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OZET

Ozellikle bat1 diinyasinda ekonomideki énemli yerleri ve hizla biiyiimeleri,
tistlendikleri sosyal amagclara yaptiklar1 yiiklii harcamalar sebebiyle dikkat ¢eken tigiincii
sektor kuruluslari; son yirmi yildir iizerinde Ozellikle ekonomi, yoOnetim ve
organizasyon, finans bilimlerinde ¢alismalar yapilan bir alan olmustur. Bu calismada
ticlincli sektor literatiirii ile finans literatiiri kombine edilerek degerlendirilmistir.
Finansal analizlerin yapilma gerekgesi vakfin en iyi sekilde amaglarini yerine
getirmesidir. Finansal hesaplamalar, oranlar tek basina bir kurulus hakkindaki tiim
sorular1 cevaplandirmaz ancak, fon kaynaklarina, program hizmet maliyetlerine ve
gelecekte is gorebilme kabiliyetine 151k tutar. Vakiflar kurulurken en 6nemli arzu vakfin
bekasidir. Vakfin bekasini saglama sorumlulugu yiiklenmis miitevelli heyeti ve Vakiflar
Genel Miidirligii denetgileri, vakiflarin finansal durumunu dikkate almalidirlar.
Finansal yonetimin sagligi, vakfin bekasi ile 6zdestir. Bu diisiinceden hareketle, ancak
ti¢ yillik verileri elde edilebilen Alarko Egitim ve Kiiltiir Vakfi 6rnegi lizerinden, bilinen
finansal analiz yontemleri ile vakiflara 6zgii gelistirilmis oranlar kullanilarak analiz
edilmis ve yorumlanmistir. Bu yonii ile bu ¢alisma Tiirkiye’de egitim ve kiiltiir

vakiflarinin finansal analizleri baglaminda ilk olma 6zelligi tasimaktadir.



ABSTRACT

In the past two decades, third sector organizations especially in the western
world captured a great attention. Their important role in economy, highly increasing
expenses for social missions and high growing rates, made third sector an interest area
specifically for sciences of management, economy and finance. The reason for nonprofit
financial analysis is to determine how well an organization is fulfilling its mission. The
financial numbers alone cannot answer this question, but they can provide insight into
the sources of funding, the cost of programs and service delivery, and an organization’s
ability to operate in the future. To survive is the most important wish when a foundation
declared. Surviving foundation is the responsibility of board members and Directorate
General of Foundations’ auditors both who must care the financial condition. Hence,
Alarko Foundation is analyzed by common financial techniques and financial ratios for
nonprofit organizations. This study is the first in financial analyzing of education and

culture foundations in Turkey.
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GIRiS

Vakiflar genellikle, tarih, ilahiyat, hukuk, iktisat tarihi arastirmacilari
tarafindan incelenmistir. Bu ¢alismada, ti¢lincii sektor kuruluslar literatiirii, vakiflara ait
literatiir, finansal literatiir kombine edilerek, Alarko Egitim ve Kiiltiir Vakfi 6rnegi
lizerinden bilinen finansal analiz teknikleri ile kar amaci giitmeyen kuruluslara 6zgii

oranlar uygulanmistir. Bu yOniiyle aragtirma, tanimlayici bir 6zellik tagimaktadir.

Bu calisma ii¢ boliimden olusmaktadir. Birinci boliim, tiglincli sektor ve
vakif literatiiriine ayrilmistir ancak geleneksel vakif literatiiriine yer verilmemistir. Bu
bolimde, iglincii sektore ve Ozellikle vakiflara ait tanimlamalara, simniflamalara,

teorilere ve elestirilere yer verilmistir.

Ikinci boliim, finansal literatiire, ozellikle finansal analiz tekniklerine
ayrilmistir. Bu boliimde; Finansal analizin tanimi, kapsami, finansal analiz tiirleri,
bilinen finansal analiz teknikleri ile vakiflarin finansal yonetimiyle birlikte vakiflar i¢in

gelistirilmis, vakiflara 6zgii finansal oranlar yer almistir.

Uciincii béliimde, 6rnek uygulama olan Alarko Egitim ve Kiiltiir Vakfina ait
genel bilgiler ve elde edilen verilerle finansal analiz teknikleri uygulamasi yer
almaktadir. Bilinen finansal teknikler uygulandiktan sonra vakiflar i¢in gelistirilmis
teknikler uygulanmistir. Sonug¢ boliimiinde, analiz sonuclar1 dikkate alinarak, oneriler
getirilerek  degerlendirilmistir. Calismanin literatiire katki saglayacagi tahmin

edilmektedir.



BIiRINCI BOLUM : UCUNCU SEKTOR VE VAKIFLAR



1.1. UCUNCU SEKTOR

Ugiincii  Sektdr kavrami, bir ¢ok kamusal olmayan kurulusu biitiin
cesitleriyle kapsayici olmasi, tiim seviyelerini belirtmesi, tartismali kavramlar1 da igine
alabilmesi sebebiyle kullanilmaktadir (Lewis,2006:20). Ugiincii sektér tamimi, kamu
sektorliine ve piyasa sektoriine dahil edilemeyen kuruluslarin yer aldigi sektordiir.
Birinci sektor kamu ise, ikinci sektor piyasadir, iliglincii sektdr icersine vakiflar,

dernekler, kooperatifler, meslek odalar1 gibi kuruluglar girmektedir.

Ucgiincii sektor icine bir kurulusun girebilmesi igin, orgiitlii olmasi, kar
amaci giitmemesi ve kar dagitmamasi, kurumsal olarak devletten ayristirilmis olmasi,

kendi kendini yonetebilmesi, herhangi bir zorunlulugun olmamasi gerekmektedir.

Ucgiincii sektoriin, piyasanin ve refah devletinin karsilayamadig: ihtiyaglara
bir cevap olarak ortaya ¢iktig1r yaygin olarak gézlemlenmektedir (Biiytikkilig,2004:1).
Kar amaci giitmeyen kuruluslarin varligmmi aciklamak i¢in iki temel teori vardir :
“Devlet Basarisizlig1 Teorisi” (Government Failure Theory) ve “Piyasa Basarisizlig
Teorisi” (Market Failure Theory). Ugilincii sektér homojen olmayan tiiketici taleplerine
bir cevap olarak dogmustur. Ekonomi alaninda iiretilmis iki teori de konuya fiyatlarin
belirlenmesinde meydana gelen akamet ve piyasada meydana gelen boslugun
doldurulmasi seklinde yaklasmislardir. Devletin pek ¢ok mal ve hizmeti iiretmekte zay1f
kaldig1, piyasa sartlarininsa tiiketicilerin tamaminin yararlanabilecegi konumda
olmadig1 diisiiniilerek tigiincii sektoriin varli§ina sosyal acidan bir agiklama getirilebilir

(Grobman,2002:261).

Kurumsal olarak devletten ayrigsmis olmak sarti ile devletin i¢inde herhangi
bir mekanizmanin i¢inde yer almamak ve yetkisini devletten degil, dogrudan dogruya
kendisinden almak anlasilmalidir. Kendi kendini ydnetme sart1 ile Orgiitiin kendi
faaliyetlerini kendisinin denetledigi, bagka bir etkin giiclin denetimi, vesayeti altinda
olmadigi bilinmeli, ancak buradan Orgiitiin tam bagimsiz olmasi gerektigi sonucu
cikarilmamalidir. Bu sart ile Orgiitiin kendi yOnetimini ve faaliyetlerini kendisinin

denetlemesi ve bu i¢ denetimin prosediirlerinin olusturulmus olmasiyla belli bir



dereceye kadar otonominin gerekliligi vurgulanmak istenmektedir. Gegen yillarda
ticlincii sektor orgiitleri dikkate deger bi¢imde biiyiidii ve bati toplumunda ¢ok 6nemli
ekonomik roller istlendigi goriildii (Grobman,2002:261). Avrupa’da da kar amaci
giitmeyen oOrgiitler; akademik, hukuki ve diger alanlarda ilgi ¢ekmistir, son on yilda ilgi
o kadar biiytimiistiir ki orgiit gelistirme ¢aligmalarinin merkezine oturmustur (Herrero,

vd;2002:2).

1.1.1. Ugiincii Sektor ve Diger Tanmimlamalar

Ugiincii  sektdr  orgiitleri  bircok  farkli  bicim  alabilmekte ve
tanimlanabilmektedir. Grobman(2002:261) yaptig1 derleme ile bunlarin tam bir listesini
vermektedir: Kar amaci giitmeyen (Nonprofit, Not for profit) (Brinckerhoff,1994),
Devlet dis1 orgiitler (Non governmental organizations) (Najam,1999), Goniillii Sektor
(Voluntary Sector) (Smith,1972,Van Til, 1988), Ugiincii Sektdr (Gidron,Kramer ve
Salamon,1992), Hayir Sektorii (Philantrophic Sector) (Hansmann,1989), Gonilli
acentalar (Voluntary agencies) (Kramer,1987), Bagimsiz Sektoér (Independent Sector,
2001 IRC Report), Yardimsever Sektor (Charitable Sector) (Osborne and Hems,1995),
Kolektif ve Pazar dig1 orgiitler (Collective and nonmarket organizations) (Weisbrod,

1975, Rose Ackerman,1996).

Bazilar1 arasinda ince ayrimlar vardir, ayn1 dil kullaniliyor olmasina ragmen
bir iilkeden bir iilkeye kelimeler degismektedir ¢iinkii farkl kiiltiirler s6z konusudur ve
her bir kelimenin kendisine ait tarihi, sosyal, ekonomik ve politik ilintileri vardir. Ayni
zamanda farkli bakis agilar1 da bu degisiklige katkida bulunmaktadir. Mesele sadece bir
isimlendirme meselesinden ibaret degildir. Neyin ne oldugunu anlamak ve ona gore

etiketlemek meselesidir.

Ingiltere’de yaygin olarak; Goéniillii Orgiit (Voluntary Organization),
Yardimseverlik orgiitii (Charity) kullanilmaktadir ¢linkii bu iilkede goniilliiliigiin ve
gontlli isler yapmanin Hiristiyanliga ve paternalizme dayanan zengin bir gelenegi
vardir. Kar amaci giitmeyen Orgiit (NPO) tanimi ise ABD’de kullanilmaktadir ¢linkii

pazar kavrami hakimdir ve kar amagli olmadigi belirtilmek istenmistir (Lewis,2006:20).



Birlesmis Milletler Orgiitii’niin 1993 yili muhasebe sistemi agiklamasina
gore kar amaci giitmeyen oOrgiitler; iiretimle ilgili faaliyetlerinde arti iiriin meydana
getiremez, agik da veremez. Sayet arti deger meydana gelmisse bu diger kurumlara

aktarilamaz.

Tirkgeye Non-Governmental Organization (NGO), sivil toplum kuruluslari-
orgiitleri seklinde, Non-Profit Organization (NPO) ise Kar amaci1 gilitmeyen kuruluslar

olarak girmistir.

1.1.2. Uciincii Sektor Teorileri
Kar amaci giitmeyen oOrgiitler teorisinde iki temel yaklasim s6z konusudur:
Orgiitlerin nasil meydana geldigi noktasindan hareket eden yaklasim ve meydana

geldikten sonra nasil davrandiklari konusuna odaklanan yaklagim.

Ekonomik teorilerden birini gelistirmis olan Burton Weisbrod’a gore, Kar
amaci glitmeyen kuruluglarin ortaya ¢ikis sebebi, devlet agigidir. Hiikiimet, demokratik
siireg geregi ortalama se¢mene gore bir siire¢ gelistirir, ancak yeter miktarda kamu
mallarmin ve hizmetlerinin dagiliminda bir sorun olusur ve bircok se¢men aldiklariyla
tatmin olmaz. Bu tatminsizlik dort bicimde kendini gosterir: Gog, kendi yerel
yonetimlerini istemek (lyi hizmet alamayan gruplar daha kiiciik de olsa kendi yerel
yonetimlerini isterler), giivenlik giiclerinin saglayamadigi giivenlik agigimin 6zel
giivenlikle giderilmesi gibi alternatif hizmetlere yonelmek, hastane yapmak, imece gibi

ortak {iriin i¢in goniillii olusumlar meydana getirmek (Grobman,2002:289-290).

Cogulcu teori, Weisbrod’un teorisinden yola ¢ikarak, kar amaci giitmeyen
kuruluslarin ortaya ¢ikisini kolektif mallarin dagitilamadig bir politik ortama gosterilen
reaksiyon olarak agiklamaktadir. Devletin hantal kalmasi, artan taleplere karsilik
verememesi, biirokrasinin yogunlugu, devletlerin hareketini engellemektedir. Lester
Salamon’a gore, kar amaci giitmeyen kuruluslarla, kar amaci giiden kuruluglarin ortaya
cikis1 aym temel sebeplerdendir. Ozel tesebbiis de bu aciktan kaynaklanmaktadir
(Grobman,2002:291).



