin uzun vadeli
kaynaklardaki durum 2016-2015 yillarinda % 12,15 artarken 2017-2016 yillarinda % 44,8
artmistir. Oz kaynaklarda ise; 2016-2015 yillar karsilastirildiginda % 29,94°liik artig 2017-
2016 yillarinda % 36,75 artmasi degerlendirildiginde, sirketin finansal yapisinda onceki
déneme gore bir artis olusturmustur.

Uzun Vadeli Borglarda ise 2016-2015 yilindaki oran %-21,566 iken 2017-2016

yillarinda %-49,184 ‘e gerilemesi olumlu oranda borglar1 karsiladigini gosterir.
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v Cari Oran:

CO(2015) =3.092.768 /1.568.973= 1,97

CO(2016) =5.069.528/ 2.235.678 = 2,26

CO(2017) =5.798.135 /2.671.635 = 2.17

-Isletmenin kisa vadeli borglari1 paraya gevrilmesi olas1 olan varliklar1 ne 8lgiide
karsilayabildigini gosterir.

-Firmanin cari oraninda 2015 yilindan 2016 yilina dogru artis olmustur.

-2017 yilinda ise azalig olmustur.

-Sirket bu 3 yilda da rahathikla cari (donen) varliklariyla kisa vadeli borcunu
karsilayabiliyor.

v Asist Test Orant:

-Cari varliklar arasinda paraya doniismesi daha yavas olan stoklar diisiildiikten
sonra kisa vadeli borglarmn ne 6l¢giide karsilanabildigini gosterir.

-Firmanm cari oran1 2015 yilindan 2016 yilina dogru artmustir. 2017 yilinda ise
azalig meydana gelmektedir. Firma likit varliklariyla kisa vadeli borglarini karsilayabilecek
giice sahiptir.

v Nakit Orani:
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-Sirketin para ve benzeri varliklarmin kisa vadeli borglarin1 ne oSlgiide
karsilayabildigini ortaya koyar.

-Sirketin para ve benzeri varliklarinin kisa vadeli borglart ;

-2015 yilinda %72,

-2016 yilinda %82,

-2017 yilinda %84 oraninda karsilar.

v Alacak Devir Hiz:

- Sirketin alacaklarimin yilda ka¢ kez devrettigini gosterir.- Firma alacaklarini 2015
yilinda 0.58 kez, 2016 yilinda 0.45 kez, 2017 y1linda0.84 kez devretmektedir.
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3.6.2. OTOKAR AS

1963 yilinda kurulan OTOKAR, otomotiv ve savunma sektoriinde, kara araglari
alaninda her tirli arag ve platformun tasarim, gelistirme ve sistem entegrasyonu
konularinda uzmanlasmis bir sirkettir. BIST’ de OTKR adiyla islem gormektedir. Faaliyet
alan1 Minibiis - Land Rover - zirhl1 arag iiretimdir. ilk Islem Tarihi 04.24.1995 ve Halka
Agilma Tarihi ise 04.13.1995°tir (Otokar, 1963).

3.6.2.1. OTOKAR AS’nin Finansal Durum Ve Gelir Tablolar1 Analizi
OTOKAR AS’ye ait 2017-2015 donemlerine ait Finansal Durum Tablosu Tablo
13°de Gelir Tablosu ise Tablo 14°de verilmistir.

Tablo 13. OTOKAR AS’nin Aralik 2015- Aralhk 2017 Donemine ait Finansal Durum

Tablosu
VARLIKLAR 2017 (TL) | 2016 (TL) ?‘Iqls
Donen Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 228.958 38.598 58.736
Ticari Alacaklar 445,329 | 388.658 | 344.453
fliski Taraflardan 29.656 29.437 | 106.906
Miskili Olmayan Taraflardan 415.673 | 359.221 | 237.547
Diger Alacaklar 68 20 2
Devam eden insaat, tahattiit veya hizmet
Sozlesmelerinden alacaklar 312.030 | 245.830
Stoklar 413.056 | 493.870 | 427.976
Tiirev Araglar 1.325 52 146
Pesin Odenmis Giderler 190.153 | 176.766 | 122.692
Diger Donen Varliklar 40.632 106.138 65.687
Toplam Dénen Varhklar 1.631.551 | 1.449.932 | 1.019.693
Duran Varhklar
Ticari Alacaklar 10.235 9.174 100.295
Diger Ticari Alacaklar 281 234 66
Devam eden insaat, tahattiit veya hizmet
Sozlesmelerinden alacaklar 188.278
Finansal Yatirimlar 41 41 239
Maddi Duran Varliklar net, 101.009 | 105.102 | 103.757
Maddi Olmayan Duran Varliklar net, 219.864 | 181.932 | 155.419
Ertelenmis Vergi Varhgi 46.606 | 37.853 | 37.314
Toplam Duran Varhklar 378.036 | 334.336 | 585.369
Toplam Varhklar 2.009.587 | 1.784.268 | 1.605.062
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Tablo 13. Devamm
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Borglanmalar
Uzun Vadeli Borg¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari
Ticari Borglar
Miskili Taraflara
Miskili Olmayan Taraflara
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar
Diger Borglar
Doénem Kar1 Vergi Yikimliiligi
Ertelenmis Gelirler
Devlet Tesvik Ve Yardimlar
Kisa Vadeli Karsiliklar
Calisanlara iliskin Faydalara Iliskin
Diger
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Borglanmalar
Devlet Tesvik Ve Yardimlar
Uzun Vadeli Karsiliklar
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Karsiliklar
Diger Uzun Vadeli Karsiliklar
Ertelenmis Gelirler
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Toplam Yiikiimliiliikler
0Z KAYNAKLAR
Odenmis Sermaye
Sermaye Diizeltme Farklari
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilamayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler/ Giderler
Tanimlanmis Fayda Planlar1 Yeniden Ol¢iim
Kazanclar/Kayiplari
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak/
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler/ Giderler
Yabanci Para Cevrim Farklari
Gegmis Yillar Karlari
Net Donem Kar1
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429.248 3 375
84.410 4.669 1.025.607
62.117 401.145 165.819
14.094 11.017 27.169
48.023 390.128 138.650
24.294 21.440 18.137
42.549 37.958 36.228

2.094
21.084 200.624 176.293
1.940 2.156 2.056
403.935 | 387.144 276.300
9.286 8.491 6.652
394.649 | 378.653 269.649
2.742 11.200 1.979
1.072.319| 1.066.339 | 784.890
190.000 | 425.447 509.295
1.441 3.382 5.570
31.693 38.388 31.755
31.693 28.088 22.321
10.300 9.434

430.580 7.754 28.312

653.714 | 474971 574.933
1.726.033| 1.541.310 | 1.359.823
24.000 24.000 24.000
52.743 52.743 52.743
59.895 54.015 46.838
-4.880 -4.986 -3.859
-4.880 -4.986 -3.859

2.396 1.329

2.396 1.329
49.977 46.725 46.011
99.423 69.725 79.506




Tablo 13. Devam

Toplam Oz Kaynaklar 283.554 | 242.958 | 245.239
Toplam Kaynaklar 2.009.587| 1.784.268 | 1.605.062

Kaynak: WEB_3. OTOKAR, (1963). https://www.otokar.com.tr/tr/yatirimci-
iliskileri/finansal-bilgiler/yillik-ve-ara-donem-faaliyet-raporlari(11.05.2018).

Tablo 14. OTOKAR AS’nin Arahk 2015- Arahk 2017 Dénemine Ait Gelir Tablosu

KAR VEYA ZARAR KISMI ‘ 2017 (TL) ‘ 2016 (TL) ‘ %glLS)
Hasilat | 1.785.272 | 1.634.515 |1.433.968
Satiglarin Maliyeti(-) -1.313.646 | -1.224.670 | -1.063.026
BRUT KAR 471.626 | 409.845 | 370.441
Pazarlama Giderleri (-) -234.662 | -189.513 | -179.774
Genel Yonetim Giderleri(-) -69.524 -63.132 -49.337
Arastirma ve Gelistirme Giderleri-) -43.644 -36.176 -35.321
Esas Faaliyetlerinden Diger Gelirler 448.664 | 422909 | 225.644
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler(-) -346.746 | -379.290 | -192.492
ESAS FAALIYETI KARI 225.714 164.643 139.660
Yatirim Faaliyetlerden Gelirler 1.250 87 1.480
FINASMAN GIiDERI ONCESi FAALIYET KARI 226.964 | 164.730 | 141.140
Finansman Gelirleri 14.548 15.517 12.391
Finansman Giderleri(-) -150.806 | -112.167 | -65.691

| |
| | |
| | |
| | |
| | |
| | |
| | |
| | |
| | |
| | |
| | |
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI | 90706 | 68.080 | 87.840

Siirdiiriilen Faaliyetleri Vergi Geliri/Gideri | | |
| | |

| | |

| | |

| | |

| | |

| | |

| | |

| | |

| | |

| | |

| |

Donem Vergi Gideri/Geliri -66 1.387 -6.664
Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri 8.783 258 -1.671
DONEM KARI 99.423 69.725 79.506
Kar veya Zarardan Yeniden Siniflandirilamayacaklar

Tammlanmis Fayda Planlar1 Yeniden Olgiim Kazanglar 136 -1.409 1.757
Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri -30 282 -351
Kar Veya Zararda Yeniden Smiflandirilacaklar

Yabanci Para Cevrim Farklari 1.067 1.392

DIGER KAPSAMLI GELIR KISMI 1.173 265 1.406
TOPLAM KAPSAMLI GELIiR 100.596 69.990 80.912
Pay Basina Kazan¢ (Kurus) 0.414 | 0.291 0.331

Kaynak: WEB_3. OTOKAR, (1963). https://www.otokar.com.tr/tr/yatirimci-
iliskileri/finansal-bilgiler/yillik-ve-ara-donem-faaliyet-raporlari(11.05.2018)
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https://www.otokar.com.tr/tr/yatirimci-iliskileri/finansal-bilgiler/yillik-ve-ara-donem-faaliyet-raporlari(11.05.2018)

Tablo 15. OTOKAR AS’nin Arahik 2015- Arahk 2017 Donemine ait Finansal Durum
Tablolarmin Karsilastirmalh Durum Analizi

2017-2016  vyiizde  2016-2017  vyiizde

VARLIKLAR Fark (TL) Oran Fark (TL) Oran

Donen Varhklar

Nakit ve Nakit Benzerleri 190360 493,1862 -20138 -34,286
Ticari Alacaklar 56671 14,5812 44205 12,8334
Iliski Taraflardan 219 0,743962 -17469 -72,465
Miskili Olmayan Taraflardan 56452 15,71512 121674 51,221
Diger Alacaklar 48 240 18 900