Piyasa bozuklugu ve islem maliyetlerinin yiiksekligi teorisine gore, Ozel
sektor vasitasiyla kamu mal ve hizmetlerinin dagitimindaki dengesizlik, hem bir piyasa
bozuklugu ortaya cikartmis hem de devleti bu islevleri iistlenmekte isteksiz hale
getirmistir. Orta bir yol olarak, 6zel sektdr ve devlet arasinda sosyal bir alternatif olan

kar amaci giitmeyen kuruluslar ortaya ¢ikmistir (Grobman,2002:292).

Anlagma bozuklugu teorisi, tliketicilerin bir hizmetin miktar1 ya da kalitesini
tam olarak degerlendiremedigi durumlarda, kar amaci giitmeyen kurulusun
hizmetlerinin tercih edilmesine dayanir. Tiketici bilir ki kar amaci giitmeyen kurulus
dolandirmaz ve kar amaci giidenlerdeki gibi sahiplerine para kazandirmaz. Kar amaci

giitmeyen kuruluglara bir gliven vardir (Grobman,2002:293).

Desteklenme teorisine gore, kar amaci giitmeyen kuruluslar bazi alanlarda
desteklenir ve bu kuruluslar 6zendirilir ¢linkli vergi muafiyetinden yararlanirlar, kar

amaci giiden kuruluglara gore pek ¢ok avantaj elde ederler (Grobman,2002:295).

Siradanlik teorisine gore, kar amaci giitmeyen kuruluslar, goniilliiliik
esasia dayanan, kurumda Ticretliler ve goniillii isgilicii tarafindan siradan mallarin ve
hizmetlerin iiretimini iistlenmis kuruluslardir. Bu siradan mal ve hizmetler, dini egitim,
diistince kuruluslari, bilimsel bilgi edinme, yardimlasma ve hayirseverlik, sanatsal

faaliyetler vb. islerdir (Grobman,2002:295).

1.1.3. Uciincii Sektor ve Diger Sektorler

M. Atilla Oner (2002), “Kavram Kargasas1” makalesinde; {iiincii sektor
kuruluglarini, devletin (kamu sektoriiniin) yetersiz kaldigi alanlarda topluma hizmet
gotiirmek amaciyla ortak hedefe yonelmis insanlar tarafindan kurulan ve kar amaci
giitmeyen (gelir artanin1 yonetim kurulu’nu kontrol eden kisilere veya {iyelere
dagitmayan) yapilar olarak tammmlamistir. “Ugiincii Sektdr” su Ozellikleri tasiyan

organizasyonlarin biitiiniine verilen isimdir:



1. Anlamli ve siirekli bir yapiya sahip olmak

2. Kamu sisteminin bir par¢asi olmamak

3. Yoneticilerine ya da tiyelerine kar dagitmamak
4. Oz yénetime sahip olmak

5. Goniilliilik esasina dayali olmak

6. Toplumsal amaglar1 desteklemek.

Oner (2002:2), ayrica sektorlerin birbirleriyle iligkilerini aciklayan bir tablo

vermekte ve tabloyu agiklamaktadir.

1. Kamu Sektorii

2. Piyasa f 1 !
3. Ugiincii Sektor o If 1+3 - — /
-- A 14243 % 142 X
Vo3 S~ ] 5
| 3+2 !
— " R 2
Sekil 1.1. Sektorler ve Aralarindaki Iliskiler
Sekilde halkalarin kesistikleri alanlarda c¢esitli yapilarin ortaya ¢iktigi
goriilmektedir:

1. “1+3”: Kamu kurumlarimin vakif ve dernek kurmalari; 2001 verilerine
gore TC Milli Egitim Bakanlig1r biinyesinde 200 iistiinde vakif vardi, ancak bunlar

kanunla yasaklanmaistir.
2. “1+2”: a. Kamu kurumlarinin girket kurmasi; biirokratlarin halkin
sermayesi ile girisimcilik yapmasi.
b. Kar amaglh 6zel sirketlerin iiye olmak zorunda olduklari

sanayi/ticaret/esnaf odalari.



3. “2+3”: a. Ozel sirketlerin vakif kurmalari
b. Ugiincii sektdér kuruluslarmim gelir yaratmak amaciyla sirket
veya isletme kurmalart.
c. Meslek dernekleri/vakiflari.
4. “1+2+3” : Milli Savunma Bakanligi ve Genelkurmay Baskanligi
kontroliindeki Silahli Kuvvetleri Gii¢lendirme Vakfi’nin sirketlere sahip olmasi, TC
Basbakanlik Diyanet Isleri Bagkanlig: kontroliindeki Diyanet Vakfi’nin sirketlere sahip

olmasi.

Goriildiigii gibi, sektorlerin birbirleriyle ilging kesismeleri vardir. Uciincii
sektor bolgesinin hem ayr1 ayri iki sektdrle, hem iigiinii de i¢ine alan tiirden yapilanma

bicimlerinin her biri i¢in bir vakif kurumu diisiiniilebilir, 6rneklenebilir.

Kamu vakiflar1 (143 boliimii ile aciklanan alan); Kamu Vakiflar1 Meclis
Aragtirmast Komisyonu raporuna gore, “Hemen her kamu kurum ve kurulusunun
biinyesinde bir veya birden fazla vakif kurulmus bulunmaktadir. Yine benzer sekilde
kamu kurum ve kuruluglar1 biinyesinde bazi derneklerin faaliyet gosterdigi
bilinmektedir. Bu durum, kamu hizmeti vermekle yiikiimlii olan hukuk devleti ilkesiyle
de bagdasmamaktadir” gerekgesiyle kanun ile yasaklanana kadar faaliyette

bulunmuslardir.

1.1.4. Uciincii Sektoriin Simiflandirilmasi
Uluslararasi siniflandirmaya gore 11 farkl sivil toplum 6rgiitii grubu vardir

(Salamon ve Anheier,1993:60);

1.Kiiltiir ve yeniden yaratma grubu: Medya, iletisim, sanat ve spor gruplari,
miizeler, hayvanat bahgeleri, tarihi topluluklar ve spor kuliipleri.

2. Egitim ve arastirma grubu: Okullar, liniversiteler, her seviyeden arastirma
orgiitleri bu gruba girer.

3. Saglik grubu: Hastaneler, saglik ocaklari, diger tibbi ve saglik hizmetleri

veren hizmet orgiitleri bu gruba girer.



4. Sosyal hizmetler grubu: Farkli sosyal katmanlara bir¢ok hizmet sunan,
cocuk ve genclik programlari, arama-kurtarma, yardim orgiitleri, barinma evleri gibi
hizmetler sunan 6rgiitler bu gruba girer.

5. Cevre grubu: Dogal yasami ve hayvanlar1 koruma orgiitleri.

6. Kalkinma ve ev grubu: Komsuluk birligi, is egitimi ve danigsmanlik veren
programlar ve ekonomik kalkinma orgiitleri bu gruba girer.

7. Hukuk, savunma ve politik grup: Sivil toplumun haklarini ve farkli sosyal
ve politik gruplarin haklarini koruyan ve savunan hukuki orgiitler, etnik birlikler, yasal
hizmetler ve kurbanlar1 destekleme orgiitleri bu grupta yer alir.

8.Hayirsever, aracit kurum ve goniilliiliik grubu: Hayir isleri yapan, birgok
hayirseverin kurdugu vakiflar ve fon bulan kuruluslar bu gruba girmektedir.

9. Uluslararas: faaliyet grubu: Ulkeler ve kiiltiirler arasi1 birbirini anlama ve
kalkinma hizmetleri veren kuruluslar bu gruba girer. Uluslararasi insan haklar1 orgiitii,
baris Orgiitleri, birgok uluslararasi yardim ve kalkinma orgiitii bu gruba girer.

10. Dini orgiitler.

11. Is ve profesyonel orgiitler: Is diinyasinin, isveren ve iscilerin haklarini

arayan sendikalar ve meslek odalari, sanayici isadamlar1 dernekleri gibi orgiitler.

Uluslararasi siniflandirmaya gore vakiflar, hayirseverlik aract kurumlar ve
goniilliiliik grubunun bir alt grubudur. Ayni1 baslik altinda yerini almig olan aract kurum
pek tabii olarak borsada faaliyet gosteren aract kurumlar degil, insanlara disilik faizli
veya faizsiz fon saglayan mikro kredi gibi uygulamalar1 olan destekleme ve kalkinma
orgiitleridir. Her ikisinin bir c¢at1 altinda toplanmis olmasi tarihte kurulmus olan para
vakiflarim1 akla getirmektedir. Sayet eski sistem devam ediyor olsaydi Tiirkiye

Olceginde liyelik esasina dayanan goniillii kuruluslarla, vakiflar baslig1 yeterli olabilirdi.

Korten (1990:2), iiglincii sektorii dort ana kategoriye ayirmistir.

1. Gonilli orgiitler; Aymi degerler paydasinda bulusanlarin pesine
diistiikleri bir sosyal gayesi olanlar.

2. Kamu hizmeti yiiklenen orgiitler; Pazara odakli olup kamuya hizmet eden

orgiitler.



3. Halkin &rgiitleri; Uyelerini temsil eden, liderlerin sorumlu oldugu, kendi
gliciine dayanan orgiitler.
4. Devletin orgiitledigi devlet dis1 orgiitler; Sosyal politikalara hizmet eden

devletlerin ortaya ¢ikardig: orgiitler.

Bir baska siniflandirmaya gore, birinci grup liclincii sektor orgiitleri, giinliik
hizmetler veren kres, hastane, akil saglig1 hizmetleri, evsizlere barinma evleri, sanat ve
miizik orgiitleri gibi orgiitlerdir. Birlesik Devletler’de kar amaci giitmeyen orgiitlerin
%40’1 bu gruba girmekte ve tiglincii sektorde calisanlarin %80°i bu grupta ¢aligsmaktadir
(Salamon,1999:22). ikinci grup iigiincii sektdr oOrgiitler, misyonlar1 kamu mal ve
hizmetlerini dagitma eylemleri icin baskalarin1 harekete gecirmek olan Orgiitlerdir.
Lobicilik ve siyasal partiler bu kapsamdadir. Ugiincii grup iiciincii sektdr orgiitler,
egitim ve arastirma Orgiitleridir. Dordiincti grup lgiincii sektdr oOrgiitleri, kar amaci
glitmeyen Orgiitlere fon bulmalarinda yardimeci olan semsiye orgiitlerdir. Bu araci
orgiitlerin rolii, bir fondan yararlananlarin adedini arttirmaktir. Enflasyon etkisi
diistiriildiikten sonra 1975 yilindan 1992 yilina gelindiginde vakiflarin varliklar ikiye
katlanmistir. Bunu hisse senedi piyasalarindaki sigrama ile vergi kanunlarina baglamak
miimkiindiir. Ayrica 10 biyiik vakif refahin %20’sini  kontrol etmektedir
(Gilbert,Borowski,1993:42). Besinci grup lglincli sektor orgiitii dini cemaatlere ait

olanlardir ve adetleri 375.000°dir.

Henry Hansmann(1989:4), {¢iincii sektor oOrgiitlerinin  Oncelikli gelir
kaynaklarina gore ve yonetsel yapilarina gore dort tiirii oldugunu agiklar: bagisc1 ve
karsiliklilik prensipli, bagisc1 ve girisimci, ticari ve karsiliklilik prensipli, ticari ve

girigimci.

Gelirlerinin biiyiik boliimii mal ve hizmet satislarindan meydana geliyorsa
bu ticari ticlincii sektor orgiitlidiir. Gelirlerinin biiylik boliimii liyelerinden topladiklar
olusturuyorsa bagisc1 iiciincii sektdr orgiittiir. Uyelerinin  hizmetlerden dogrudan
yararlandiklar1 ve bir yonetim kurulu olan orgiitler, karsiliklilik prensibi olan tigiincii
sektor orgiitiidiir. Uyelerinin halktan birisinden daha fazla yarar elde edemedikleri

orgiit, girisimei ticlincii sektor orgiitiidiir.



10

Ucgiincii sektor orgiitleri ilgi alanlarina gore de siniflandirilabilir: dini, 6zel
egitim ve arastirma, saglik, kiiltiir ve sanat, sosyal hizmetler, avukatlik ve diger yasal
hizmetler verenler, uluslararasi yardim, vakiflar ve sirket fonlar1 kullananlar, karsilikli

fayda elde edilen orgiitler.