Devam eden insaat, tahattiit veya hizmet

| | | |

| | | |

| | | |

| | | |

Sozlesmelerinden alacaklar | 66200 | 2692918 | 245830 |
Stoklar | -80814 | -16,3634 | 65894 | 15,3967
Tiirev Araglar | 1273 | 2448077 | 94 | -64,384
Pesin Odenmis Giderler | 13387 | 7573289 | 54074 | 44,073
Diger Donen Varliklar | -65506 | -61,7178 | 40451 | 61,5814
Toplam Dénen Varliklar | 181619 | 1252604 | 430239 | 42,193

Duran Varhklar ‘ ‘ | |
Ticari Alacaklar | 1061 | 1156529 | -91121 | -90,853
Diger Ticari Alacaklar | 47 | 20,08547 | 168 | 254,545

Devam eden insaat, tahattiit veya hizmet | | | |
Sozlesmelerinden alacaklar ‘ 0 ‘ | -188278 | -100
Finansal Yatirimlar | o | 0 | -198 | -82845
Maddi Duran Varliklar net, | -4093 | -3,89431 | 1345 | 11,2963
Maddi Olmayan Duran Varliklar net, | 37932 | 2084955 | 26513 | 17,059
Ertelenmis Vergi Varligi | 8753 | 2312366 | 539 | 14445
Toplam Duran Varliklar | 43700 | 1307068 | -251033 | -42,885
Toplam Varhklar | 225319 | 1262809 | 179206 | 11,1651

KAYNAKLAR | | | |

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler | | | |
Kisa Vadeli Borglanmalar | 429245 | 14308167 | -372 | 99,2
Ililzsli?n?;illdeh Borglanmalarin Kisa Vadeli ‘ 29741 ‘ 1707 882 ‘ -1020938 ‘ 99,545
Ticari Borglar | -339028 | -84,5151 | 235326 | 141,917
iliskili Taraflara | 3077 | 2792956 | -16152 | -59,45
liskili Olmayan Taraflara | -342105 | -87,6905 | 251478 | 181,376
gzgzgf‘;zasg‘iﬁ? Pl ’ 2854 ’ 13,31157 ‘ 3303 ‘ 18,2114
Diger Borglar | 4591 | 12,00495 | 1730 | 4,77531
Dénem Kari Vergi Yikimliiligii | o0 | | 2004 | -100
Ertelenmis Gelirler | -179540 | -89,4908 | 24331 | 13,8015
Devlet Tesvik Ve Yardimlari | 216 | -100186 | 100 | 4,86381
Kisa Vadeli Karstliklar | 16791 | 4337146 | 110844 | 40,1173
Calisanlara liskin Faydalara Iliskin | 795 | 9362855 | 1839 | 27,6458
Diger | 15996 | 4,224448 | 109004 | 40,4244
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Tablo 15. Devam

Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler | -8458 | -755179 | 9221 | 465,942
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler | 5980 | 0,560797 | 281449 | 358584
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler | | | |

Uzun Vadeli Borglanmalar | -235447 | -553411 | -83848 | -16,464
Devlet Tesvik Ve Yardimlart | -1941 | 57,3921 | -2188 | -39,282
Uzun Vadeli Karsiliklar | -6695 | -17,4403 | 6633 | 20,888
Calisanlara Saglanan Faydalara Iligkin ‘ 3605 ‘ 12 83466 ‘ 5767 ‘ 25 8367
Karsiliklar ' '
Diger Uzun Vadeli Karsliklar | -10300 | -100 | 866 | 9,17956
Ertelenmis Gelirler | 422826 | 5453005 | -20558 | -72,612
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler | 178743 | 37,6324 | -99962 | -17,387
Toplam Yiikiimliiliikler | 184723 | 1198481 | 181487 | 13,3464
OZ KAYNAKLAR | | | |
Odenmis Sermaye | 0 | 0 | 0 | 0
Sermaye Diizeltme Farklart ‘ 0 ‘ 0 ‘ 0 ‘ 0
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler | 5880 | 1088587 | 7177 | 15,323
Kar veya Zararda Yeniden

Simiflandirilamayacak

Birikmis Diger Kapsaml Gelirler/ Giderler | 106 | -2,12595 | -1127 | 29,2045
Tanimlanmus Fayda Planlart Yeniden

Olgiim

Kazanglar/Kayiplart | 106 | -2,12595 | -1127 | 29,2045
Kar veya Zararda Yeniden

Simiflandirilacak/

Birikmis Diger Kapsamli Gelirler/ Giderler | 1067 | 80,28593 | 1329 |

Yabanci Para Cevrim Farklari ‘ 1067 ‘ 80,28593 ‘ 1329 ‘

Gegmis Yillar Karlart | 3252 | 6959872 | 714 | 15518
Net Donem Kart | 29698 | 4259304 | -9781 | -12,302
Toplam Oz Kaynaklar | 40596 | 16,70906 | -2281 | -0,9301
Toplam Kaynaklar | 225319 | 12,62809 | 179206 | 11,1651

Tablo 16. OTOKAR AS’nin Arahk 2015- Arahk 2017 Donemine Ait Gelir

Tablolarimin Karsilastirmalh Durum Analizi

2017- 2016-

2016 Yiiz 2017 Yiiz
FrlRviE Zefer Fowl Fark Ouracll’le Fark Oura(:le

(TL) (TL)
Hasilat | 150757 | 9,22335 | 200547 | 13,9855
Satislarin Maliyeti(-) | -88976 | 17,2653 |-161644 | 15206
BRUT KAR | 61781 | 15,0742 | 39404 | 10,6371
Pazarlama Giderleri (-) | -45149 | 23,8237 | -9739 | 5,41736
Genel Yonetim Giderleri(-) | -6392 | 10,1248 | -13795 | 27,9608
Arastirma ve Gelistirme Giderleri-) | 7468 | 20,6435 | -855 | 2,42066
Esas Faaliyetlerinden Diger Gelirler | 25755 | 6,08996 | 197265 | 87,4231
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Tablo 16. Devamm

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler(-) | 32544 | -8,5802 |-186798 | 97,042
ESAS FAALIYETI KARI | 61071 | 37,093 | 24983 | 17,8884
Yatirim Faaliyetlerden Gelirler | 1163 | 1336,78 | -1393 | -94,122
E%%SMANGIDERIONCESIFAALIYET ‘ 62234 ‘ 37,7794 ‘ 23500 ‘ 16,7139 ‘
Finansman Gelirleri | -969 | -62448 | 3126 | 25,228
Finansman Giderleri(-) | -38630 | 34,4477 | -46476 | 70,7494
Siirdiiriilen Faaliyetler Oncesi Kar | 22626 | 33,2344 | -19760 | -22,495
Siirdiiriilen Faaliyetleri Vergi Geliri/Gideri | | | |

Dénem Vergi Gideri/Geliri | -1453 | -104,76 | 8051 | -120,81
Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri | 8525 | 330426 | 1929 | -11544
DONEM KARI | 29698 | 42593 | -9781 | -12,302
Kar veya Zarardan Yeniden Siniflandirilmayacaklar | | | |
;zr;r;l(l;ll:gns Fayda Planlar1 Yeniden Olgiim ‘ 1545 ‘ 109,65 ‘ -3166 ‘ 180,19 ‘
Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri | -312 | -11064 | 633 | -180,34
Kar Veya Zararda Yeniden Siniflandirilacaklar ‘ ‘ ‘ ‘

Yabanci Para Cevrim Farklari ‘ -325 ‘ -23,348 ‘ 1392 ‘

DIGER KAPSAMLI GELIR KISMI | 908 | 342642 | -1141 | -81,152
TOPLAM KAPSAMLI GELIR | 30606 | 43,7291 | -10922 | -13,499
Pay Basina Kazan¢ (Kurus) | 0 | 0 | 0 | 0

3.6.2.2. OTOKAR AS Karsilastirmah Tablolar Analizi

v Donen Varlik ve Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklardaki Degisiklikler;

Isletmenin dénen varliklarinda 2017 yilinda 2016 yilma gére %439,18’lik bir artis
meydana gelirken 2016 yilindan 2015 yilina gore %34,28’lik bir azalis meydana gelmistir.
Yillara gore bu oranda artis gergeklesmistir. Ticari Alacaklarinda 2016 yilindan 2017
yilina gore %14,58’lik bir artig, 2015 yilindan 2016 yilina gore ise %12,83 oraninda bir
artis gergeklesmistir. Stoklarda durum 2016°dan 2017ye %16,36 oraninda bir azalis, 2015’
den 2016° ya %15,39oraninda bir artma s6z konusu olmustur. Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklarda 2016 yilindan 2017 yilina %0,56 oraninda artis 2015 yilindan 2016 yilina
%35,8 bir artis olmustur. Aralarindaki fark ¢ok gibi goziikse de dogru orantili bir sekilde
artma gercgeklesmistir.

v Doénen Varlik Duran Varlik Hesaplarindaki Degisiklikler:

Isletmenin aktif yapisina bakildiginda duran varliklar 2016 yilindan 2017 yilina
%13,070 artmisken, 2015 yilindan 2016 yilina %42,885 oraninda azalmistir. Ancak dénen
varliklar isletme varliklar i¢inde duran varliklara gore daha fazla paya sahiptir.

v Yabanci Kaynak- Oz Kaynak Hesaplaridaki Degisiklikler:
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Isletmenin 6z kaynaklar1 2016 yilindan 2017 yilina % 16,70, 2015 yilindan 2016
yilina %0,9 azalis gosterirken, uzun vadeli yabanci kaynaklari 2016 yilindan 2017 yilina
%37,63, 2015 yilindan 2016 yilina %17,387 oraninda azalis gostermis yillara gore
artmistir. Kisa vadeli yabanci kaynaklari ise 2016 yilindan 2017 yilina %0,56 2015 yilindan
2017 yilina %35,8 bir artis gostermistir. Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklardaki Degisim
hiz1 Oz Kaynaklara gore daha hizli gerceklesmistir.

v Duran Varliklar ile Oz kaynaklardaki ve Devamli Sermayedeki
Degisiklikler:

Isletmeye bakildiginda duran varliklardaki artis 2016 yilindan 2017 yilma % 13,07,
2015 yilindan 2016 yilina % 42,85 azalis olmusken, 6z kaynaklardaki azalis 2016 yilindan
2017 yilina 16,70, 2015 yilindan 2016 yilina %0,9 azalis gostermistir. Uzun vadeli yabanci
kaynaklarda 2016 yilindan 2017 yilina 37,63, 2015 yilindan 2016 yilina%17,84liik bir
azalis olmustur.

Karsilagtirmali tablolar analizi i¢in bilango ve gelir tablolarina bakilarak sonuglari
hesaplayabiliriz. Sirketin Net c¢alisma Sermayesini yillara goére analizi asagida
hesaplanmustir.

v Net Caligma Sermayesi:

NCS=DONEN VARLIKLAR-KVB

NCS(2015)=1.019.693 -784.890=234,803

NCS(2016)=1.449.932 — 1.066.339 =383.593

NCS(2017)=1.631.551 — 784.890 =846.661

-Isletmenin faaliyetlerini yiiriitecek kadar nakitinin olup olmadigini gosterir.

-Firmanin net ¢aligma sermayesinde 2015 yilindan 2017 yilma dogru siirekli bir
artis meydana gelmistir.

-Nakit rezervin en fazla oldugu yil 2017°dir.

v Cari Oran:

CO(2015) =1.019.693 /784.890= 1,29

CO(2016) =1.449.932/1.066.339 = 1,35

CO(2017) =1.631.551/784.890 = 2,07

-Isletmenin kisa vadeli borglarim1 paraya gevrilmesi olas1 olan varliklar1 ne 8lgiide
karsilayabildigini gosterir.

-Firmann cari oraninda 2015 yilindan 2017 yilina dogru artis olmustur.

-Sirket bu 3 yilda da rahathikla cari (donen) varliklariyla kisa vadeli borcunu

karsilayabiliyor.
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v Asist Test Orani:

-Cari varliklar arasinda paraya doniismesi daha yavas olan stoklar diisiildiikten
sonra kisa vadeli borglarin ne 6l¢giide karsilanabildigini gosterir.
-Firmanin cari oram1 2015 yilindan 2017 yilina dogru artmustir. Firma likit

varliklartyla kisa vadeli borglarini karsilayabilecek giice sahiptir.
v Nakit Orant:

-Sirketin para ve benzeri varliklarmin kisa vadeli borglarim1 ne Olgiide
karsilayabildigini ortaya koyar.

-Sirketin para ve benzeri varliklarinin kisa vadeli borglari;

-2015 yilinda %31,

-2016 yilinda %53,

-2017 yilinda %72 oraninda karsilar.
v Alacak Devir Hizi:
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- Sirketin alacaklarmin yilda ka¢ kez devrettigini gosterir.
- Firma alacaklarin1 2015 yilinda 0,07 kez, 2016 yilinda 1.05 kez, 2017 yilindal,05
kez devretmektedir.
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3.6.3. KATMERCILER AS

1985 yilinda kurulan KATMERCILER, Uriin yelpazesi iginde itfaiye araglari, ¢evre

araglari, tasima araglari, savunma sanayine yonelik araglar, ingaat sektoriine yonelik araglar

ve Ozel triinlerin tasarim Ve tiretimi yer almaktadir. BIST Kodu KATMER’ dir. Faaliyet

Alani her tiirlii arag tistii eKipman tretimidir. Kurulus tarihi 09.10.1985 ilk islem tarihi
11.11.2010 ve halka agilma tarihi 11.05.2010° dur (Katmerciler, 1985).

3.6.3.1. KATMERCILER AS’nin Finansal Durum Ve Gelir Tablolar1 Analizi
OTOKAR AS’ye ait 2017-2015 donemlerine ait Finansal Durum Tablosu Tablo

17¢de Gelir Tablosu ise Tablo 18’de verilmistir.

Tablo 17. KATMERCILER AS’nin Arahk 2015- Arahk 2017 Dénemine ait Finansal

Durum Tablosu
VARLIKLAR

Donen Varhklar

Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatirimlar
Ticari Alacaklar

liski Taraflardan

Iliskili Olmayan Taraflardan

Diger Alacaklar

Iliskili Olmayan Taraflardan
Stoklar
Pesin Odenmis Giderler
Cari Dénem Vergisiyle Tlgili Dénen
Varliklar
Diger Donen Varliklar
Duran Varhklar
Diger Alacaklar
Miskili Olmayan Taraflardan

Oz Kaynak Yontemiyle Degerlenen
Yatirimlar

Yatirim Amach Gayri Menkuller
Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar
Pesin Odenmis Giderler

Ertelenmis Vergi Varligi

TOPLAM VARLIKLAR
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2017 (TL)
431.478.329

35.952.961
186.977
127.982.114
1.048.585
126.933.529
3.930.184
3.930.184
212.311.823
31.043.229

746

20.070.295
93.117.400
24.598
24.598

174.636

7.952.000
52.364.397
15.550.415
15.550.415

7.712.998

9.338.356
524.595.729

2016 (TL) | 2015 (TL)

224.326.660

‘ 177. 197 62

6.161.712 | 16. 981 050

1.076.191
99.400.162
687.628
98.712.534
2.677.752
2.677.752
92.239.330
10.444.912

2.193

12.324.408
69.037.189
20.818
20.818

7.200.000
42.631.846
9.717.796
9.717.796
1.850.083
7.616.646
293.363.849

76.199.845
455.869

| 75.743.976
| 7.979.177
| 7.979.177
| 59.656.872
| 5.943.978

‘ 2.193

| 10.434.512
| 51.477.313

29.696
29.969

6.659.000
33.486.482

3.792.900

1.124.787

6.384.448
228.674.940



Tablo 17. Devam
KAYNAKLAR

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Kisa Vadeli Borglanmalar

Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli
Kisimlari

Ticari Borglar
Iliskili Olmayan Taraflara

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda
Borglar

Diger Borg¢lar
[liskili Olmayan Taraflara
Ertelenmis Gelirler
Kisa Vadeli Karsihiklar
Calisanlara Iliskin Faydalara Iliskin
Diger
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Borglanmalar
Uzun Vadeli Karsiliklar
Diger Borglar
Iliskili Olmayan Taraflara
Uzun Vadeli Karsiliklar
Calisanlara Saglanan Faydalara liskin
Ertelenmis Vergi Yikimliuliga
OZKAYNAKLAR
Ana Ortakhiga Ait Oz kaynaklar
Odenmis Sermaye
Geri Alinmis Paylar(-)
Geri Alinmis Paylar Harig Thrag Primleri

262.640.633
154.690.310
7.493.303

45.541.960
45.541.960

2.520.809

4.061.747
4.061.747
46.635.878
1.696.626
1.106.509
590.117
169.508.297
157.117.476

472.851
472.851
4.500.334
4.500.334
7.417.636
92.446.799
92.412.819
25.000.000

1.839.173

Kar Veya Zararda Yeniden Smiflandirilamayacak

Birikmis Deger Kapsamh Gelirler/
Giderler

Maddi Duran Varlik Yeniden Degerleme
Artis Veya Azalislar

Tanimlanmis Fayda Planlar1 Yeniden
Olgiim Kazanglar1 / Kayiplari

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis veya

islet igeren Birleske Etkisi

Gegmis Yillar Kar/ Zararlar

Net Donem Kari/ Zarari
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16.273.871

16.766.665

-492.794
3.765.426

-1.759.039
35.553.220
11.740.168

158.989.222
| 107.794.967

5.067.140

111.129.91
4

51.003.001
3.597.900

35.753.887 | 45.778.579
35.753.887 | 45.778.579

1.331.732 ‘ 755.294
2.470.473 | 1.575.274
2.470.473 | 1.575.274
5.477.549 | 7.020.798
1.093.474 | 1.399.068
711.803 | 562.124
381.671 | 836.944
62.199.402 | 54.865.376
51.914.354 | 47.741.538
| 2.609.471
1.168.988 |
1.168.998 |
3.498.780 | 2.609.471
3.498.780 | 2.609.471
5.617.270 | 4.514.367
72.175.225 | 62.679.650
72.152.654 | 62.661.740
25.000.000 | 25.000.000
-1.161.298 | -38.827
|
|
10.754.345 ‘ 9.737.768
|
11.259.003 | 9.976.331
504.658 } -238.563
3.150.869 | 2.061.453
-1.759.039 } -1.759.039
26.570.969 | 9.039.516
9.596.808 | 18.620.869



Tablo 17. Devam
Kontrol Giicii Olmayan Paylar |

TOPLAM KAYNAKLAR

33.980 |
524.595.729 ‘

22571 |
293.849 ‘

17.910

228.674.94
0

Kaynak: WEB_3. KATMERCILER, (1985).

http://www.katmerciler.com.tr/L/TR/mid/374/Finansal-Raporlar.htm(11.05.2018).

Tablo 18. KATMERCILER AS’nin Aralik 2015- Arahk 2017 Dénemine Ait Gelir

Tablosu

SURDURULEN FAALIYETLER 2017 (TL) | 2016 (TL) | 2015 (TL)
Hasilat 177.225.811 | 144.583.597 | 310.672.906
Satiglarin Maliyeti(-) -86.416.376 | -88.147.132 | -236.779.450
BRUT KAR/ZARAR 90.809.435 | 56.436.465 | 73.893.456
Genel Yénetim Giderleri(-) -19.190.338 | -13.136.245 | -16.636.072
Pazarlama, Satis Ve Dagitim Giderleri(-) -18.790.115 | -15.009.793 | -14.905.336
Arastirma ve Gelistirme Giderleri-) -872.722 -1.500.054 -55.846
Esas Faaliyetlerinden Diger Gelirler 26.509.508 | 18.796.904 | 25.068.842
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler(-) -16.193.807 | -8.378.637 |-21.617.286
ESAS FAALIYETI KARI/ZARARI 62.271.961 | 37.208.640 | 45.747.758
Yatirim Faaliyetlerden Gelirler 5.388.329 1.260.558 808.018
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler(-) -2.800.263 -557.089 | -1.037.455
FINASMAN GIDERI ONCESi FAALIYET KARI 64.859.937 | 37.912.109 | 45.518.321
Finansman Gelirleri 12.662.239 | 2.567.257 | 12.725.779
Finansman Giderleri(-) -63.051.945 | -28.920.603 | -34.494.154
SKtilgl)ﬁRﬁLEN FAALIYETLER VERGIONCESI | 1, 170575 | 11558763 | 23.749.946
Siirdiiriilen Faaliyetleri Vergi Geliri/Gideri -2.718.701 | -1.957.291 | -5.120.090
Dénem Vergi Gideri/Geliri -2.946.345 | -2.196.848 | -7.056.176
Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri 227.644 239.557 | 1.936.086
DONEM KARI 11.751.574 | 9.601.472 | 18.629.856
Azinlik Paylar1 / Kontrol Giicii Olmayan Paylar ‘ 11.406 ‘ 4.664 ‘ 8.987
Ana Ortaklik Paylart | 11.740.168 | 9.596.808 | 18.620.869
Siirdiirtilen Faaliyetlerden Hisse Bagina Kazang ‘ 0,47 ‘ 0,38 ‘ 0,74
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Seyredilmis Kazang | o047 | o038 | 074
NET DONEM KARI/ZARARI | 11.751.574 | 9.601.472 | 18.629.856
Kar veya Zararda Yeniden Simflandirilamayacaklar | 5519528 | 1.105.275 | 2.738.554
Maddi Duran Varliklar Yeniden Degerleme Artis azahs | 5.810.997 | 1.348.583 | 2.810.450
Maddi Olmayan Duran Varliklar Yeniden Degerleme | | |

Artis / Azalis ‘ ‘ ‘
Tamimlanmig Fayda Planlar1 Kazang/Kayip ‘ 14.831 | -221.745 ‘ 89.208
Kar veya Zararda Yeniden Smiflandirilamayacaklar ‘ ‘ ‘

Diger Kapsamli Gelire iliskin Vergi gelir/gider | -306.300 | -21.563 | -161.104
Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri | -306.300 | -21.563 | -161.104
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Tablo 18. Devami

Diger Kapsamh Gelire iliskin Vergi gelir(Vergi
Sonrast)

TOPLAM KAPSAMLI GELIR 17.271.102 ‘ 10.706.747 ‘ 21.368.410

‘ 5.519.528 ‘ 1.105.275 ‘ 2.738.554
Kapsamli Gelirin Dagilimi ‘ | ‘ 21.368.410
|

Azmlik Paylari 11406 | 3821 | 9.436
Ana Ortaklik Paylari 17.259.696 | 10.702.926 | 21.358.974

Kaynak: WEB_3. KATMERCILER, (1985).
http://www.katmerciler.com.tr/L/TR/mid/374/Finansal-Raporlar.htm(11.05.2018).