Kar dmac1 Gitmeyen Sektdr
| |
Uyelerine Hizmnet Veren Hallea Hizmet Veren
Sosval Orgittle
B e Aram Farmbislay
I; Birlikleri KEihseler »  Safhk
E#itim
Hizmet Sunanlar ®  Sosyal
e : Hizmnetler
— IjciSendikalan
®  Vatandashk
N Faalivet ®  Sanatsal
Politik Orgiitler Areentalan
Karsihkh fayda we
Kooperatif dxgittler

Sekil 1.2. Salamon’a gére Kar amac1 giitmeyen Orgiitler

Sekildeki tasnife gore sektor, liyelerine hizmet veren ve halka hizmet veren
seklinde ikiye ayrilmistir. Bu siniflandirmaya gore vakiflar, halka hizmet veren ana grup
basligr altinda yer alan hizmet sunanlar grubunda yer almaktadir. Bu tasnife gore
faaliyetlerin esas alindig1 goriilmektedir. Bu yiizden, egitim ve kiiltiir vakiflar1 bu grupta

degerlendirilmelidir.

Sivil toplum gelistirme projesi(STGP), Sivil Toplum Kuruluslari(STK)
destek ekibinin, daha dnceki deneyimlerinden ve ihtiyag analizi toplantilarindan elde
ettigi sonuclar cergevesinde, Tiirkiye’de kurulmus olan STK’lar1, asagidaki gibi farkh

gruplar altinda toplamak miimkiindiir:
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1. Statiilerine gore: Vakiflar, dernekler, kooperatifler, birlikler, odalar,
sendikalar. Bu ayrimda, her bir statii, farkli bir yasaya sahiptir ve ilgili
yasalar o statlideki kurumlarin caligma prensiplerini, kurulus ve isleyis
yapilarini belirler. Bir de bunlarin disinda, gelisen olaylara/sorunlara karsi
toplu kampanyalar baglatan sivil girisim 6rnekleri vardir ki, bunlarin tiizel
kisilikleri ve siireklilik arz eden bir yapilar1 yoktur. Tipik 6rnegi, aydinlik
icin bir dakika karanlik girisimi olabilir, ya da bogazlardan tanker gecisine

kars1 olusturulan platform.

2. Calisma konularina gore: Pek cok farkli konuda ¢alisan STK’lar vardir.
Bunlar, farkli statiilere sahip olsalar dahi, kendi tiiziikleriyle calisma

alanlarini belirlerler. Kalkinma, ¢ocuk, ¢evre, kadin sorunlar gibi.

3. Kurucularina gére: STK’larin bir boliimii bakanliklar, tiniversiteler gibi
resmi/yart resmi kurumlarca kurulmuglardir. Bunun temel nedeni de,
biirokrasinin getirdigi agirlik ve hareket kisitlarinin kurulan STK’lar aracilig
ile asilmasidir. Ornegin Cevre Bakanhg tiim illerde ¢evre vakiflar
kurmustur. Bu vakif araciligr ile Bakanligin biit¢esini dahi gegebilen
miktarlarda para toplanir (araglarin egsoz gazi dlglimleri vs) ve bu paranin
%70’ini, vakif, wvalilikler denetiminde, kendi amaci ¢er¢evesinde harcar.
Saglik Bakanlig1 da benzer bir vakfa sahiptir. Ayrica her il ve ilgede sosyal

yardimlasma vakiflari, yerel miilki amirlerin bagkanliginda kurulmuslardir.

Bazi vakiflar ise is ¢evreleri, sirketler tarafindan kurulmuslardir. Daha ¢ok o
sirketin sosyal sorumluluk bilincini kamuoyuna duyurmak amaciyla kamu
yararina ¢alismalar yaparlar. Buralarda vakfin yonetimi sirket kurucular1 ya

da sirketin belirledigi kadrolarca yapilir.

Universitelerin tiimiinde ¢esitli vakiflar kurulmustur. Bu vakiflar altinda
tiniversite projeler uygular ve vakiflar icin bir sabit sermaye olusturur.
Harcamalarin bir bolimii de vakiflar araciligr ile yapilir. Bu yoOntem,

tiniversiteye para harcama konusunda 6zerklik kazandirir.
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Yerel girisimler sonucu kurulmus STK’lar. Bunlar daha ¢ok dernek, birlik
ve kooperatif statiisiindedirler. Yerel girisimlerin vakif kurduklari olsa da,
vakiflarin kurulus sartlar1 arasinda sabit bir sermaye bulunmasi geregi
oldugu igin, vakif kurmak gilictir. Dernek kurmak diger statiilerle

kiyaslandiginda, ¢cok daha kolay ve az masraflidir.

4. Kapasitelerine  gore: Tiirkiye’deki  STK’lari, yukardaki tiim
siiflandirmalar da igerecek bicimde, kurumsal kapasitelerine gore ayirmak
da olasidir. Kapasitelerine gore STK’lara genel bir bakisla sunu sdylemek
olasidir, kurumsal kapasiteyi belirleyen 6nemli faktorlerin biri de STK’larin

bolgesel dagilimidir.

Tirkiye’de Vakiflar Genel Miidiirliigiiniin tasnifine gore yeni vakiflarin,

amag ve faaliyet alanlarina gore dagilimi ise asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 1.1. Vakiflar Genel Midiirliigline gére Yeni Vakiflarin Tasnifi

Amaci Sayisi Yiizdesi%

Sosyal Yardim 1934 42
Egitim 1117 24
Kiiltiir 620 14
Hayri 523 12
Saglik 258 6
Diger 72 2
Toplam 4524 100

VGM, 2006
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1.2. UCUNCU SEKTOR KURULUSLARINDAN VAKIFLAR

Amerika Birlesik Devletleri’nde, 1980’lerin sonunda yaklasik bir milyon
kar amaci glitmeyen kurulus, gayri safi milli hasilanin ylizde 25’ini tiretmektedir ve
toplam c¢alisanlarin  dortte biri bu sektdrde ¢alismaktadir. Amerika Birlesik
Devletleri’'nde varliklar1 yaklasik olarak 1 trilyon dolardir ve milli gelir icindeki pay1
%6,7’dir (Grobman,2002:261).

Avrupa vakif sektorii son on yil iginde 6nemli 6l¢lide biiylimeye ve giin
gectikce cesitlenmeye baslamistir. Avrupa Vakiflar Merkezi (European Foundation
Center-EFC) aragtirma grubu tarafindan vakif sektoriiniin boyutlar1 ve Avrupa’daki
vakiflarin kapsamli bir genel degerlendirmesini yapmak {izere uygulanan anketin ortaya
koydugu bulgularda, 2003 yilinda dokuz Avrupa iilkesinde (Belgika, Finlandiya, Fransa,
Almanya, Italya, Hollanda, Ispanya, Isve¢ ve Ingiltere) baslatilmistir. Anketin ilk
sonuglar1 Avrupa Birligi’nin Mayis 2004’teki genislemesi dncesinde, on bes iiye lilkede
61,000’in iizerinde vakif oldugunu ve cografi dagilimin kuzey-giiney arasinda farklilik

olusturdugunu gostermektedir (http://www.efc.be/agenda/event.asp? EventID=1958)

Italya’da 1990 ve Finlandiya’da 1980’den itibaren kayith vakiflarmn
sayisindaki %50’lik artis ile vakif sektoriindeki bu biiylimenin paralel oldugunu
gostermektedir. Italya’da faaliyet gdsteren ¢ok sayida vakif olmasina ragmen az sayida
hibe yapan vakif bulunmaktadir. Finlandiya’daki vakiflar ise bireylerin inisiyatifleri ile
kurulmakta ve segilmis bir takim etkinlikler {izerinde yogunlagmaktadir. Ornegin
Finlandiya vakiflarinin desteginin yaklasik %350’si egitim ve topluluk gelisimine
yoneliktir. Ayrica verilen destegin bireyler {lizerinde de yogunlastigi goriilmektedir ki

hibelerden yararlananlarin %70’ini bireyler olugturmaktadir.

Almanya’daki U¢iincii sektor kuruluslari, Alman refah devletinin, 6zellikle
saglik ve sosyal hizmetlerinde bir pargasini olusturur ve ¢ok 6nemli baskin bir yerleri
vardir. Bu 6nem, devletten saglanan bazi fonlarla halk arasinda baglanti kurmasindan

ileri gelir (Bode,2003:192).
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Sektor sadece sayisal agidan degil ayn1 zamanda varliklar1 ve harcamalari ile
yarattig1 etki acisindan da Onemli bir biiyiime gostermektedir. Anket uygulanan 9
tilkedeki 25,000 vakif, toplam 48 milyar Euro’luk harcama bildirmistir. isvicre’de vakif
varliklar1 hakkinda toplanan veriler vakiflarin varlik ve harcamalari ile toplumun ¢esitli
alanlarinda ve Ozellikle arastirma alaninda Onemli bir rol oynadigini gostermistir

(EFC,2007).

Tiirkiye’de yiiz bin dolaymda Sivil Toplum Orgiitii oldugu bilinmektedir.
Sadece dernek sayis1 80.000 dolaylarindadir. Derneklerin tiim kayitlarini tutan Icisleri
Bakanligi, dernekleri kendi aralarinda gruplandirmistir. Buna gore, Tiirkiye genelinde
spor ile ilgili aktif olan dernek sayis1 9.882, hayir isleriyle ilgili kurulmus dernek sayisi
16.378, kiiltiirel konularda ¢alisan dernek sayis1 21.140, sosyal konularda c¢alisan dernek
sayisi ise 32.152°dir. Derneklere ek olarak 5.000 dolayinda Vakif, 40 kadar birlik

oldugu verilerden derlenmistir (http:/www.stgm.org.tr/kutuphane.php?sec=2).

Bati’da oldugu gibi, Tiirkiye’deki vakiflar da giderek artan bir hizda farkli
roller tistlenmektedir Tiirkiye’de vakiflarin savunma rolii oynamasi ¢ok yeni goriilen bir
olgudur. Ozellikle daha &nce pek drnegi goriilmeyen savunma rolii {istlenmis vakiflarin
adedi artmaktadir ve trettikleri mantik daha cok kisi tarafindan benimsenir olmustur.
Bazi vakiflar devlet karsisinda ydnetisim uygulamalar1 icin Tiirkiye Uciincii Sektor
Vakfi (TUSEV) gibi birliktelikler olusturarak savunma rolii oynamaktadirlar, bazilar:
ise tamamen kurumlariin hayatiyeti i¢in bir savunma refleksi ile Goniillii Tesekkiiller
Vakfi gibi birliktelikler olusturarak bu rolii {stlenmislerdir. Tiirkiye’nin Avrupa
Birligi’ne girisi siirecinde bu tip kuruluslar o6zellikle Avrupa Birligi fonlarindan

yararlanmaktadirlar.

Yiikselen maliyetler, teknolojik degisim, bagis yapanlar iizerindeki rekabet,
artan muhtelif harclar, halkin ve fon saglayanlarin artan beklentileri gibi 6nemli
faktorler sivil toplum Orgiitlerinin bugiin ylizlesmek zorunda kaldigi bir cevre
olusturmustur (Wolf ve Carter,1999:9). Vakiflarin finansal analizi gerekgelerinden bir

tanesi de budur.
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1.2.1. Vakiflarin Kisa Tarihgesi

Vakif kurumunun ilk olarak nerede kuruldugu ve mensei tartismalidir.
Cizakca (2000:5)’dan naklen (Laum,1914; Rockwell,1909; Rostowzew ve Othman,
1982)’a gore hayri vakiflar Roma doneminde antik Mezopotamya ve antik Yunan’da
baslamistir. Suat Ballar, ilk yazili vesikanin Hititler’de oldugundan bahsetmis ancak
kendince bir gerekce ile bunun vakif kabul edilemeyecegini 6ne siirmiistiir. Von Le
Coq’un Dogu Tiirkistan’da gergeklestirdigi Turfan kazilarindan elde edilen vesikalar
arasinda XII ve XIII. Yiizyillarda Budist Uygur Tiirklerine ait vakfiyelerden s6z
edilmektedir (Kunter,1969:117, Gok,1996:10).

Vakiflar temelde insanlarin yardimlasma ve iyilik etme duygularindan
kaynaklandig1 i¢in bu kurum ile dini esaslar arasinda yakin bir iligki vardir nitekim en
eski oOrneklerine bile bakildiginda senetlerinde yer alan Hititlerde Tanriga Istar’a

adanmasi, Buda dininin benimsenmesi sarti bunu dogrulamaktadir.

Yardimlagsma ve dayanisma diislincesi insanlik tarihi kadar eskidir. Her toplum, yasadigt devrin
sosyal ve kiiltiirel degerlerine gore bireysel ve toplumsal ihtiyaglarin ve arzularin kargilanmasi
yoniinde bir takim faaliyetlerde bulunmuslardir. Dolayisiyla gliniimiizdeki “vakif” kavrami

anlaminda olmasa dahi eski toplumlarda da vakfa benzer olusumlarin bulundugu bir gergektir.

Tiirk vakif¢iliginin ilk yazili vesikasi olarak gosterilen Kral Hattusilis tarafindan bir tas iizerine
yazdirilan M.O. 1280- 1290 tarihlerine ait bir Hitit Vakfiyesidir. Bogazkdy kazilarinda elde
edilen bu tablet istanbul Arkeoloji Miizelerinin eski sark eserleri kisminda 2026 numarada
kayithdir. Bu tablette yazilanlara bakildiginda olusturulan vakfin, Medeni Kanununa gore

kendisine vergi bagigiklig1 taninmis olan kamuya yararli bir vakfa benzedigi goriilmektedir

Eski Onasya uygarliklarinda ve bilhassa Mezopotamya’da vakif senedine benzeyen bazi tabletlere
rastlanmistir. Buradan elde edilen bilgilerden Babil’de bir sahsin, ruhunun selamete erigsmesi igin,
bir tapimnak yaptirarak Tanri Sarrim ve Tanrica Sullat’a adadigi ve bu tapinagin yanindaki bir
toprak parcasini da rahibe bir mesken yaptirmasi igin ayirdigi, bu tasarrufundan vazgegmesi
Bir kistm hukukgular Eski Roma Hukukunda da vakfa rastlanildigimi, hatta Islam vakiflarinin
Roma Hukukundan esinlenerek geligtigini ileri stirmiislerdir.

(http://www.tbmm.gov.tr/komisyon/kamu_vakiflari arastirma/ss699m.htm)
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Roma hukukunda vakiflar ilkel bir nitelik tasidigi, amacim1i devamli ve
kesintisiz bir bigimde gelistirebilecek unsurlardan mahrum oldugu icin Tiirk Islam
toplumlarindaki  gelismislik ~ diizeyinde degildir (Oztiirk,1983:33-34, Aki ve
Demirbilek,1996:15). Bu noktadan hareketle bu kurumun tarihsel seyri icinde en
gelismis oldugu dénemlerin Islam donemi oldugu sdylenilebilir. Islam dininde
dogrudan vakif kelimesi ayetlerde gegmemesine ragmen bazi ayetlerin buna isaret ettigi

diistiniilmektedir.

Tiirklerin Islamiyet’i kabuliinden 6nce vakif olarak nitelenebilecek hayir
kurumlari, kabuliinden sonra hem nitelik hem nicelik agisindan gelismis ve
yayginlagsmistir. Bir toplumu olusturan insanlarin birbirleriyle kaynagmalarinda, ayni
ideal etrafinda birlesmelerinde, karsilikli dayamisma ve yardim sayesinde biitiin
olusturmasinda gerekli insani degerlerin birgogunun vakif diisiincesinde yer aldigi

goriilmektedir.

Eski Tirk cografyasinda kiitiiphaneler, medreseler, hastaneler,
kervansaraylar, hanlar, hamamlar, camiler, bazi tekkeler vakiflar tarafindan yapilmistir.
Dul ve yetimlerin, kimsesizlerin, korunmaya muhta¢ ¢ocuklarin, yolculardan yoksul
olanlarin konaklamalari, hasta olmalar1 halinde hekim getirilmesi, vefat1 halinde defin
masraflarinin  yapilmasindan, sokaktaki a¢ kalmis kopeklere yem tahsisine kadar
incelikli bir zihniyet ile sosyal yardimlagsma dayanigmanin temeli olmaktan bagkaca

ekonomik faaliyet yiiriitmesi bakimindan da 6nemlidir.

Tiirkiye’de 18.yy. ortalarina kadar adem-i merkeziyet¢i bir anlayis
hakimken otonom olan vakiflar, bu tarihten itibaren merkeziyet¢i diisiincelerden
nasiplerini almiglardir. Sultan III. Mustafa doneminde baslayan bu hareket, Sultan I.
Abdiilhamit déoneminde Evkaf Nezareti (Vakiflar Bakanligy) fikri gelismis ve Sultan II.
Mahmut déneminde, 19.yy.’da olgunlasarak kurulmasiyla birlikte vakiflarin merkezi
idare tarafindan kontrol edilmesi sonucunu dogurmustur (Barnes,1987:68-73). Bununla
birlikte finansal kontrolii saglamak amaci basariya ulagsamamistir. Bu bakanlikta
calisanlarin maaglarin1 Vakiflardan almasi diisiiniildiiyse de vakiflarin senetlerinde

boyle bir hiikiim olmamasi sorunlara yol agmistir. Merkeziyet¢i yonetim, zimmet
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suclarinda artisa da sebep olmustur (Cizakg¢a,2000:83-86). Vakiflardan vergi alinmasi
merkezilesmenin en belirgin 6zelliklerinden biridir ancak, vakiflardan vergi toplayan
memurlar bu paralar1 kendileri i¢in kendilerinde tutabildiklerinden bir¢ok yolsuzluk
olmustur (Oztiirk,1995:313). Evkaf Nezaretinin kurulmasi, ydnetimin vakif gelirlerine
el slirmesine yol agmistir ve miitevellinin elinden gelirleri toplama isini almistir.

Devletin bu dogrudan miidahalesi ile vakiflarin 6zerkligine ilk defa dokunulmustur.

Osmanli doneminde vakiflar kamu hizmetlerinin hayirseverlik yoluyla
saglandig1r oncelikli kurumsal mekanizmalardi ve geleneksel olarak vakiflarin temel
islevi halkin ihtiyaglarimi gidermekti. Bugilin devlet birimlerince verilen bir¢ok hizmet
(yol, okul, hastane, vb.) baslangicta O6zel girisimlerce saglaniyordu. Cumbhuriyet
donemine kadar ihtiya¢ sahibi olanlarin miiracaatlar1 halinde geri 6demeli ve faiz
sartiyla para almalarim1i saglayan vakiflar bir nevi finans kurumlari olarak
degerlendirilebilir (Ayverdi ve Barkan,1970:11). Cumhuriyet’in kurulusuyla birlikte,
yeni kurulan devlet birimlerinin kamu hizmetlerini {istlendi, boylelikle bir zamanlar
tamamen  O6zel  girisimlerin  destegiyle ilerleyen  siire¢  tasfiye  oldu

(Zincir,http://www.tusev.org.tr/content/detail.aspx?cn=116).

Uciincii  sektor, ozel girisimlerin destegi ile olusmaktadir. Vakiflarin
temelinde 0zel servetin bir amaca Ozgililenmesi vardir ancak, 1920 ile 1940 arasi
diinyadaki siyasi atmosfer bakimindan degerlendirildiginde Tiirkiye’deki durumun
diinyadan bagimsiz olamayacagi degerlendirilirse anlamak durumu anlamak hem daha
kolay olur hem de tamamen bagimsiz, hi¢bir bagdasikligi olmayan kurumlar bugiiniin

diinyasinda da miimkiin degildir.

Tanzimat’tan beri siiregelen siireg Cumhuriyet doneminde de devam
ettirilmistir.  1920-1950  arast  vakiflar acisindan  sikintili  bir  donemdir
(Cizak¢a,2000:86). 1924 yilinda Tevhid-i Tedrisat kanununa goére bazi miilkler
kamulagtirilmistir. 1937 yilinda bir vakiflart tasfiye komitesi kurulmustur. Egitim
Bakanlig1 emrine birgok miilk vakiflardan alinmis, Icisleri Bakanlig1 da bazi binalara
talip olmustur. Baz1 hukuki diizenlemelerden sonra, vakif senetlerinde yer alip da artik

ortada kalmayan miitevellilerin paylari dogrudan Egitim Bakanliina transfer edilmis,
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cesitli politik, ekonomik siirecler sonucunda, 1967 yilinda ¢ikarilan bir kanunla vakif

sistemi devam etmistir (Cizakg¢a,2000:87).

Cumhuriyet doneminden itibaren kurulmus olan vakiflar, Vakiflar Genel
Midiirligiince “Yeni Vakiflar” olarak adlandirilmaktadir ve birgok farkli alanda
faaliyet gostermektedir. Vakiflar Genel Miidiirliigiiniin vakiflar {izerinde denetim yetkisi

vardir.

1.2.2. Vakfin Tamimlari

Tirkgede vakif seklinde telaffuz edilen kelimenin asli Arapga olup kelime
waqf cogulu, evkaftir. Manast; durma, durdurma, hareketten alikoyma, haps etme ve
dinlendirme anlamlarina gelmektedir (Yediyildiz,1982:1). Bu hayir kuruluslarma Islam
diinyasinda habs adi da verilmektedir (Cizak¢a,2000:1). Sadaka-i Muharreme adini da
alabilmektedir (Kazic1,2003:33).

Vakif, bir yoniiyle menfaati insanlara ait olan, diger taraftan Allah’in
miilkiinde olmak {izere artik herhangi birinin sahiplenmesinden yasaklamak anlamina

gelmektedir (Kazic1,1985:28).

Servetin 0zel miilkiyetten cikarilip, toplumsal miilkiyete ge¢mesine imkan
veren dini, hukuki, sosyal, kiiltiirel ve iktisadi niteliklere sahip bir miiessese olan vakif,
kisisel menfaat diisliniilmeksizin insanlarin yararma asirlar boyunca hizmet sunmustur.
Tasidigrt bu oOzellikler sebebiyle vakif, alim-satim, devir veya intikal konusu
yapilamamakta, sadece kamu yararina kullanilabilmektedir (Dogan,1970:13,

Kunter,1938:104, Ak1 ve Demirbilek,1996:1).

Tiirk Medeni kanununa gore, “Vakif, bagli basina bir gaye mevcudiyeti haiz

olmak {izere bir malin belli bir gayeye tahsisidir”.

Foundation, Trust, ile benzerlikler gostermekle birlikte niianslar1 vardir. Bati
diinyasindaki vakfin tanimi soyle yapilmaktadir: Sivil kanunlardan aldigi yetkiyle

hiikmi sahsiyeti olan, kar dagitiminin yapilmadigi, varliklarinin tamaminin kendi adina
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kayitli oldugu ve yonetimi ile faaliyetlerinin denetiminin miitevelli heyetinde oldugu,
miilkiinlin tam manasiyla kurucusundan bagimsiz hale getirildigi, genellikle hayirsever
amaglar i¢in kurulmus, bir iktidar sahibinin bir manastira ya da dini bir orgiite bazi
gelirlerini  bagislamasiyla  ortacagda  benzeri  ornekleri  olan  kurumlardir

(www.wikipedia.com).

Bati diinyasindaki vakiflar, bireyler ya da hiikmi sahsiyetler tarafindan
kurulan hayirseverlik, yardimseverlik kuruluslaridir. Bir¢ok ¢esidi bulunmaktadir: Aile
vakiflari, sirket vakiflari, toplum-topluluk vakiflart. Toplum-Topluluk vakiflari, halkin-
bireyler, sirketler, kar amaci giitmeyen kuruluslar- dogrudan dogruya katki sagladigi
tirden kuruluslardir. Bunlar varliklar1 ki bu varliklar genellikle nakit ya da hisse
senetleridir, yOneticiler tarafindan arttirilip degerlendirilerek amaglar dogrultusunda

harcanir.

Yardimsever vakiflar (Charitable Trust) yardimsever amaglar i¢in kurulur.
Bu yardimlar vakiflardan, sirketlerden, bazi derneklerden elde edilir. Bazi 06zel
kanunlara tabidirler; sonsuza kadar yasayacagi diisiiniiliir, yani gegici bir gaye ig¢in
kurulmazlar, vakif gibi senetlerindeki hiikiimlere uymak sart1 var olmakla birlikte sayet
amaglar gerceklestirilemiyorsa degisiklik yapmak mimkiindiir. Muhakkak bu

yardimlardan yararlanacak kisiler belirlenmis olmalidir.