Tablo 19. KATMERCILER AS’nin Aralik 2015- Aralik 2017 Dénemine ait Finansal
Durum Tablolarimin Karsilastirmali Durum Analizi

2017-2016  yiizde 20162015  yiizde
Fark (TL) Oran Fark (TL) Oran

207151669 | 92,343758 | 47129033 | 26,596876
29791249 | 483,4898 |-10819338 | -63,714187
-889214 | -82,62604 | 1076191 |

28581952 | 28,754432 | 23200317 | 30,446672
360957 | 52,493063 | 231759 | 50,838947
28220995 | 28,58907 | 22968558 | 30,32394

VARLIKLAR

Donen Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatirimlar
Ticari Alacaklar
Iliski Taraflardan
Iliskili Olmayan Taraflardan

Diger Alacaklar 1252432 | 46,77177 | -5301425 | -66,440749
Iliskili Olmayan Taraflardan 1252432 | 46,77177 | -5301425 | -66,440749
Stoklar 120072493 | 130,17494 | 32582458 | 54,616437

20598317 | 197,2091 | 4500934 | 75722588
-1447 ‘ -65,98267 ‘ 0 ‘ 0 ‘

7745887 | 62,849972 | 1889896 | 18,111973
24080211 | 34,880057 | 17559876 | 34,111874

Pesin Odenmis Giderler

Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Dénen
Varliklar

Diger Donen Varliklar

Duran Varlklar

Diger Alacaklar 3780 | 18,157364 | -8878 | -29,896282
-30,534886

Oz Kaynak Yontemiyle Degerlenen 174636

Yatirimlar

Yatirim Amagh Gayri Menkuller 752000 | 10,444444 ‘ 541000 8,124343

Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar

|

|
9732551 | 22,829298 | 9145364 | 27,310614

5832619 | 60,019978 | 9717796 |

!

|

Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 5832619 \ 60,019978 | 5924896 | 156,21018
Pesin Odenmis Giderler 5862915 | 316,90011 | 725296 | 64,482964
Ertelenmis Vergi Varligi 1721710 ‘ 22,604569 | 1232198 | 19,299993

TOPLAM VARLIKLAR
KAYNAKLAR

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Borglanmalar

Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli
Kisimlari

Ticari Borglar

231231880 | 78,82085 | 64688909 | 28,288587

103651411 | 65,193986 | 47859308 | 43,066089
46895343 | 43,504205 | 56791966 | 111,35024

2426163 ‘47,880323 ‘ 1469240 ‘ 40,836043 ‘

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
liskili Olmayan Taraflardan | 3780 | 18,157364 | -9151
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
| 9788073 | 27,376249 -10024692 -21,898216
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Tablo 19. Devami
Iliskili Olmayan Taraflara

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda
Borglar

Diger Borclar
Iliskili Olmayan Taraflara
Ertelenmis Gelirler
Kisa Vadeli Karsihklar
Calisanlara iliskin Faydalara iliskin
Diger
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Borglanmalar
Uzun Vadeli Karsiliklar
Diger Borclar
[liskili Olmayan Taraflara
Uzun Vadeli Karsiliklar
Calisanlara Saglanan Faydalara liskin
Ertelenmis Vergi Yiikiimliiligi
OZKAYNAKLAR
Ana Ortakhga Ait Oz kaynaklar
Odenmis Sermaye
Geri Alinmis Paylar(-)
Geri Almmus Paylar Hari¢ Thra¢ Primleri

Kar Veya Zararda Yeniden Simflandirilamayacak

Birikmis Deger Kapsamh Gelirler/
Giderler
Maddi Duran Varlik Yeniden Degerleme

Artis Veya Azalislar

Tanimlanmig Fayda Planlar1 Yeniden
Olgiim Kazanglar1 / Kayiplari

Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler
Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis veya
islet iceren Birleske Etkisi

Gegmis Yillar Kar/ Zararlar

Net Donem Kari/ Zarari

Kontrol Giicii Olmayan Paylar
TOPLAM KAYNAKLAR

| 9788073 |27,376249 -10024692 -21,898216
‘ 1189077 ‘89,28801‘ 576438 ‘76,319685‘
| 1591274 |64,411714| 895199 | 56,828145
| 1501274 |64,411714| 895199 | 56,828145
| 41158329 |751,40047 | -1543249 |-21,981105
| 603152 |55,159245| -305594 |-21,842684
| 394706 |55451579| 149679 | 26,627399
| 208446 |54,614052| -455273 |-54,397068
| 107308895 | 172,524 | 7334026 | 13,367312
| 105203122 | 202,64746 | 4172816 | 8,7404306
| | | -2609471 |  -100
| 696137 | -59,5504 | 1168988 |
| 696147 |-59,55074 | 1168998 |
| 1001554 |28,625807| 889309 | 34,080049
| 1001554 |28,625807 | 889309 | 34,080049
| 1800366 |32,050551| 1102903 | 24,430956
| 20271574 | 28,08661 | 9495575 | 15,149375
| 20260165 |28,079584 | 9490914 | 15,146266
| o | o | o | o
| 1161298 | -100 | -1122471 | 2890,9547
| 1839173 | | |
5519526 ‘51,323684 1016577 | 10,439528
5507662 }48,917848\ 1282672 | 12,857152
-997452 }-197,6491, 743221 ,-311,54077
614557 |19,504365| 1089416 | 52,846997
0 } 0 l 0 l 0
8982251 |33,804755| 17531453 | 193,94239

2143360 |22,334093 | -9024061 |-48,462083

11409

|50,547162| 4661

| 26,024567

231231880 | 78,82085 | 64688909 | 28,288587
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Tablo 20. KATMERCILER AS’nin Aralik 2015- Arahk 2017 Dénemine Ait Gelir
Tablolarmin Karsilastirmalh Durum Analizi

I : 2017-2016 . 2016-2015  Viizde
SURDURULEN FAALIYETLER ~ _ ) YiizdeOran  _ (TL)  Oran
Hasilat | 32642214 | 225767063  |-166089309 | -53,46115
Satislar Maliyeti(-) | 1730756 | -1,9634853 | 148632318 | -62,77247
BRUT KAR/ZARAR | 34372970 |  60,9056042 | -17456991 | -23,62454
Genel Yénetim Giderleri(-) | -6054093 | 46,0869373 | 3499827 | -21,03758
(P;i‘(zjaerr'liﬁ‘g’)saus Ve Dagitim ‘ 13780322 ‘ 25,1857038 ‘ 1104457 ‘ 0,7008027
Arastirma Ve Gelistirme Giderleri(-) | 627332 | -41,820628 | -1444208 | 2586,0545
Esas Faaliyetlerinden Diger Gelirler | 7712604 | 41,0312464 | -6271938 | -25,01886
Esas Faaliyetlerden Diger Giderleri(-) | -7815170 | 932749563 | 13238649 | -61,24103
ESAS FAALIYETI KARI/ZARARI | 25063321 | 67,3588742 | -8539118 | -18,66565
Yatirim Faaliyetlerden Gelirler ‘ 4127771 ‘ 327,455857 ‘ 452540 ‘56,006178
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler(-) | -2243174 |  402,659898 | 480366 | -46,30235

GIDERI ONCESI
e ‘ 26947828 ‘ 71,0797387 ‘ 7606212 ‘ 116,71022
Finansman Gelirleri | 10094982 | 393220546 | -10158522 | -79,82633
Finansman Giderleri(-) |-34131342 | 118,017394 | 5573551 | -16,15796
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESI KARI ‘ 2911512 ‘ 25,1887853 ‘ -12191183 ‘ -51,33141
Stirdiiriilen Faaliyetleri Vergi ‘ 761410 ‘ 38,901216 ’ 3162799 ‘ 61,77233
Geliri/Gideri
Dénem Vergi Gideri/Geliri | -749497 | 341169257 | 4859328 | -68,86631
Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri | 11913 | -4,9729292 | -1696529 | -87,62674
DONEM KARI | 2150102 | 223934622 | -9028384 | -48,46191
Azinlik Paylar / Kontrol Giicii 6742 144 554031 4323 4810282
Olmayan Paylar ’ ’
Ana Ortaklik Paylari | 2143360 | 22,3340928 | -9024061 | -48,46208
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Hisse Basina 009 23 6842105 -0.36 -48.64865
Kazang ' ' ' '
IS(i;;iiIilr;ilen Faaliyetlerden Seyredilmis 0,09 23,6842105 036 4864865
NET DONEM KARI/ZARARI | 2150102 | 22,3934622 | -9028384 | -48,46191
gi:ﬁ’:gglﬁf‘;:‘;‘i/i;ﬂﬁe” 4414253 | 399380516 | -1633279 | -50,6402
LS RICIVES Ca R Gare ol 4462414 | 330896504 | -1461867 | -52,01541
Degerleme Artis azalig
Maddi Olmayan Duran Varliklar Yeniden Degerleme
Artis / Azalis
E‘gﬁé‘}ggﬁpmyda Planlan ’ 236576 -106,68831 -310953 | -348,5708
Kar veya Zararda Yeniden Smiflandirilamayacaklar
géﬁﬁfgﬁiﬁsamh G Ll Ve ’ 284737 | 13204888 139541 | -86,61548
Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri | -284737 | 13204888 | 139541 | -86,61548
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Tablo 20. Devam

Diger Kapsamh Gelire lliskin Vergi | 4414553 | 399380516 | -1633279 | -59,6402
gelir(\Vergi Sonrasi) ' '
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 6564355 | 61,3104522 | -10661663 | -49,89451
Kapsamli Gelirin Dagilimi -21368410 ‘ -100
Azmlik Paylar ‘ 7585 198,508244 ‘ -5615 ‘ -59,50615
Ana Ortaklik Paylart | 6556770 | 61,2614719 | -10656048 | -49,89026