Birlesik Devletler, gelismelerin, degisimlerin ¢ok hizli cereyan ettigi, bu
degisimlere cabuk karsiliklar gelistirilen bir yer olmasi bakimindan incelenmeye
degerdir. Birlesik Devletlerde vakiflarin belirlenmis rolleri vardir: hizmet rolii, savunma
rolii, agiklama rolii, toplum insasi rolii, deger muhafizlig1 roli. Tirkiye’de de artik
vakiflardan sadece imar faaliyetlerini, hayri faaliyetleri anlamak miimkiin degildir.
Birlesik devletlerde, 11 Eyliil olayindan sonra vakiflara olan tevecciih artmigtir. Goniillii
kuruluglar goniillillerini ve kaynaklarini arttirmis, 6zel vakiflar bagiscilardan elde

ettikleri gelirlerini arttirmislardir (Salamon,2002:3).

Birlesik Devletler’de 1980 ve 1994 arasinda dort anket uygulanmistir: 1980,
1984, 1988, 1992. Bu donem icinde organizasyonlarda degisim gozlenmistir. Bazilar
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gelirlerini, calisanlarini,  gonilliilerini  ve  harcamalarin1  arttirmis  digerleri
arttiramamistir. Bazilar1 bagimli olmaktan kurtulurken bazilar1 hiikiimet fonlarina
muhta¢ hale gelmistir. Bazilar1 daha ticari olurken bazilar1 daha politik olmuslardir.
Bazilar1 misyon ve amaglarini degistirirken bazilar1 kaderlerinde mevcut olduguna
inandiklart amagclarina egilmislerdir. Bazilart hizmet ¢esitlerini ve hizmeti alan
gruplarini degistirmis, bazilar1 aynmi seyleri yapmaya devam etmislerdir. Sonucta, bu
dénemde bir¢ok organizasyon varligini korumustur, fakat bazilar1 ya kapanmis ya da

kapanmakla yliz yiize gelmistir (Galaskiewicz ve Bielefeld,1998:viii).

AMAL (islami Kanunlar ig¢in Muhasebeciler ve Avukatlar Dernegi)

Vakiflarla Trust arasindaki farkliliklar1 ve benzerlikleri sdyle 6zetlemektedir:

Tablo 1.2. Vakif ve Trust Arasindaki Farklar-Benzerlikler

Vakif

Trust

Genellikle yardimseverdirler
ve dini bir kaynag1 vardir

Dini bir kaynak sart degildir

Vakfin kurucusu bazen pay alabilir

Kurucusu bazen pay alabilir

Nihai hedefi insanlik yararidir

Kanuna uygun herhangi
bir amaci olabilir

Miilkiyet tamamen Allah’indir

Miilkiyet miitevellinindir

Miitevelli sadece bir idarecidir

Miitevellinin biiytik giicli vardir

Ebediyeti hi¢bir sart altinda
degistirilemez

Ihtiyaclar ebediyete kadar
ayni kalmaz ve degistirilebilir

Vakfedilen miilk geri doniigsiizdiir

Geri doniis miimkiindiir

Anapara-ana miilk sabittir

Anapara-ana miilk sabittir

Intifa hakki insanligin yararma kullanilir

Senette yazili amag i¢in harcanir

AMAL, 1987-Cizakga, 2000
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1.2.3. Yeni vakiflar

Tirk Medeni Kanununa gore kurulan vakiflara yeni vakiflar denilmektedir.
1.1.2002 tarihinde yiiriirlige giren 4721 sayili Tirk Medeni Kanunu’nun 101’inci
maddesinde; vakif, “gercek veya tiizel kisilerin yeterli mal ve haklar: belirli ve siirekli
bir amaca ozgiilemeleriyle olusan tiizel kisilige sahip mal topluluklar’” olarak

tanimlanmustir.

Ayn1 maddeye gore; bir malvarliginin biitiinii veya gerceklesmis ya da
gerceklesecegi anlasilan her tiirlii geliri veya ekonomik degeri olan haklar da
vakfedilebilmektedir. Bu tanimdan anlasilacagi iizere vakfi olusturan en 6nemli iki
unsur; Ozgiilenecek bir mal varligi ve mal varligiin 6zgiilenecegi amactir. Vakfa
Ozgiilenecek malvarligr vakfin amacimi gerceklestirmeye yeterli olmali, vakfin amag

veya devamini imkansiz veya yararsiz hale getirmemelidir.

Vakiflar bagimsiz ve tlizel kisilige sahip olduklarindan Tirk Medeni
Kanununun 48’inci maddesinde belirtilen tiim hak ve yetkileri kullanabilmektedirler.
Vakiflar Genel Midiirliigli’niin bunlar {izerinde yonetim yetkisi olmayip, sadece vakif

senetlerine gore uygunluk denetim yetkisi bulunmaktadir.

2004 yili Agustos ay1 itibariyle Tiirk Medeni Kanunu hiikiimlerine gore
kurulmus ve faaliyetini siirdiiren 4524 adet vakif, 1951 adet vakif subesi, 175 adet
temsilcilik ve 44 adet irtibat biirosu bulunmaktadir. Tiirkiye’de o6zellikle son yillarda
goriilen en biiyilk problem; isim olarak vakif, nitelik olarak dernek seklindeki
kuruluslarin ¢ogalmis olmasidir. DIE verilerine gore vakif, dernek ve birliklerin
mevduat bankalarinda bulunan mevduati 1999 yilinda 2.270.606 (Milyar. TL), 2001
yilinda 3.793.544 (Milyar. TL), 2003 yilinda 6.403.773 (Milyar. TL) ye ulagsmistir
(DIE,2006:317).

Kar amaci olmayan 6zel hizmet kuruluslari, 2003 yilinda, {iretici fiyatlarina
gore; gayri safi milli hasila igindeki pay1 3.610.383 (Milyar. TL) sektdr pay1 sadece
(%]1) olup gelisme hizi oran1 (117) ancak 1987 sabit fiyatlariyla degerlendirildiginde
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sektor icindeki pay1 (%0,3) gelisme hiz1 (—1,0) olarak belirlenmistir. 2004 y1l1 i¢in, pay1
3.530.102 (Milyar. TL) ye gerilemis, sektor icindeki pay1 (%0,8) olurken, gelisme hiz1
(-2,2) olarak belirlenmistir, 1987 sabit fiyatlariyla degerlendirildiginde, sektor icindeki
pay1 (%0,3) ayni kalmis, gelisme hiz1 (-1) olarak belirlenmistir. Ekonomik faaliyete
gore isgiicli 6demelerine bakildiginda, 2002 yili i¢in deger 1.016.297.482 (Milyon. TL)
ile pay1 (%1,4) iken 2003 yilinda deger 2.026.568.471 (Milyon. TL) ye ¢ikmis ve pay1
(%2,2) olarak belirlenmistir (DIE,2006:349).

1.5.4. Egitim ve kiiltiir vakiflar:

Birlesik Devletler’de egitim ve kiiltiir kuruluslari, ister ticari, ister vakif
olsun Amerikan yasaminda ¢ok biiyiik bir yer tutmaktadir (Wyszomirski,2002:187).
Tiirkiye’de kiiltiir sanat vakiflar1 aynen Birlesik Devletler’deki gibi faaliyet
gostermekten baska, hayri faaliyetler de yliriitmekte, roller iistlenmektedir. Burslar ve

karsiliksiz yardimlar buna 6rnek gosterilebilir.

Vakiflar Genel Miidiirliiglinlin tasnifinde sadece egitim alaninda 1174 adet
vakif toplam vakiflarin %24’tnii, kiltir alaninda 620 adet vakif toplam vakiflarin

%14’linii olusturmaktadir (bkz.Tablo1.4).

Egitim alaninda vakiflarin faaliyetleri, sayet bir okul sahibi degil ise,
oncelikli olarak burs vermek, Ogrenci yurtlar1 agmaktir. Ayni yardimlar da

yapilmaktadir.

Kiltiir alaninin sinirlarii tam olarak belirlemek zordur, ancak vakiflarin bu
alandaki faaliyetleri bu alanin olduk¢a Onemli bir boliimiinii olusturmaktadir.
Profesyonel anlamda sanat galeri, miizeler ve tiyatro, opera, miizik faaliyetleri gosteren
kuruluglarin yaninda, amatérce olusturulmus tiyatro topluluklarini, korolari, sanatsal el
islerini, etnik kiiltiirel topluluklari, edebi topluluklari, miizik topluluklarini temel alan

kuruluglar vardir.

Kiiltiir alaninda faaliyet gosteren kar amaci giitmeyen sektoér kuruluslari,

biiylik degisimlerin yasandig1 bir diinyada finansal, yonetsel, politik degisimlerle yiiz
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ylize gelmistir. Bu kuruluslar on y1l 6ncesine nazaran bu tiir problemlerle ¢cok daha fazla
ylzlesmektedir. Finans, devlet destegi, hayirseverlik, gelirler, yonetimle ilgili konular,
genel anlamda halk ve devlet iliskileri, teknolojik etkiler degisim doneminde ister
istemez, farkinda olsunlar olmasmlar kiiltiir vakiflarimi ilgilendirmektedir ve kurum

bunlardan etkilenmektedir (Wyszomirski,2002:189-201).

1.5.5. Vakiflara iliskin elestiriler
Son on yilda yasanan bazi olumsuz olaylar sebebiyle diinyada ve Tiirkiye’de
sivil toplum oOrgiitlerine kars1 toplumda bir giivensizlik belirmistir ve artik oOrgiitsel

etkinligi kanitlamak bir zaruret halini almistir.

Timur Kuran (2001:841), vakiflari, miilkiyet sahiplerinin ekonomik
giivenliklerini sosyal hizmetleri kullanilarak, hemen biitiin Ortadogu’da ¢ok uzun bir
gecmisi olan, adem-i merkeziyet¢i donemde mal edinmeye yarayan bir orgiit olarak
degerlendirir.  Prensipte = vakifin sadece bir senetle sonraki yoneticileri
baglamayamadigini, ger¢ekte yoneticilerin bazi kurallarini ihlal ettigini, bu durumunda
vakif sisteminin mesrulugunu asindirdigini, kanuni anlamda higbir yeniligin
adaptasyonunun yapilamayacagini, bu anlamda esnekliginin hi¢ olmadigini, etkin
kaynak kullanimlarinin gergeklestirilemedigini soyleyerek elestirir. Bu elestiride hakl
oldugu konular vardir. Gergekten de vakif senetlerinin kanuni bir baglayiciligr vardir ve
esnekligi zayiftir, kaynaklarinin etkin kullanilip kullanilmadigi sorunu ise, Vakiflar

Genel Midiirliigii’niin denetim alanina girmektedir.

Yo6netim alan1 uzmanlarindan Rosabeth Moss Kanter ve David V. Summers,
kar amaci giitmeyen kuruluglarin misyon odakli olmalar1 sebebiyle faaliyetlerinde esnek
olamayacagii sOylemislerdir. Belirli bir ama¢ i¢in kurulmus olan vakiflarda
yiriitiillecek faaliyetler ve bunu yapma yollar1 asagi yukari birbirine benzerdir ve

degisiklik yapmak bazen gii¢ bazen gereksizdir.

Regina Herzlinger (1999:4-7) da benzer bir bigimde vakiflar1 elestirerek;
giivenilemez olduklarini ¢linkii ticari islemlerinin etkinlik, etkililik degerlemesine gore

degil, vakiflarin-yoneticilerinin kisisel tercihlerine dayandigini, rekabet¢i Ol¢iimiin
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yapilamadigini, karliligin ise en alt seviyede dikkate alindigindan hareketle {i¢ temel

sorumluluk 6l¢iimiiniin yapilmadigini ifade etmistir (Salamon,2002:29).

Tiirkiye’de ise vakiflarin dini orgiitler oldugu seklindeki yaygin ve yanlis
yargl hakimdir. U¢ modernist goriise gore vakiflar tam anlamiyla dini kuruluslardir ve
modern yasama uygun degildir, tasfiye edilmeli ya da dini 6zelliklerinden tamamen
temizlenmelidir (Cizak¢a,2000:110). Bu kurumlara kars1 devlet gilivensizdir. Kurumlar
da devlete kars1 giivensizdir. Vakiflarin bir amaca 6zgiilenen mal varlhig: ile idare
edilmesi gerektigi, kaynaklarini sadece buradan saglamasi bunun diginda fon bulmaya,

bagiscilar aramaya ¢alismasi da yoneltilen elestiriler arasindadir.



IKINCi BOLUM: FINANSAL TABLOLARIN ANALIZ TEKNIiKLERIi
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2.1. FINANSAL ANALIiZIN TANIMI VE TURLERI

Temel finansal tablolar, isletmenin finansal durumu ve bu durumda
meydana gelen degisiklikleri ortaya c¢ikartmaktadir. Mali tablolar, isletme ile ilgili
cesitli pratik ve Onemli sorularin yanitlarini arastirmak igin analize tabi tutulur
(Akgii¢,1995:311). Bu tablolardaki veriler iizerinde yapilacak analitik uygulamalarla
firma ile ilgili finansal yorum ve degerlendirme daha anlamli ve yararli sonuglara
ulagilmasini saglar. Finansal analiz, bir firmanin finansal durumunun ve finansal agidan
gelisiminin yeterli olup olmadigini belirlemek i¢in, finansal tablo kalemlerindeki
degisikliklerin, kalemler arasindaki iligkilerin, zaman iginde gostermis olduklari
egilimlerin incelenmesi ve gerektiginde belirlenen standart ve sektdr ortalamasi ile
karsilagtirilarak yorumlanmasi faaliyetlerinin biitiinii olarak da tanimlanabilir (Cabuk ve
Lazol,2004:141). Taniminda her ne kadar firma kavrami yer aliyorsa da isletme
kelimesi ile degistirildiginde daha genis bir alanda ayni tanimin gecerli oldugu
diisiiniilebilir. Nitekim Akdogan ve Tenker’in tanimlarinda benzerlik vardir ama isletme
kelimesi tercih edilmistir. Finansal tablolar analizinde analizi yapacak isletme ilgilisinin
amacina gore, bir veya birka¢ doneme iliskin finansal tablolari incelenmekte ve finansal
tablolarda yer alan kalemlerin zaman iginde gostermis olduklart degisiklikler

saptanmaktadir (Akdogan ve Tenker,2006:515).

Vakif yoneticilerinin ana gorevlerinden biri de vakfin varliklar1 ve
kaynaklarmin yonetimidir. Karlilik her zaman bir amag degilse de, orgiitiin varliginin
muhafazasi, faaliyetlerin yiiriitiilebilmesi i¢in kar elde etmek, gereklilik olarak kabul

edilebilir. Kar amac1 olmamasi, karsiz, verimsiz ¢aligtirilmasi anlamina gelmemektedir.

Vakiflarin amaci, hisse senedi sahiplerinin refahinin artirilmasi degildir
ancak finansal anlamda temel prensipler, uygulamalar ve finansal yonetimin hiikiimleri
yine de gegerlidir. Ister kar amacli olsun isterse kir amaci giitmesin, biitiin drgiitlerde
bir finansal yonetim s6z konusudur ve kurumlarin sonsuza kadar devami ve biiytimesi

i¢in etkin bir finansal yonetim zorunluluktur (MacMenamin,1999:9-10).
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Vakiflarin finansal bilgilerinin kaynagi finansal tablolaridir. Bu tablolarin

belirli teknikler ile analizi yapilmaz ise, ekonomik yap1 ve finansal yap1 hakkinda fikir

yiiriitmek zor olur. Analiz sonuclarindan yararlanilarak, gelecek ile ilgili kararlarin

dogruluk derecesi artirilabilir (Cabuk ve Lazol,2004:141).

2.2. FINANSAL ANALIiZ TURLERI

Finansal tablolar tizerinde yapilacak analizler
boliimlenebilir (Akdogan ve Tenker,2006:515).
a) Analizin yapilmasi amacina gore
b) Analizin igerigine veya yapilis bicimine gore

¢) Analizi yapacak olan sahislara gore

2.2.1. Analizin Yapilmas1 Amacina Gore Analiz Tiirleri

degisik

acilardan

Finansal tablolarin analizi, isletme ilgililerinin amaglarina goére degisik

acilardan yapilmaktadir. Analizin yapilmast amacima gore,

ayrilmaktadir. Bunlar (Akdogan ve Tenker,2006:516):
a. YOnetim analizleri,
b. Kredi analizleri,

¢. Yatirim analizleridir.

2.2.1.1. Yonetim Analizleri

analiz tilrleri Tice

Yonetim analizi, yonetim islevinin yerine getirilmesinde alinacak kararlara

dayanak olmak iizere, isletme yOnetimi ic¢in yapilan analizdir (Akdogan ve

Tenker;2006:516). Bu analizde amag, yonetime, isletme ile ilgili ¢esitli konularda

gerekli verileri vermek ve alacaklar1 kararlarda 1sik tutmaktir. Yonetim analizinin

amagclarin1 maddelerle ifade etmek gerekirse (Cabuk ve Lazol,2004:144);
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a. Bir biitiin olarak faaliyet sonuglarini 6lgmek

b. Cesitli boliimleri ve mamulleri ile ilgili verimlilik ve karlilik durumlarini belirlemek
c. Likidite, karlilik, verimlilik ve finansal yap1 ile ilgili bilgiler elde etmek

d. Likidite, karlhilik, verimlilik ve finansal yapisini ge¢mis yillarin sonuglariyla
karsilastirarak degerlendirmek

e. Fiili sonuglan biitgelenen durumla karsilastirarak fark analizi yapilmasini saglamak,
kontrol sonuclarindan yararlanarak faaliyetlerin daha etkin bir bi¢cimde yiiriitiilmesine
katkida bulunmak

f. Sektordeki yer ve basar1 hakkinda bilgi edinmek

g. Devam eden faaliyetlerin her asamasinda dogru ve diizeltici karar alinmasina

yardimci1 olmak

Ozetle, finansal tablolar analizi suretiyle elde edilen veriler; isletme
yoOnetiminin, yonetim islevini yerine getirirken isletmeyle ilgili olarak alacagi kararlarda

temel bazi olusturmaktadir (Akdogan ve Tenker,2006:516).

2.2.1.2. Kredi Analizleri

Isletmenin finansal durumu ile bor¢ 6deme giiciinii anlayabilmek icin
yapilan, isletmeye kredi verenler veya verecek olanlarla, isletmenin finansman

yoneticileri tarafindan yapilan analizlerdir (Akdogan ve Tenker,2006:516).

Kredi analizlerinde amag, isletmenin bor¢ ddeme yetenegini Olgmek ve
bor¢larin zamaninda o6denip ddenmeyecegini arastirmaktir. Gerek isletmeye kredi
saglayan finansman kuruluslar1 gerekse isletmeye kredili mal satan diger isletmeler
isletmeye verecekleri borcun tutarmi, vadesini ve teminat olarak isteyecekleri
karsiliklarin risk durumuna gore tutarlarin1 hesaplayabilmek igin kredi analizine
basvururlar. Kredi analizlerinde; isletmenin donen varliklari ile kisa vadeli borglari
arasindaki iligkiler, donen varliklarin dagilimi, sermaye yapisi, “yabanci
kaynak/6zkaynak” orani, duran varliklarin yapist ve finanse edilis big¢imleri,
bilangolardan yararlanilarak analiz edilmektedir. Ayrica gelir tablosu verilerinden

yararlanilarak igletmenin karlilik durumu, alacaklarin devir hizi, stoklarin devir hiz1 gibi
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etmenlerle, yoneticilerin yetenekleri, kurumun sayginligi, ekonomik durumu, sektérdeki
degismeler gibi etmenler de kredi analizlerinde dikkate alinmaktadir (Akdogan ve

Tenker,2006:517).

2.2.1.3. Yatirim Analizleri

Yatirim kararlarinin  dogrulugu, yatirim analizlerinin basarisina baglidir
(Akinc1 ve Erdogan,1995:223). Isletmeye ortak olanlar ve ortak olmay: diisiinenler ile
isletmeye uzun vadeli kaynak saglayan ve saglayacak olanlar tarafindan yapilan
analizdir. Isletmeye yatinm yapan ve yapmayi diisiinenlerce; isletmenin kazanma
giicliniin devamliliginin, yatirim emniyetinin ve karlilik durumunun analiz edilmesidir.
Yatirim analizlerinde; ortaklarla ortak olmayr diislinenler, isletmenin mevcut ve
gelecekteki kazanma giicli ile dagitacaklar1 kar paylart ve hisse senetlerinin

degerlerindeki degismeleri arastirmaktadir (Akdogan ve Tenker,2006:517).

Vakiflar s6z konusu oldugunda, eger vakif bagis toplayan bir vakif ise uzun
vadeli kaynak saglayacak olanlar grubuna bagis¢ilar dahil edilebilir. Bagiscilar igin tek
gecerli sebep bu olmamakla birlikte bagiscilar da aktaracaklar1 kaynaklarin yatirimlara
gidildiginde emniyetini 6grenmek ister.

2.2.2. Analizin igerigine ve Yapihis Bicimine Gore Analiz Tiirleri

Finansal tablolar analizi icerigine gore bir boliimlemeye tabi tutuldugunda

(Akdogan ve Tenker,2006:517);

a. Statik analiz

b. Dinamik analiz olarak ikiye ayrilmaktadir.

2.2.2.1. Statik Analiz

Statik analiz isletmenin bir doneme ait finansal tablolarinda yer alan

kalemler arasindaki iligkileri incelemek i¢in yapilan analizdir. Bu analiz tiirlinde, tek
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doneme ait ve belirli tarihte diizenlenmis finansal tablolar analiz edilmektedir (Akdogan

ve Tenker,2006:517).

2.2.2.2. Dinamik Analiz

Isletmenin birbirini izleyen dénemlerine iliskin finansal tablolarinda yer
alan kalemlerin incelenerek, gdstermis olduklart egilimlerin hesaplanmasidir. Dinamik
analizde isletmenin i¢inde bulunan donemle ge¢mis donemlerine iliskin finansal
tablolart karsilastirilarak incelenmekte ve zaman iginde isletmenin gostermis oldugu
degisme saptanmaktadir. Bu analiz isletmenin ayni sektordeki diger isletmelerle
karsilagtirilmast suretiyle de daha genis bir bigimde yapilabilmektedir. Boylece
isletmenin benzer alanda faaliyet gosteren isletmeler karsisindaki durumu ortaya

konabilmektedir (Akdogan ve Tenker,2006:518).

Dinamik analizde cari donem bilgilerinin karsilagtirildigi unsurlar sunlardir
(Cabuk ve Lazol,2005:143) :
a. Gegmis faaliyet donemi sonuglari
b. Onceden belirlenmis standartlar(Plan ve biitce hedefleri)
c. Sektor veya benzer isletmelerin sonuglari

d. Genel standartlar
2.2.3. Analiz Yapacak Olan Sahislara Gore Analiz Tiirleri
Analiz tiirleri, analiz yapacak sahislarin isletme icinde olup olmamasina
gore boliimlendiginde (Akdogan ve Tenker,2006:517) :
a. D1s analiz
b. ¢ analiz

2.2.3.1. D1s Analiz

Isletmeyle iliskisi bulunan {iciincii kisilerin isletmenin yaymlamis oldugu

raporlardan yararlanarak yaptiklart analizdir. Bu analiz tiiriinde, analizi yapan kisiler
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islermenin kadrosunda bulunmamaktadir. Analizi yapanlar, yalnizca isletmenin
yayinlamis oldugu raporlar ve vermis olduklar1 bilgilerle yetinmek zorundadir

(Akdogan ve Tenker,2006:518).

2.2.3.2. i¢c Analiz

Yoneticiler, muhasebeciler, i¢ denetciler gibi isletme i¢inden olan
kimselerin yapmus olduklar1 analiz tiiriidiir. I¢ analizde, analizi yapan kisiler isletme
kadrosunda olduklarindan isletmenin biitiin finansal tablo ve dokiimanlarindan

yararlanabilmektedirler (Akdogan ve Tenker,2006:518).

I¢ analizin temelinde genel olarak denetim analizleri vardir. Bu analizde tiim
analiz yoOntemlerinden yararlanildigi gibi, Ozellikle isletmeyi olusturan bdolim
performanslarinin 6l¢iilmesine yonelik teknikler de kullanilir. Bunlarin basinda da,
is¢ilik ve malzeme kullanim verimliliginin belirlenmesi, pazar dagilim analizleri, liretim
maliyeti ve karlilik analizleri, kapasite kullanim analizi, ¢alisan devir hizi, miisteri
memnuniyeti analizleri, bolim ve genel biitce kontrolleri gelir (Cabuk ve

Lazol,2004:147).