3.6.3.2. KATMERCILER AS Karsilastirmah Tablolar Analizi

v Donen Varlik ve Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklardaki Degisiklikler;

Isletmenin dénen varliklarinda 2017 yilinda 2016 yilna gére %92,34’liik bir artis
meydana gelirken yine aynmi 6l¢iide 2016 yilindan 2015 yilina gore %26,59’lik bir artis
meydana gelmistir. Yillara gore bu oranda artis gergeklesmistir. Ticari Alacaklarinda 2016
yilindan 2017 yilina gore %28,75°lik bir artis, 2015 yilindan 2016 yilina gore ise %30,44
oraninda bir artis gerceklesmistir. Stoklarda durum 2016’dan 2017’ye %130 oraninda bir
artig, 2015° den 2016’ ya %54,61 oraninda bir artma soz konusu olmustur. Kisa Vadeli
Yabanci Kaynaklarda 2016 yilindan 2017 yilina %65,19 oraninda artig 2015 yilindan 2016
yilina %43,06 bir artis olmustur. Aralarindaki fark ¢ok gibi goziikse de dogru orantili bir
sekilde artma gerceklesmistir.

v Doénen Varlik Duran Varlik Hesaplarindaki Degisiklikler:

Isletmenin aktif yapisina bakildiginda duran varliklar 2016 yilindan 2017 yilina
%92,34 artmigken, 2015 yilindan 2016 yilina %26,59 oraninda artmistir. Ancak duran
varliklar isletme varliklar i¢inde donen varliklara gore daha fazla paya sahiptir.

v Yabanci Kaynak- Oz Kaynak Hesaplaridaki Degisiklikler:

Isletmenin 6z kaynaklari 2016 yilindan 2017 yilina % 28,08, 2015 yilindan 2016
yilina %15,14 artis gosterirken, uzun vadeli yabanci kaynaklart ise 2016 yilindan 2017
yilina %172,52, 2015 yilindan 2016 yilina %13,36 oraninda artig gostermis yillara gore
artmustir. Kisa vadeli yabanci kaynaklart ise 2016 yilindan 2017 yilina %65,19 2015
yilindan 2017 yilina %43,06 bir artis gostermistir. Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklardaki
Degisim hiz1 Oz Kaynaklara gére daha hizl gergeklesmistir.

v Duran Varliklar ile Oz kaynaklardaki ve Devamli Sermayedeki Degisiklikler:

Isletmeye bakildiginda duran varliklardaki artis 2016 yilindan 2017 yilma % 34,88,
2015 yilindan 2016 yilina % 34,11 artis olmusken, 6z kaynaklardaki artis 2016 yilindan
2017 yilma 28,08, 2015 yilindan 2016 yilina %15,14 artis gdstermistir. Uzun vadeli
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yabanct kaynaklarda 2016 yilindan 2017 yilma 17252, 2015 yilindan 2016
y1lina%13,36’lik bir artis olmustur.

v Stoklarla Satiglardaki Degisiklikler:

Sirketin Finansal Tablosu incelendiginde stoklarda bir artma meydana gelirken,
gelir tablosuna bakildiginda hasilatta 2016 yilindan 2017 yilina %22,57 bir artis ve 2015
yilindan 2016 yilina %53,46’lik bir azalis gostermistir. Yillara gore bu negatiflik kendisini
arti bir sekilde gergeklestirmistir. Isletmede satislardan gelecek talepleri fazlasiyla
karsilayabilmektedir.

v Ticari Alacaklarla Satislardaki Degisiklikler:

Isletmeye bakildiginda ticari alacaklar 2016 yilindan 2017 yilma %28,75 ve 2015
yilindan 2016 yilma %30,44 oraninda artarken, net satiglar da artmistir. Bu durumda
isletmenin satislarindan kaynaklanan ticari alacak artisinin meydana geldigi sdylenebilir.

v Ticari Alacaklar — Ticari Borglardaki Degisiklikler:

Isletmede ticari alacaklar 2016 yilindan 2017 yilina %28,75 ve 2015 yilindan 2016
yilina %30,44 oraninda artarken, ticari borglarinda da 2016 yilindan 2017 yilina %27,37,
2015 yilindan 2016 yilma ise %21,89’lik bir artisla kars1 karsiyadir. Sonuglar
incelendiginde isletme alacaklarini1 daha gok karsiladigi goriilmektedir.

Karsilastirmali tablolar analizi i¢in bilango ve gelir tablolarina bakilarak sonuglari
hesaplayabiliriz. Sirketin Net c¢alisma Sermayesini yillara gore analizi asagida
hesaplanmustir.

v Net Calisma Sermayesi:

NCS(2015)=177.197.627 — 111.129.914 =66.067.713

NCS(2016)=224.326.660 — 158.989.222 =65.337.438

NCS(2017)=431.478.329 — 262.640.633 =168.837.696

-Isletmenin faaliyetlerini yiiriitecek kadar nakdinin olup olmadigim gdsterir.

-Firmanin net ¢alisma sermayesinde 2015 yilindan 2016 yilina azalig, 2016 yilindan
2017 yilina dogru ise bir artis meydana gelmistir.

-Nakit rezervin en fazla oldugu yil 2017°dir.

v Cari Oran:

CO(2015) =177.197.627 /111.129.914=1.59

CO(2016) =224.326.660/158.989.222=1.41

CO(2017) =431.478.329/262.640.633= 1.64

-Isletmenin kisa vadeli borglarii paraya gevrilmesi olas1 olan varliklar1 ne 8lgiide

karsilayabildigini gosterir.
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-Firmann cari oraninda 2015 yilindan 2016 yilina dogru azalis olmustur.
-2017 yilinda ise artis olmustur.
-Sirket bu 3 yilda da rahatlikla cari (donen) varliklariyla kisa vadeli borcunu

karsilayabiliyor.
v Asist Test Orani:

-Cari varliklar arasinda paraya doniismesi daha yavas olan stoklar diisiildiikten
sonra kisa vadeli borglarin ne dlgiide karsilanabildigini gosterir.

-Firmanm cari oran1 2015 yilindan 2016 yilina dogru azalmistir. 2017 yilinda ise
2016 yili ile es deger seyretmistir. Firma likit varliklariyla kisa vadeli borglarini
karsilayabilecek giice sahiptir.

v Nakit Orani:

-Sirketin para ve benzeri varliklarmin kisa vadeli borglarin1 ne o6lgiide
karsilayabildigini ortaya koyar.

-Sirketin para ve benzeri varliklarinin kisa vadeli borglari;

-2015 yilinda %37,

-2016 yilinda %20,

-2017 yilinda %34 oraninda karsilar.
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v Alacak Devir Hizi:

- Sirketin alacaklarinin yilda kag kez devrettigini gosterir.
- Firma alacaklarin1 2015 yilinda 0.96 kez, 2016 yilinda 0.56 kez, 2017 yilinda 0.70

kez devretmektedir.
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3.6.4. TUMOSAN AS

TUMOSAN, 1976 yilinda motor tahrik ve aktarma organlar1 ve benzeri teghizati
tiretmek amaciyla kurulmus, ancak faaliyetlerini dizel motor ve traktor iretiminde
yogunlastirmistir. Sirket iinvan1 TUMOSAN Motor ve Traktdr Sanayi A.S “dir. BIST kodu
TMSN’ dir. Sirketin kurulus tarihi 23.09.2003, ilk islem tarihi 12.05.2012 halka ag¢ilma
tarihi 11.30.2012’dir (Ttimosan, 1975).

3.6.4.1. TUMOSAN AS’nin Finansal Durum Ve Gelir Tablolar1 Analizi
TUMOSAN AS’ye ait 2017-2015 dénemlerine ait Finansal Durum Tablosu Tablo
21°de Gelir Tablosu ise Tablo 22’de verilmistir.

Tablo 21. TUMOSAN AS’nin Aralik 2015- Aralik 2017 Dénemine ait Finansal

Durum Tablosu

VARLIKLAR 2017 (TL) | 2016 (TL) | 2015 (TL)
Donen Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 922.601 2.009.046 239.778
Finansal Yatirimlar 5.490.564 9.105.569
Ticari Alacaklar
Iligkili Taraflardan 7.977.463 1.029.841 487.581
Iliskili olmayan Taraflardan 130.328.240 | 123.494.328 | 110.969.841
Diger Alacaklar
Iliskili Taraflardan 13.148.591 | 18.525.449 | 11.723.44
Iliskili Olmayan Taraflardan 1.691.147 | 1.942.381 191.176
Stoklar 103.604.669 | 104.811.395 | 93.965.433
Pesin Odenmis Giderler 8.441.007 7.971.709 | 1.746.416
Cari dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 83.663
Diger Donen Varliklar 27.527.782 | 21.180.655 | 12.106.175
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 299.215.727 | 290.160.373 | 231.429.844
Duran Varhklar
Maddi Duran Varliklar 259.586.304 | 106.477.847 | 93.484.854
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 18.813.898 | 38.201.634 | 25.789.580
Yatirnm Amagh Gayri Menkuller 1.920.218 1.967.695 | 2.015.172
Pesin Odenmis Giderler ‘ 56.619 659.388
Ertelenmis Vergi Varligi ‘ 105.957 81.659

TOPLAM DURAN VARLIKLAR
TOPLAM VARLIKLAR

KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukimliliikler

Kisa Vadeli Bor¢lanmalar

Uzun Vadeli Borg¢larin Kisa Vadeli Kisimlari

Diger Finansal Yiikiimliilikler
Ticari Borglar

| 280.482.996 | 146.728.835 | 121.94.994
| 579.698.723 | 436.889.208 | 353.378.838

| 28.084.980
| 2.783.831

68.391.672 | 32.735.374

2.009.649

182.606



Tablo 21. Devamm

Iliskili Taraflardan

Iliskili Olmayan Taraflardan
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin
Diger Borglar

[liskili Diger Bor¢lar
Iliskili Olmayan Taraflara

Ertelenmis Gelirler
Doénem Kar Vergi Yikimliiligi
Kisa Vadeli Karsiliklar
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Borglanmalar
Uzun Vadeli Karsiliklar
Calisanlara Saglanan Faydalara [liskin
Ertelenmis Vergi Yukimlaligi
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Toplam Yiikiimliiliikler
Ana Ortakhiga Ait Oz kaynaklar
Odenmis Sermaye
Paylara liskin Primler Iskontolar

Sermaye Yedekleri
Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandirilamayacak

Birikmis Diger Kapsamli Gelirler/ Giderler

Yeniden Degerleme Olgiim Kazang Ve
Kayiplari

Aktiieryal Kayip Kazanglar

Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler
Gegmis Yillar Karlar

Donem Net Kari/Zarari

Kontrol Giicii Olmayan Paylar
Toplam Oz Kaynaklar

Toplam Oz Kaynaklar Ve Yiikiimliiliikler

| 1.681.133 | 665.022 | 891.848
| 71.313.507 | 40.211.502 | 37.444.334
| 3.315.507 | 2.676.524 | 1.595.395
| |
| 28.176
| 4.544.249 | 833534 | 3.000
| 15.775.203 | 4.340.809 | 5.275.137
120.239 | 1.020.276
] |
1.330.687 | 1.068.207 | 826.860

|

| 9.400.835 | 8.511.545 | 6.450.210

| 138.249.727 | 128.918.703 | 86.860.663
1.727.279

] |

| 3.244.272 | 3.036.169 | 3.343.451
| 14.762.649 | 159.578 | 635.425
| 18.006.921 | 4.923.026 | 3.978.876
| 156.256.648 | 133.841.729 | 90.839.539
| 423.442.075 | 303.047.479

| 115.000.000 | 115.000.000 | 115.000.000
| 13.074.563 | 13.074.563 | 13.074.563

729.443 | 729.443

172.764.682 | 39.371.136 | 39.371.136

| 756.802 | 672.736 | 194.984

| 14.025.680 | 13.843.979 | 13.843.979

| 120.903.364 | 80.325.194 | 46.730.878

| -13.083.016 | 40.030.428 | 33.594.316
| |

| 423.442.075 | 303.047.479 | 262.539.299

| 579.698.723 | 436.889.208 | 353.378.838

Kaynak: WEB_5. TUMOSAN, (1975). http://www.tumosan.com.tr/tr/yatirimci-

iliskileri/finansal-raporlar/bagimsiz-denetim-raporlari(11.05.2018).
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Tablo 22. TUMOSAN AS’nin Aralik 2015- Aralik 2017 Dénemine Ait Gelir Tablosu

HASILAT

Satiglarin Maliyeti(-)

BRUT KAR

Genel Yonetim Giderleri(-)
Pazarlama Satis Dagitim Giderleri(-)
Arastirma Ve Gelistirme Giderleri-)
Esas Faaliyetlerinden Diger Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler(-)
ESAS FAALIYETI KARI

Yatirim Faaliyetlerden Gelirler
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler(-)

FiINASMAN GIiDERi ONCESI FAALIYET

KARI

Finansman Gelirleri

Finansman Giderleri(-)

Finansman Gelirleri/Giderleri.net
Vergi Oncesi Dénem Kar1 /Zaran
Vergi Geliri/Giderleri

Donem Vergi Gideri

Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri
Donem Kar1/ Zarar

Donem Karinin Dagilimi

Ana Ortaklik Pay1

Kontrol Giici Olmayan Paylar

Pay Adedi

Pay Basina Kazancg

Donem Kary/ Zarar

Diger Kapsamh Gelir Kism

2017 (TL)
579.451.149
-483.568.144
95.883.005
-19.931.531
-57.201.570
-26.802.876
8.337.201

-0.867.829
9.583.600

1.143.620

-80.096

-8.520.076

3.521.109
10.558.105
-7.036.996
15.557.072
2.474.056
-92.099
2.566.155
-13.083.016

-13.083.016

115.000.000
-0,1138
-13.083.016

Kar veya zarardan yeniden simflandirilamayacaklar

Maddi Duran varliklar yeniden artiglari

Ertelenmis Vergi Gideri

Aktiieryal Vergi Gideri

Ertelenmis Vergi Gideri

Toplam Diger Kapsamh Gelir
Toplam Kapsamh Gelir

Toplam Kapsamh Gelirin Dagilimi
Ana Ortaklik Pay1

Kontrol Giicii Olmayan Paylar

150.517.457
-17.123.911
105.083
-21.017
133.477.612
120.394.596

120.394.596

2016 (TL) | 2015 (TL)
500.190.654 |494.392.781
-376.900.375 | -348.639.619
123.290.279 |100.753.162
-19.054.029 | -11.577.832
-59.132.354 | -42.296.525
-4.974.342
10.572.975 | 8.596.120
-1.475.278 | -10.873.950
54.201.593 | 39.626.633
876.729 | 801479
15914 | -24.955
55.062.408 ‘40.403.157
3.765.514 | 3.683.415
-11.133.442 | -4.263.848
-7.367.928 | -580.433
47.694.480 | 39.822.724
-7.664.052 | -6.228.408
-8.340.996 | -6.621.490
676.944 | 393.082
40.030.428 | 33.594.316
40.030.428 }33.594.316
115.000.000 }115.000.000
03481 | 02921
-40.030.428 | 33.594.316
597.190 | 384.588
-119.438 | -76.918
477752 | 307.670
40.508.180 | 33.594.316
40.508.180 |

Kaynak: WEB_5. TUMOSAN, (1975). http://www.tumosan.com.tr/tr/yatirimci-

iliskileri/finansal-raporlar/bagimsiz-denetim-raporlari(11.05.2018).
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Tablo 23. TUMOSAN AS’nin Aralik 2015- Arahk 2017 Dénemine ait Finansal
Durum Tablolarimmin Karsilastirmali Durum Analizi

VARLIKLAR

Donen Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri

Finansal Yatirimlar
Ticari Alacaklar
Iliskili Taraflardan
Iliskili olmayan Taraflardan
Diger Alacaklar
Iliskili Taraflardan
Iliskili Olmayan Taraflardan
Stoklar
Pesin Odenmis Giderler
Cari dénem Vergisiyle ilgili Varliklar
Diger Donen Varliklar
TOPLAM DONEN VARLIKLAR
Duran Varhklar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar
Yatinm Amacgh Gayri Menkuller
Pesin Odenmis Giderler
Ertelenmis Vergi Varligi
TOPLAM DURAN VARLIKLAR
TOPLAM VARLIKLAR
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Borglanmalar
Uzun Vadeli Borglarin Kisa Vadeli Kisimlari
Diger Finansal Yiikiimliilikler
Ticari Borglar
Iliskili Taraflardan
[liskili Olmayan Taraflardan
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin
Diger Borglar
[liskili Diger Bor¢lar
[liskili Olmayan Taraflara
Ertelenmis Gelirler
Donem Kari Vergi Yiikiimliligi
Kisa Vadeli Karsiliklar
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar

2017-2016  Yiizde  2016-2015  Yiizde
Fark (TL)  Oran Fark (TL) Oran
| | |
| -1086445 |-54,077657 | 1769268 |737,87754

| -3615005 |-39,701034 | 9105569

| | |
| 6947622 | 674,63055 | 542260 |111,21434
| 6833912 |5,53378613 | 12524487 |11,286388

| | |
| -5376858 |-29,024171 |
| -251234 |-12,934332| 1751205 |916,01718
| -1206726 |-1,1513309 | 10845962 |11,542502
| 469298 |5,88704379| 6225293 |356,46106
| 83663 | |
| 6347127 |29,9666228 | 9074480 |74,957449
| 9055354 |3,12081002 | 58730529 | 25,37725
| 153108457 | 143,79372 | 12992993 | 13,898501
| -19387736 | -50,751065 | 12412054 |48,128174
| 47477 |-2,4128231| -47477 | -2,355978
| 56619 -659388 | -100
| 24298 |29,7554464| 81659
| 133754161 | 91,1573795 | 134.533.841 | 1.103.189
| 142809515 | 32,6878102 | 83510370 |23,631967
| -40306692 | -58,935088 | 35656298 |108,92284
| 774182 |38,5232446| 2009649

| -182606 | -100

| | |
| 1016111 |152,793592 | -226826 | -25,43326
| 31102005 |77,3460414 | 2767168 |7,3900847
| 638983 |23,8736137| 1081129 | 67,7656

| -28176 | -100
| 3710715 |445178601| 830534 |27684,467
| 11434394 |263,416197 | -934328 | -17,71192
| -120239 | -100 | -900037 | -88,21505
| 262480 |24,5720165| 241347 |29,188375
| 889290 |10,4480444 | 2061335 |31,957642
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Tablo 23. Devami

Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar

Uzun Vadeli Karsiliklar

Caliganlara Saglanan Faydalara fliskin
Ertelenmis Vergi Yiikiimliligi
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Toplam Yiikiimliiliikler

Ana Ortakhga Ait Oz kaynaklar
Odenmis Sermaye

Paylara iliskin Primler Iskontolar
Sermaye Yedekleri

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilamayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler/ Giderler

Yeniden Degerleme Olciim Kazang Ve
Kayiplan

Aktiieryal Kayip Kazanclar

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gegmis Yillar Karlari

Donem Net Kari/Zarari

Kontrol Giicii Olmayan Paylar
Toplam Oz Kaynaklar

| 9331024 |7,23791334| 42058040 |48,420123
| -1727279 | <100 | 1727279

| 208103 }6,85413098} -307282 }-9,190564
| 14603071 |9151,05528 | -475847 | -74,88641
| 13083895 | 265,769366 | 944150 | 23,729063
| 22414919 |16,7473322 | 43002190 | 47,338626
| 120394596 | 39,7279649 | 303047479

S A
o o o |
| 729443 | 100 | 0 | o
133393546‘338,810508 0 0
84066 |12,4961352 | 477752 |245,02113

40578170 |50,5173632 | 33594316 | 71,888904
-53113444 | -132,68268 | 6436112 | 19,158336

| 120394596 | 39,7279649 | 40508180 | 15,429378

|
| 181701 |1,31249116 | 0 |0
|
|

Toplam Oz Kaynaklar Ve Yiikiimliiliikler | 142809515 | 32,6878102 | 83510370 | 23,631967

Tablo 24. TUMOSAN AS’nin Aralik 2015- Aralik 2017 Dénemine Ait Gelir

Tablolarimin Karsilastirmali Durum Analizi

Hasilat

Satiglarin Maliyeti(-)

BRUT KAR
Genel Yonetim Giderleri(-)

Pazarlama Satis Dagitim Giderleri(-)

Arastirma ve Gelistirme Giderleri-)
Esas Faaliyetlerinden Diger Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler(-)
ESAS FAALIYETI KARI

Yatirim Faaliyetlerden Gelirler
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler(-)

FINASMAN GIiDERi ONCESi FAALIYET

KARI
Finansman Gelirleri
Finansman Giderleri(-)

2017-2016 2016-2015

Yiizde Yiizde

Fark (TL) Oran  Fark(TL)  Oran

| 79260495 | 1584606 | 5797873 | 1,172726
‘106667769‘ 28,30132 ‘28260756‘ 8,106008
| -27407274 | -22,2299 | 22537117 | 22,36864
| -877502 | 4,605336 |-7476197 | 64,57338
1930784 | -3,26519 | ;coocoq | 3980428

-26802876 4974342 |  -100
-2235774 | -21,1461 | 1976855 | 22,99706
-8392551 | 568,8793 | 9398672 | -86,4329
-44617993 | -82,3186 | 14574960 | 36,78072
266891 | 30,44168 | 75250 | 9,388892
-64182 | 403,3053 | 9041 | -36,2292
-63582484 | -115,473 | 14659251 | 36,28244
-244405 | -6,49061 | 82099 | 2,228883
575337 | -5,16765 |-6869594 | 161,1125
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Tablo 24. Devam
Finansman Gelirleri/Giderleri.net

Vergi Oncesi Dénem Kar1 /Zaran
Vergi Geliri/Giderleri

Donem Vergi Gideri

Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri
Donem Kari / Zarar

Donem Karinin Dagilimi

Ana Ortaklik Pay1

Kontrol Giicti Olmayan Paylar
Pay Adedi

Pay Basina Kazang

Dénem Kary/ Zarari

Diger Kapsamh Gelir Kismi

| |
E |
| |
| |
| 1889211 |
| - |
| |
| -53113444 |
| o

| 04619 |
| 26947412 |

Kar veya zarardan yeniden simflandirilamayacaklar
Maddi Duran varliklar yeniden artislar ‘ 150517457

Ertelenmis Vergi Gideri

Aktiieryal Vergi Gideri

Ertelenmis Vergi Gideri

Toplam Diger Kapsamh Gelir
Toplam Kapsamh Gelir

Toplam Kapsamh Gelirin Dagilimi
Ana Ortaklik Pay1

Kontrol Giicti Olmayan Paylar

3.6.4.2. TUMOSAN AS Karsilastirmah Tablolar Analizi

|
| 17123911 |
| -492107
| 98421 |
| 132999860 |
| 79886416 |

| 79886416 |

-4,49152
-132,618
-132,281
-98,8958
279,0794
-132,683

-132,683

0
-132,692
-67,3173

-82,4038
-82,4034
27838,68
197,2106

197,2106

-13624744

-6787495
7871756
-1435644
-1719506
283862
6436112

6436112

0
0,056

1169,385
19,767
23,04994
25,96857
72,21445
19,15834

19,15834

0
19,17152
-219,158

55,28046
55,27965
55,28066
20,58046

v Donen Varlik ve Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklardaki Degisiklikler;

Isletmenin dénen varliklarinda 2017 yilinda 2016 yilina gore %54,07’lik bir azals

meydana gelirken 2016 yilindan 2015 yilia goére %737,87°lik bir artis meydana gelmistir.

Yillara gore bu oranda azalis gergeklesmistir. Ticari Alacaklarinda 2016 yilindan 2017
yilina gore %679,96’lik bir artis, 2015 yilindan 2016 yilina gore ise %122,49 oraninda bir
artis gergceklesmistir. Stoklarda durum 2016’dan 2017’ ye %1,15 oraninda bir azalma, 2015’

den 2016’ ya %11,54 oraninda bir artma s6z konusu olmustur. Kisa Vadeli Yabanci
Kaynaklarda 2016 yilindan 2017 yilma %7,23 oraninda artis 2015 yilindan 2016 yilina

%48,42bir artis olmustur. Aralarindaki fark ¢ok gibi goziikse de dogru orantili bir sekilde

artma gerceklesmistir.

v Donen Varlik Duran Varlik Hesaplarindaki Degisiklikler:
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Isletmenin aktif yapisina bakildiginda duran varliklar 2016 yilindan 2017 yilina
%91,15 artmigken, 2015 yilindan 2016 yilina %1,10 oraninda artmistir. Ancak donen
varliklar isletme varliklar i¢inde duran varliklara gore daha fazla paya sahiptir.

v Yabanc1 Kaynak- Oz Kaynak Hesaplarindaki Degisiklikler:

Isletmenin 6z kaynaklar1 2016 yilindan 2017 yilma % 39,72, 2015 yilindan 2016
yilina %15,42 artis gosterirken, uzun vadeli yabanci kaynaklar1 ise 2016 yilindan 2017
yilima %265,76, 2015 yilindan 2016 yilina %23,72 oraninda artig gostermis yillara gore
artmistir. Kisa vadeli yabanci kaynaklari ise 2016 yilindan 2017 yilina %7,23 2015 yilindan
2017 yilina %48,42 bir artis gostermistir. Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklardaki Degisim
hiz1 Oz Kaynaklara gére daha hizli gergeklesmistir.

v Duran Varliklar ile Oz kaynaklardaki ve Devamli Sermayedeki Degisiklikler:

Isletmeye bakildiginda duran varhiklardaki artis 2016 yilindan 2017 yilma % 91,15,
2015 yilindan 2016 yilina % 1,10 artis olmusken, 6z kaynaklardaki artis 2016 yilindan
2017 yilma 39,72, 2015 yilindan 2016 yilina %15,42 artis gostermistir. Uzun vadeli
yabanct kaynaklarda 2016 yilindan 2017 wyilina 265,76, 2015 yilindan 2016
yilina%23,72°1ik bir artis olmustur.

v Stoklarla Satislardaki Degisiklikler:

Sirketin Finansal Tablosu incelendiginde stoklarda bir artma meydana gelirken,
gelir tablosuna bakildiginda hasilatta 2016 yilindan 2017 yilina %15,84 bir artig ve 2015
yilindan 2016 yilina %1,172’1ik bir artig gostermistir. Yillara gore bu negatiflik kendisini
arti bir sekilde gerceklestirmistir. Isletmede satislardan gelecek talepleri fazlasiyla
karsilayabilmektedir.

4 Ticari Alacaklarla Satislardaki Degisiklikler:

Isletmeye bakildiginda ticari alacaklar 2016 yilindan 2017 yilina %679,96 ve 2015
yilindan 2016 yilina %122,494 oraninda artarken, net satislar da artmistir. Bu durumda
isletmenin satiglarindan kaynaklanan ticari alacak artisinin meydana geldigi sdylenebilir.

4 Ticari Alacaklar — Ticari Borglardaki Degisiklikler:

Isletmede ticari alacaklar 2016 yilindan 2017 yilina %679,96 ve 2015 yilindan 2016
yilina %122,494 oraninda artarken, ticari borglarinda da 2016 yilindan 2017 yilina %16,74,
2015 yilindan 2016 yilina ise %47,33’lik bir artisla karst karsiyadir. Sonuglar

incelendiginde isletme alacaklarini1 daha ¢ok karsiladigi goriilmektedir.
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Karsilagtirmali tablolar analizi i¢in bilango ve gelir tablolarina bakilarak sonuglar
hesaplayabiliriz. Sirketin Net c¢alisma Sermayesini yillara gore analizi asagida
hesaplanmustir.

v Net Calisma Sermayesi:

NCS=DONEN VARLIKLAR-KVB

NCS(2015)=231.429.844 -86.860.663=144.569.181

NCS(2016)=290.160.373 — 128.918.703 =161.241.670

NCS(2017)=299.215.727 — 138.249.727 =160.966.000

-Isletmenin faaliyetlerini yiiriitecek kadar nakitinin olup olmadigini gésterir.

-Firmanin net ¢alisma sermayesinde 2015 yilindan 2016 yilina dogru bir artis
meydana gelirken 2017 yilinda 2016 yilina gore 275.670 tutarinda bir azalma meydana
gelmistir.

-Nakit rezervin en fazla oldugu yi1 2016’dur.

v Cari Oran:

CO(2015) =231.429.844 /86.860.663= 2.66

CO(2016) =290.160.373/128.918.703= 2.25

CO(2017) =299.215.727/138.249.727 = 2,16

-Isletmenin kisa vadeli borglarin1 paraya gevrilmesi olas1 olan varliklari ne &lgiide
karsilayabildigini gosterir.

-Firmanin cari oraninda 2015 yilindan 2017 yilina dogru azalig olmustur.

-Sirket bu 3 yilda cari (donen) varliklariyla kisa vadeli borcunu karsilamakta
zorlanmaktadir.

v Asist Test Orani:

1

1

1

kisa vadeli borglarin ne 6l¢iide karsilanabildigini gosterir.
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-Firmanm cari oram1 2015 yilindan 2017 yilina dogru azalmistir. Firma likit
varliklariyla kisa vadeli borglarini karsilayabilmekte zorlanmaktadir.

v Nakit Orani:

0 1

1

1

1

-Sirketin para ve benzeri varliklarmin kisa vadeli borglarin1 ne oSlgiide
karsilayabildigini ortaya koyar.

-Sirketin para ve benzeri varliklarinin kisa vadeli borglari;

-2015 yilinda %29,

-2016 yilinda %47,

-2017 yilinda %41 oraninda karsilar.

v Alacak Devir Hizt:

15

11

11

- Sirketin alacaklariin yilda kag kez devrettigini gosterir.
- Firma alacaklarin1 2015 yilinda 1.15 kez, 2016 yilinda 0.95 kez, 2017 yilinda
0.69 kez devretmektedir.

75



SONUC

Muhasebe isletmeler arasinda karsilikli iliskiler ve isletmelerin varliklari,
kaynaklar1, gelir ve giderlerinde degisim meydana getiren, isletmelere ait bilgileri
kaydeden ve muhasebe isletmelerin dili yada isletmenin sinir sistemi konumundadir yani
insanlarin viicudunda bu faktorler ilgili organlara nasil ulasiliyorsa muhasebe sayesinde
isletmelerin ihtiyag duydugu bilgiler saglanir ve isletmelerin durumu hakkinda yargiya
ulasilabilmektedir. Isletmelerin  gostermis olduklar1 faaliyetleri, finansal analiz
teknikleriyle Borsa istanbul’ da islem goren firmalarin finansal performansini dlgmek,
smiflandirmak ve bu sirketler icin tespit edilen karli yatinm ve kurumsal yonetim puanini
saptamak ve ilgililere yansitilmaktadir.

Finansal analiz; Isletmenin icerisinde alinmis olan kararlarin veya mevcut
diizenlemelerin amacina ulagsmasinda énemli bir rol iistlenen isletmenin faaliyetlerindendir.
Bu faaliyetleri ne olgiilerde yansitildiginin degerlenmesi olup ve bdylelikle finansal
tablolarin faaliyetleri analize uygun hale getirilmesinin saglanmast i¢in yapilmaktadir.