2.3. FINANSAL ANALIiZ TEKNIiKLERI

Belirli 6zellikleri tasiyacak bigimde diizenlenen finansal tablolar, cesitli
gostergeler, Ol¢iiler kullanilarak veya karsilagtirmalar yapmak suretiyle analiz edilmekte
ve isletmenin finansal durumu, karliligi, verimliligi gibi konular1 degerlendirilmektedir.
Cesitli analiz tekniklerinden yararlanmak suretiyle, isletmenin karlilik durumunun
yeterli olup olmadigi, bor¢ 6deme yeteneginin mevcut olup olmadigi, gerek kisa gerekse
uzun vadeli borg¢larinin zamaninda Odenip Odenmeyecegi, varliklarin kullanilig
bicimlerinin verimli olup olmadig1 gibi konular saptanmaya c¢aligilarak, igletmenin
zaman i¢inde gostermis oldugu degisme analiz edilmektedir. Analiz teknikleri

siralandiginda (Akdogan ve Tenker,2006:518) ;
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a. Karsilastirmali tablolar analizi (Yatay analiz)
b. Yiizde yontemi ile analiz (Dikey analiz)
c. Egilim yiizdeleri yontemi ile analiz (Trend analizi)

d. Oran yontemi ile analiz (Rasyo analizi)

2.3.1. Karsilastirmal Tablolar Analizi

2.3.1.1. Karsilastirmah Tablolar Analizinin Niteligi

Karsilagtirmali tablolar analizi bir isletmenin iki veya daha fazla
donemlerine 1iliskin finansal tablolarin birbirini izleyen donemler bakimindan
karsilagtirmali olarak diizenlenmesi ve bu tablolarda yer alan kalemlerin zaman i¢inde
gostermis oldugu degisikliklerin incelenerek degerlendirilmesidir. Karsilastirmali
tablolar analizi yontemi, dinamik bir analiz tiirii olup, bu yontemde finansal tablolardaki
kalemler ve hesap gruplar yillar itibariyle karsilastirilmakta ve dngdriilen degisiklikler

incelenmektedir (Akdogan ve Tenker,2006:519).

Karsilagtirmali tablolar analizinin en biiylik avantaji, finansal analiz
calismasina konu olan isletmenin gelisme yonii hakkinda yeterli bilgi saglamasidir.
Finansal tablolarda ve Ozellikle bilangonun kaynak ve kullanim yapisinda yer alan
hesaplardaki degisimlerin incelenmesi, isletmenin finansal yonden hangi dogrultuda
gelismekte oldugunun belirlenmesi bakimindan O6nem tasir. Bunun yaninda
karsilagtirmali tablolar analizi firmanin muhtemel gelisme yonii ile ilgili tahminlerde
bulunmak acisindan da yararlidir. Ekonomik sartlarda onemli degisiklikler olmadigi
takdirde, isletmenin ge¢misteki gelisme egilimine uygun diisen bir bilylime diizeyine
ulasacagi beklenebilir. Ancak, bu analiz tekniginin uygulanmasi sirasinda, analizi yapan
kisinin, finansal tablolarin fonksiyon sinirlar1 i¢inde yapilmis bulunan yonlendirici

aciklamalar1 g6z onilinde bulundurmasi gerekir (Akinci ve Erdogan,1995:224).

Finansal tablolarda yer alan rakamlarin karsilastirilabilmesi i¢in, faaliyet
donemlerinin esdeger olmasi, tablolardaki bilgilerin genel kabul gérmiis muhasebe

kavram ve ilkelerine gore hazirlanmis olmasi gerekir. Akdogan ve Tenker(2006:517),
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bunlara enflasyondan arindirilmis olmasini da eklemektedir. Bu ¢er¢evede hazirlanan
finansal tablolarin karsilastirilmasi ve analiz edilmesi sonucunda alinacak kararlarin

dogruluk derecesi de artar (Cabuk ve Lazol,2004:149).

Karsilagtirmali tablolar analizinde hesaplanan degisimler, hem tutar hem de
ylzde olarak dikkate alinmaktadir. Sadece tutar ya da sadece yiizde degisimlerine
bakilmasi, degisimin isletme acgisindan 6neminin gézden kagirilmasina veya gerekenden
fazla 6nemli goriilmesine neden olabilir ki bu da degisimlerle ilgili yorumu zayiflatir.
Finansal tablo i¢inde nisbi olarak kii¢lik bir kalemde yiizde olarak biiyiik sayilabilecek
bir degisim, gergekte firmayr pek etkilemeyebilir. Ancak, finansal tablonun biitiini
acisindan, tutarda meydana gelen kiicliik bir degisim de sadece tutar degisimine

bakilarak inceleme dis1 birakilmamalidir (Cabuk ve Lazol,2004:150).

2.3.1.2. Karsilastirmah tablolarin diizenlenmesi

Karsilagtirmal1 tablolar, bir isletmenin birden fazla donemlerine ait
bilangolari, gelir tablolari, kar dagitim tablolari, fon akim tablolar1 gibi finansal
tablolarin kendi aralarinda karsilastirilmasiyla elde edilir. Burada cari donemin finansal
tablosu, ge¢mis donemin veya donemlerin ayni tlirdeki finansal tablosu ile
karsilastirilmakta ve ortaya c¢ikan artis veya azaliglar, hem mutlak deger olarak hem de

yiizde olarak hesaplanmaktadir (Akdogan ve Tenker;2006:519).

Karsilastirmali tablolar, cari donemle bir 6nceki donemi icerecek bigimde
iki donemli olarak diizenlenebilecegi gibi, cari donemle birden fazla ge¢mis donemi
icerecek bicimde, ikiden fazla donemli olarak da diizenlenebilir. Karsilastirmali tablolar
ikiden fazla donemi icerecek bi¢cimde diizenlenmesi halinde, karsilastirmalar iki bi¢imde

yapilmaktadir (Akdogan ve Tenker;2006:519) :

a. En Onceki yil temel alinmakta ve tiim karsilastirmalar bu yila gére yapilmaktadir.

b. Her yi1l, kendisinden 6nce gelen yilla karsilagtirilmaktadir.
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Ornegin son ii¢ yillik bilangolarin karsilastirmali analizinde, sabit baz
yonteminin benimsenmesi halinde, 1. yil temel alinacak ve 2. ve 3. yillar 1. yil ile
karsilastirilacaktir. Degisken baz yonteminin benimsenmesi durumunda ise, 2. yil 1. yil

ile ve 3. y1l 2. y1l ile karsilastirilacaktir (Enginyurt,2006:64).

Analiz tekniginin en Onemli bolimiinii olusturan, artis veya azalis
ylizdelerinin hesaplanmasi, karsilastirmasi yapilan iki yilin mutlak deger olarak ortaya
koydugu artis veya azalis rakaminin baz alinan yilin finansal tablosunda goriinen degere
boliinmesi yoluyla elde edilir. Buna gore formiil su sekilde ifade edilebilir (Akinci ve

Erdogan,1995:224).

Artig(Azalig) Yiizdesi = (£Fark Mutlak Degeri / Baz alinan yilin mutlak degeri) x 100

2.3.1.3. Karsilastirmah Finansal Tablolarin Analiz ve Yorumu

Karsilagtirmali tablolar hazirlandiktan sonra; kalemler arasinda ortaya ¢ikan
artis veya azaliglarin incelenip tahminler yiiriitiilerek degerlendirilmesi islemlerinden
olusan analiz ve yorum asamasina sira gelir. Analiz ve yorumda, kalemlerde olusan
degismelerin nedenleri arastirilarak bulunan bulgular degerlendirilmekte ve isletmenin

yonii saptanmaktadir (Akdogan ve Tenker;2006:539).

Karsilagtirmali tablolarin analiz ve yorumunda bir kalemde olusan
degismeler incelenirken, kalemlerin diger kalemlerle olan iligkilerinin de gbz Oniinde
bulundurulmasi gerekmektedir. Ciinkii herhangi bir kalemde ortaya ¢ikan degisme diger
kalem veya kalemlerin degismeleri ile agiklanabilir. Ayrica, bir finansal tablonun analiz
ve yorumunda, diger bir finansal tablonun da g6z onilinde bulundurulmasi zorunlu
olabilir. Ornegin karsilagtirmali bilangolarin analiz ve yorumunda gelir tablolarindaki

bilgilere gereksinim duyuldugu ortadadir (Akdogan ve Tenker;2006:539).

Karsilagtirmali tablolar analizinde, artislar ve azalislar degerlendirilirken,
iilkedeki enflasyon oram1 goéz Oniinde bulundurulmahdir. Yiiksek enflasyon

donemlerinde, finansal tablolarin Once enflasyona gore diizeltilerek karsilagtirma
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yapilan donemdeki paranin satinalma giiciine gore hesaplarin ifadesi saglanmali daha

sonra analize gecilmelidir (Akdogan ve Tenker;2006:539).

Karsilagtirmalt  tablolar analizi yapilirken bilangodaki degisimler
incelenirken dikkat edilmesi gereken, birlikte analiz edilip degerlendirilmesi gereken

hususlar sunlardir (Akdogan ve Tenker;2006:540) :

a. Donen varlik ile kisa vadeli yabanci kaynak hesaplarindaki degisiklikler

b. Donen varlik ile duran varlik hesaplarindaki degisiklikler

c. Yabanci kaynak ile 6z kaynak hesaplarindaki degisiklikler

d. Duran varlik hesaplarindaki degisiklikler ile 6z kaynaklardaki degisiklikler
e. Devamli sermaye ile duran varlik hesaplarindaki degisiklikler

f. Stoklar ile satiglardaki degisiklikler

g. Ticari alacaklarla satiglardaki degisiklikler

h. Ticari alacaklarla ticari bor¢lardaki degisiklikler

1. Maddi duran varliklarla stoklar arasindaki iliskiler

Gelir tablolarindaki degisimler incelenirken dikkat edilmesi gereken

hususlar ise sunlardir (Akdogan ve Tenker;2006:548-554). :

a. Briit ve net satiglardaki degisiklik

b. Satilan malin maliyetindeki degisiklik

c. Briit satis karindaki degisiklik

d. Faaliyet giderleri ve faaliyet karindaki degisiklik

e. Diger faaliyetlerden dogan olagan gelir ve karlar ve diger faaliyetlerden olagan gider
ve zararlar ve finansman giderlerindeki degisiklikler

f. Olagan kar kalemindeki degisiklikler

g. Olagan dis1 gelir ve karlarla, olagandis1 gider ve zarar kalemindeki degisiklikler

h. Donem kar1 ve donem net kar1 kalemlerindeki degisiklikler
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2.3.2. Yiizde Yontemi ile Analiz (Dikey Analiz)

2.3.2.1. Yiizde Yontemi Analizinin Niteligi

Yiizde yontemi ile analiz tekniginde; finansal tablolarda yer alan her kalem
ayni tabloda yer alan belirli bir kaleme veya toplam kismina oranlanmakta ve bulunan
ylizdelere gore ifade edilmektedir. Her kalemin kendi gruplari igindeki orani da
hesaplanabilir. Yiizde yontemi ile analiz, daha ¢ok bilancolarin ve gelir tablolarinin
dikey analizinde kullanilmaktadir. Bu yontemden tek doneme ait tablolarin analizinde

yararlanilmaktadir (Akdogan ve Tenker;2006:555).

2.3.2.2. Finansal Tablolarin Yiizde Yontemine Gore Diizenlenmesi

Bilancolarin ylizde yontemine gore analizinde inceleme donemine iliskin
bilango verilerine gereksinim vardir. Analiz {i¢ siitun lizerinde yapilmakta ve birinci
stituna bilango verilerinin tutarlari, ikinci stituna her kalemin kendi grup toplami
igindeki oram1 yazilmaktadir. Ugiincii siituna ise, her kalemin hem mutlak degerlerini
hem de gerek kendi gruplari i¢indeki gerekse genel toplam ig¢indeki agirliklarini gérme

olanagi elde edilmis olmaktadir (Akdogan ve Tenker;2006:555).

2.3.2.3. Yiizde yontemine gore diizenlenmis finansal tablolarin analiz edilmesi ve

yorumlanmasi

Gelir tablolarinin yilizde yontemine gore analizinde, net satiglar 100 olarak
kabul edilmekte ve diger kalemler net satislara oranlanmaktadir, istenirse gelir tablosu
verilerinin kendi gruplart igindeki orani da bulunabilir. Gelir tablolarinin yiizde
yontemine gore analizinde, bilancoda oldugu gibi yalnizca bir donem verileri yeterli
olabilmektedir, ancak gelismeyi yakindan izlemek istenirse birden fazla doneme iliskin
ylize indirgenmis gelir tablolar1 karsilagtirmali olarak diizenlenebilir (Akdogan ve

Tenker;2006:556).
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2.3.3. Egilim Yiizdeleri Yontemi ile Analiz (Trend Analizi)

2.3.3.1. Egilim Yiizdeleri Yonteminin Niteligi

Finansal tablolarda bir yil baz yil olarak kabul edilmekte ve o yila ait
tutarlar 100 kabul edilerek bunu izleyen dénemlere iliskin ayni1 tiir degerlerin baz yilina
gore ylizde olarak degisimi hesaplanmaktadir. Trend analizi ya da indeks yontemi ismi
ile anilan bu yontem, isletmede dinamik analiz yapilmasina olanak vermektedir. Egilim
yiizdeleri analizinde, isletmenlerin finansal tablolarinda yer alan kalemlerin dénemler
arasinda gostermis oldugu artis veya azalislar saptanmakta ve bu degisikliklerin temel
yila gore oransal onemleri ortaya konularak isletmenin gelisme yonii incelenmektedir

(Akdogan ve Tenker;2006:575).