Calismada finansal tablolar analizi kullanilarak Tirkiye savunma sanayi sirketleri
lizerine karsilastirilmali bir finansal analiz yapilmustir. Karsilastirmali finansal, analiz
isletmelerin birbirini izleyen en az iki veya daha fazla faaliyet donemine ait finansal
tablolarinin karsilastirmali olarak diizenlenmesi ve bu tablolarda yer alan kalemlerin zaman
iginde gostermis oldugu gelismelerin ve bu yondeki degisikliklerin tespit edilip incelenmesi
ayrica saglanacak bilgilerle gelecek icin almacak kararlara yol gostermesidir.
Karsilastirmali analiz sayesinde isletmenin satiglari, satislarin maliyeti gelir kaynaklari ile
giderleri hakkinda bilgi edinilir. Yapilan ¢alismada savunma sanayi sirketlerinin 2015,
2016 ve 2017 finansal tablolar dogrultusunda sonuglarini yillara gore degerlendirilmesi
gerceklestirilmistir. Bu dogrultuda arasgtirmanin sonuglart;

Calismaya konu olan firmalarin 2015-2017 yillarim1 kapsayan analizde arastirmaya
konu olan sirketlerin donen varliklari ile kisa vadeli yabanci kaynaklari incelendiginde,
donen varliklar acisindan en yiiksek degeri 2016-2017 yillarinda %92,34 oraninda
KATMERCILER sahipken ayni sekilde donen varliklar agisindan %3.12 ile en diisiik
degere sahip olan sirket TUMOSAN’ dir. Kisa vadeli yabanci kaynaklar agisindan
bakildiginda en yiiksek oran 2016-2017 yillarinda %65.19 ile KATMERCILER, en diisiik
oran ise Yyine aym yillarda %0.56 oraniyla OTOKAR sirketidir. Bu durum
KATMERCILER agisindan net ¢alisma sermayesinin yeterli oldugunu gésterir. Dénen
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varliklar ile kisa vadeli yabanci kaynaklarin karsilastirilmasi yapilarak isletmelerin likit
diizeylerine ulasilir.

Net ¢alisma sermayesinde en yiiksek hesap degeri 2017 yilinda 168.837.696 TL ile
KATMERCILER sirketine aittir ve bu deger olumlu karsilanilabilir. En diisiik hesap degeri
234.803 TL ile OTOKAR sirketidir. Nakit rezervine sahip olan en yiiksek sirket
KATMERCILER olmustur. Buda sirketin faaliyetini devam ettirirken sikinti yasamasina
yol agacagi i¢in olumsuz karsilanir.

Calismaya konu olan sirketlerin donen varliklar ve duran varliklarin hesaplarindaki
degisiklikler incelendiginde, donen varliklar acisindan en yiliksek oran 2016-2017
yillarinda %92,34 ile KATMERCILER olup en diisiik deger yine ayni yillarda %3.12 ile
TUMOSAN olmustur. Duran varliklar agisindan incelendiginde en yiiksek deger 2016-
2017 yillarinda %91,15 ile TUMOSAN ve en diisiik deger ise 2015-2016 yillarinda %-
42.885 ile OTOKAR sirketine aittir. KATMERCILER sirketinin donen varliklarmin fazla
olmasi varliklarimin da fazla oldugu anlamina gelmektedir. Konuya genel olarak
bakildiginda ise donen varliklarin, duran varliklardan hizli gelistigi gozlenmistir. Donen
farliklarin fazla olmasi sirketin varliklarini artirdigi anlamina gelmektedir. Buna karsin
elde edilen veriler ile TUMOSAN sirketinin duran varliga yatirim yaptigi sonucuna
ulagilmigtir. Doénen varliklarin  fazla olmasi sirketlerin iyi yonde seyrinin gostergesidir
ancak duran varhiga yatinm yapan TUMOSAN A.S. icin durum koti yonde
seyretmektedir. Bunun sebebi ise sirketin sabit kiymetleri iizerinde kullandigi banka
kredilerine iligkin ipoteklerin oldugu diisiiniilmektedir.

Yabanci kaynaklar ve 6z kaynaklar hesaplari incelendiginde yabanci kaynaklar
acisindan bakildiginda 2016-2017 yillar1 arasinda %267,76 ile TUMOSAN sirketidir. En
diisiik deger ise 2015-2016 yillarinda %-17.387 ile OTOKAR sirketidir. Oz kaynaklar
incelendiginde en yiiksek hesap degeri %39.72 ile aym sekildle TUMOSAN sirketine ait
olup en diisiik hesap degeri ise 2016-2015 yillarinda %0,93 ile OTOKAR sirketine aittir.
TUMOSAN sirketinin yabanci kaynaklar degisim hiz1 6z kaynaklar degisim hizindan daha
fazladir. Oz kaynaklarin yabanci kaynaklardan fazla olmasi isletmelerin finansal yapisinin
giiclii oldugunu ve kisa vadede maddi duran varliklarda yenilmeye ihtiya¢ olmadigini
gosterir.

Sirketlerin 6z kaynaklar ile duran varliklar hesap degerleri incelendiginde 6z
kaynaklar acisindan en yiiksek deger 2016-2017 yillarinda TUMOSAN sirketine %39,72
oranindadir. En diisik deger 2015-2016 yillar1 arasinda %0,93 ile OTOKAR sirketine
aittir. Duran Varliklar incelendiginde en yiiksek deger 2016-2017 yillarinda %91,15 ile
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TUMOSAN sirketine ait olup en diisiik deger 2015-2016 yillar1 bazinda %-42.885 ile
OTOKAR sirketinindir. Yani OTOKAR A.S’ nin gegmis donem zararlarindan dolayr negatif
yonde olmasi sirketin, 6z kaynaginin azaldigini ve varliklarin1 devam ettirebilmek i¢in 6z
kaynaklarmi kullandig: sekilde yorumlanabilmektedir.

Sirketlerin ticari alacaklar1 ile ticari borglart incelendiginde en yiiksek ticari
alacaklar hesap degeri 2016-2017 yillar1 arast % 679,96 ile TUMOSAN sirketinin en
disiik ticari alacaklar ise %-90,85 ile OTOKAR sirketinindir. Ticari bor¢lar agisindan ise
2016-2017 yillar1 arasinda %398,536 ile ASELSAN sirketine aittir. Bu durum sirketin
likiditesini disiirmektedir. En diisiik hesap degeri ise 2015-2016 yillar1 arasinda %-21,89
ile KATMERCILER sirketine aittir. KATMERCILER borcunu azaltmistir ve likiditesini
arttirdign dngoriilmektedir. TUMOSAN sirketi ticari alacaklarinda énemli &lgiide avantaj
saglanmis bununla birlikte satis politikasinin olumlu diizeyde oldugu sonucuna varilmustir.

Cari oran incelendiginde en yiiksek hesap degeri 2015 yilinda 2.66 ile TUMOSAN
sirketine ait olup en diisiik hesap degeri ise 1,29 ile OTOKAR sirketine aittir. TUMOSAN
bu 3 yilda da rahatlikla cari (donen) varliklariyla kisa vadeli borcunu karsilayabiliyor. Bu
oranin 1,5 le 2 arasinda deger olmasi gerekmektedir. TUMOSAN sirketinin durumu diger
sirketler bazinda incelendiginde parlak degildir. ASELSAN ise 2017 ve 2016 yilinda
olumsuz sonuglarla kars1 karsiya gelmistir. Bunun sebebi reeskont doviz kredilerinden,
proje finansmani amaciyla temin edilen faizsiz kaynaklardan ve Savunma Sanayi
Miistesarligindan alinan kredilerden kaynaklandigi diistiniilmiistiir.

Sirketlerin asist test oran1 hesaplar1 incelendiginde en yiiksek hesap degeri 2015 yili
itibariyle 1.58 ile TUMOSAN sirketine ait olup en diisiik hesap degeri ise yine 2015
yilinda 0.75 ile Otokar sirketine aittir., TUMOSAN A.S. likit varliklartyla kisa vadeli
borglarini kargilayabilecek giice sahiptir. Ancak OTOKAR A.S satislarin durmasi halinde
borglarmi 6deyebilmede yeterli olmadigi diisiincesine yol agmaktadir. Sonuglara genel
olarak bakildiginda ASELSAN sirketi tiim yillarda likit varliklariyla Kisa vadeli borglarimi
karsilayabilecek durumdadir. OTOKAR sirketi 2017 yilinda karsilayabilmektedir yalniz
2016 ve 2015 yilinda borglarimi karsilamakta zorlanmaktadir. KATMERCILER sirketi
borglarimi rahatlikla sadece 2015 yilinda karsilarken diger yillarda zorluk ¢ekmektedir.
TUMOSAN sirketi en yiiksek borglarini karsilayacak duruma sahip sirket konumundadir.

Nakit oran1 incelendiginde en yiiksek hesap degeri 2017 yilinda 0.84 ile ASELSAN
olup en diisiik deger ise 2016 yilinda 0.20 ile KATMERCILER’ dir. ASELSAN sirketi
para ve benzeri varliklarinin kisa vadeli borglarini 6nemli Olgiide karsilayabilmektedir.

Nakit oraninin yiiksek olmasit ASELSAN sirketi i¢in daha fazla yiikselirse dez avantajli bir
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durum olacaktir. Isletmenin gelir diisiikliigii yasadig1 sonucunu ortaya cikarir ancak suan
durumu oldukga iyi seyretmektedir ve fon kaynaklarini artirdigi sonucuna ulasilabilir.
Burada en diisiik oran KATMERCILER’ e ait olup oranin 0,20’nin altina diismesi
durumunda sirket bor¢lanmaya kredi almaya gidebilir ve bu olumsuz durum sirket igin
tehlike arz etmektedir. Nakit orani, faaliyetlerden saglanan fon girislerinin durmasi ve
alacaklarin tahsil edilmesi durumunda isletmenin kisa vadeli borglarini 6deme giiciinii
yansitir.

Sirketlerin alacak devir hiz1 hesap degerleri incelendiginde en yiiksek deger 2015
yilinda 1.15 ile TUMOSAN olup en diisiik deger ise 2015 yilinda 0.07 ile OTOKAR
sirketine aittir. TUMOSAN sirketi alacaklarmm yilda en fazla 2015 yilinda devretmistir
total olarak en yiiksek devire sahiptir.

Genel olarak bakildiginda savunma sanayi sirketlerinin sikintis1 sermaye yonetimde
bir yandan faaliyetlerinin siirekliligini saglamaya calisirken diger yandan bor¢ ve 6z
kaynaklarim1 ~ verimli  kullanarak kar1  hedefledikleri  gozlemlenmistir.  Sirketler
faaliyetlerinin devamliligi sebebiyle kredi riski, likidite riski, piyasa riski ve kur riskine
maruz kalmaktadirlar.

Sonug olarak yapilan bu galisma, isletmelerin mali durumunu ve finansal yapisini
ortaya koyar nitelikte oldugu diisiiniilmektedir. Isletmeye ait 3 yillik verilerin incelenmesi
isletmeler tizerine tahmin yapma firsatim1 ortaya ¢ikarmustir. Bu mali teknikler ortaya
cikabilecek isletmeler ile ilgili sorular1 yanitlamaktadir.

Calisma Borsa Istanbul’ da faaliyet gosteren savunma sanayi sirketleri iizerinde
yapilmig olup bir sonraki yapilacak olan ¢aligmalar agisindan kullanilabilecek 6rneklere
fayda saglayacagi disiiniilmektedir. Etkin bir finansal faaliyet uygulamalarinin sirketler,
sitket sahipleri, sirket ortaklari, rakipler ve yatirnmcilar ag¢isindan Onemli oldugu

unutulmamalidir.
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