2.3.3.2. Finansal Tablolarin Egilim Yiizdeleri Yontemine Gore Diizenlenmesi

Finansal tablolarin egilim yiizdelerine gore hazirlanmasinda ilk is, inceleme
doneminin uzunlugunun belirlenmesidir. Egilim yiizdelerinin yorumundan beklenen
yararin saglana bilmesi i¢in, inceleme doneminin olduk¢a uzun tutulmasi uygun olur

(Akdogan ve Tenker;2006:575).

Inceleme doneminin uzunlugu belirlendikten sonra, sira karsilastirmanin
bazini temsil edecek olan temel yilin se¢imine gelir. Baz yilin se¢iminde s6z konusu
yilin verilerinin temsil edici nitelikte olmasina 6zen gosterilmelidir. Temel yil her
yonden normal olan ve olaganiistii etmenlerin etki yapmamis oldugu bir y1l olmalidir.
Aksi halde, karsilagtirmalarin sihhati azalarak, elde edilen sonuglar yaniltici olabilir

(Akdogan ve Tenker;2006:575).

Sonra  yapilmasi  gereken islemler siralandiginda (Akinct  ve

Erdogan,1995:243);

a. Oncelikle baz olarak alinan yilm finansal tablolarmin kalemleri 100 olarak ifade

edilir.
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b. Egilim yiizdeleri, diger yillardaki her kalemin baz yillardaki tutara boliinmesi ile
bulunur.
c. Egilim yiizdeleri hesaplanirken 0,5’den kiiciik kesirler atilir, 0,5’den biiyiik kesirler

ise tam say1ya yuvarlanir.

Egilim yilizdesi = (Egilim yiizdesi yapilacak yilin mutlak degeri / Baz alinan yilin
mutlak degeri) x 100

Yiiksek enflasyon olan yillarda ve ekonomilerde finansal tablolarin
diizenlendigi yila ait paranin satinalma giicline gore diizeltmeler yapilmalidir, daha

sonra egilim yiizdeleri hesaplanmalidir.

2.3.3.3. Finansal Tablolarin Egilim Yiizdeleri Yontemine Gore Analiz Edilmesi ve

Yorumlanmasi

Egilim ylizdeleri, isletmenin gelisimini donemler itibariyle ortaya
koydugundan, ylizdelerin degerlendirilmesinde iskolu ortalamalari, gegmis donemin

verileri ve planlanan verilerden yararlanilabilir (Akdogan ve Tenker;2006:581).

Egilim yiizdelerinin karsilastirilip degerlendirilmesinde, birbiriyle iliskileri
olan kalemlerin gdstermis olduklar1 egilimlerin, iligkileri olan kalemlerin gostermis
olduklar1 egilimlerle birlikte degerlendirilmesi yararli olur. Kalemlerin tek basina
gostermis oldugu egilim analist i¢cin fazla doyurucu, bilgi verici olmayabilir. Bu
nedenle, birbirleriyle iligkileri olan hesaplardaki egilimlerin karsilastirilarak
incelenmesi, daha aydinlatic1 bilgiler vermesi bakimindan uygun olur (Akdogan ve
Tenker;2006:581). Egilim yiizdeleri analizinde yorum yapilirken birbirleriyle

iliskilendirilebilecek kalemler sunlardir :

a. Donen varliklar ile kisa vadeli yabanci kaynaklarin gdstermis olduklari egilim,
b. Donen varliklar ile duran varliklarin géstermis olduklar1 egilim,
c. Yabanci kaynaklar ile 6zkaynaklarin gostermis oldugu egilim,

d. Duran varliklar ile 6zsermayenin gostermis olduklar1 egilim,
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e. Satislar ile stoklarin gostermis olduklar1 egilim,
f. Satislar ile ticari alacaklarin géstermis oldugu egilim,
g. Satislar ile satilan malin maliyetinin gostermis olduklari egilim,

h. Briit satis kari, esas faaliyet kér1, olagan kar ve net karin géstermis olduklari egilim.

Karsilagtirma ikili hesap ve hesap grubu ile boliimler halinde birbirlerini
dogrudan veya dolayli etkileyecek bicimde secilir. Etkilenme sonuglarina gore, bir
hesabin egiliminin diger hesap egilimine olan etki sebebi ve yoni dikkate alinip,
isletmenin bugiinkii finansal durumu belirlenerek gelecek i¢in tahminlerde bulunulur

(Enginyurt,2006:81).

2.3.4. Oran (Rasyo) Analizi

2.3.4.1. Oran Analizinin Niteligi

Finansal tablolar analizinde kullanilan en yaygin yontemlerden birisi de
oran yontemi ile analiz teknigidir. Bu analiz tekniginde, finansal tablolardaki kalemler
arasindaki anlamli iligkiler, birbirinin yiizdesi veya birkag¢ kati olarak belirtilmektedir.
Bu yontemde, hesap veya hesap gruplar1 arasinda matematiksel iliskiler kurulmak
suretiyle isletmenin; ekonomik ve mali yapisi ile karlilik, ¢calisma durumu hakkinda bir
yargiya ulagmaya calisilmaktadir. Mali analiz tekniginde, oran sozciigli, finansal
tablolar analiziyle ilgili ¢aligmalar bakimindan her biri ayni anlam tasiyan homojen
degerler arasindaki oransal bagintilari yansitmaktadir. Oranlarin hesaplanmasi tek
basina amag degildir, dnemli olan, bir mali ara¢ niteliginde olan oranlarin, isletmenin
amaglart ile bitiinlestirilerek degerlendirilmesi ve yorumlanmasidir (Akdogan ve

Tenker;2006:606).

Oranlarin isletme amaci ile biitiinlestirilerek yorumlanmasinda bazi
kistaslardan yararlanilmasi zorunludur. Ornegin isletme iginde hesaplanan oranlari
isletmenin ge¢mis donemlerinde hesaplanan oranlarla, genel kabul gérmiis Slgiilerle,
icinde bulunulan endiistri kolu icin gelistirilen oranlarla karsilastirilmast ve

degerlendirmenin buna gore yapilmasi gerekir (Akdogan ve Tenker;2006:606).
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Oran analizi yapilirken dikkat edilmesi gereken hususlar sunlardir: Az
sayida fakat firmanin durumunu belirleyecek oranlarin hesaplanmasina G6zen
gosterilmelidir, oranlarin hatali bir sekilde yorumlanmasindan kag¢inilmali yorumda
belirsizligin oldugu bir oran kullanilmamalidir, mevsimlik ve donemsel hareketlerin
bilanco-gelir tablosu degerleri ve oranlar iizerindeki etkileri dikkate alinmalidir, oranlar
yorumlanirken firma ile ilgili ¢esitli kaynaklardan yararlanilmalidir, yorumlarda
enflasyon etkileri dikkate alinmalidir, ayn1 sektorde faaliyet gosteren firmalarin aym
tirdeki oranlar1 ile karsilagtirmalar yapilmali ancak karsilastirirken firmalarin tam

olarak birbirine benzemeyecegi dikkate alinmalidir (Usta,2005:81).

Incelenen isletme ile ilgili olarak hesaplanan oranlarin degerlendirilmesinde

ve yorumunda genellikle su dort dlgiiden yararlanilmaktadir (Akgiic,1995:316):

a. Tek basina anlamli olan oranlar,

b. Birbirleriyle ilgili birka¢ oranin birlikte degerlendirilmesi; Tek basina ¢ok anlamli
olmayan bir oranin diger oranlar yardimi ile daha anlamli bir hale gelmesidir.

c. Oranlarin zaman i¢inde gostermis olduklar1 egilimlerin incelenmesi suretiyle
degerlendirilmesi; Bir veya bir grup oran ge¢misteki degerleri ile karsilagtirmak
suretiyle degerlendirilir.

d. Aynmi endiistri kolundaki diger isletmelerin oranlar1 ile karsilastirma yapilmak
suretiyle incelenen isletmenin oranlarinin degerlendirilmesi; Ayni sektdrde faaliyet
gosteren kuruluslarin benzer mali durumlar yasamis olabilecekleri varsayimindan

hareketle degerlendirme yapilmasi.
2.3.4.2. Oran Analizinde Kullanilan Oranlarin Siniflandiriimasi
Icerik ve fonksiyonlarina gore finansal oranlari bes grupta toplamak

miimkiindiir (Ercan ve Ban,2005:37): Likidite oranlari, Devir hizi oranlari, Kaldirag

oranlar1, Karlilik oranlari, Piyasa degeri oranlari.
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Oranlar ii¢ gruba da toplanabilir; Birincil oran, ikincil oranlar ve diger
oranlar. Birincil oran temel olarak Kar/ Devamli Sermaye oramdir. ikincil Oranlar;
Satiglar ile Devamli sermaye arasindaki, kar ile satiglar arasindaki iligkileri arastirir.
Diger oranlar; Likidite oranlari, devir hizlari, otofinansman oranlari, verimlilik oranlari

bu sinifa girer (Akdogan ve Tenker;2006:608).

Kaynaklar1 bakimindan degerlendirildiginde; Bilango oranlari, Gelir tablosu
oranlari, Fon akim tablosu oranlari, Karisik oranlar (bilango, gelir tablosu, fon akim
tablosunun bagmtisinin analizinde kullanilan oranlar) siniflandirilmast miimkiin olur

(Akdogan ve Tenker;2006:608).

Isletme faaliyetlerinin degerlendirilmesinde kullanilis bigimine gére;
Likidite oranlari, Mali oranlar, Faaliyet oranlari, Karlilikk oranlar1 olarak
siniflandirilabilir ~ (Akdogan ve  Tenker;2006:608). Akgic (1995:346), bu
siniflandirmaya benzer bicimde; Likidite oranlari, Nakit yaratma giiciinii 6lgmede
kullanilan oranlar, Mali yap1 (finansal yapi-sermaye yapisi) ile ilgili oranlar, Varliklarin
ve kaynaklarin kullanimi ile ilgili oranlar (Devir hizlari-Aktivite-Faaliyet oranlari),
Karim olgiilmesinde ve analizinde kullanilan oranlar, Biiyiime oranlar1 olarak

siiflandirmis ve herkesce kabul edilmis genel bir tasnif sekli olmadigini ilave etmistir.

2.3.4.2.1. Likidite durumunun analizinde kullanilan oranlar(Likidite oranlari)

Isletmenin cari durumunun belirlenmesinde; dénen varliklarin ne derece
giivence teskil ettiginin, varliklarin kalitesi ve likiditesi agisindan incelenmesi gerekir.
Bu nedenle isletmeye bor¢ verenlerin giivencede olup olmadigi belirlenirken, net
caligma sermayesi miktar1 yaninda, varliklarin kalitesi ve likidite derecesine de bakmak

gerekir (Akdogan ve Tenker;2006:610).

Likidite oranlari, firmanin kisa déonem bor¢ 6deme giiciinii gosteren oranlar

olup ti¢ baglik altinda incelenebilmektedir (Ercan ve Ban,2005:37);
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a.Cari oran,
b.Asit-Test orani,

c.Nakit oran

Cari oran, donen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklara bdliinmesi ile
elde edilir. Normal sartlar altinda isletmenin kisa vadeli borglarin1 6deyebilme

yetenegini ortaya koyar (Ercan ve Ban,2005:37).

Cari oran = Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Cari oran isletmenin genel likidite durumunu yansitarak net calisma
sermayesinin yeterli olup olmadigini ortaya koyar. Bu nedenle orana net calisma

sermayesi orani da denilmektedir (Akdogan ve Tenker;2006:611).

Genel bir kural olarak cari oranin 2 olmasi yeterli kabul edilmektedir,
gelismekte olan lilkelerdeki enflasyon géz oniinde bulundurularak bu oran 1,5’a kadar

kabul edilebilir (Akgii¢,1995:348;Akdogan ve Tenker;2006:612;Ercan ve Ban,2005:38).

Asit-Test orani, cari orani1 tamamlayan, daha anlamli hale getiren bir
orandir. Her 1 lira i¢in ne kadar siiratle paraya cevrilebilen likit donen varlig1 vardir,

onu gosterir (Akdogan ve Tenker;2006:613).

Bilango kalemleri likidite diizeyine gore siralandigi kabul edildiginden,
stoklar nakit ve alacaklara gore daha az likit varliklardir. Isletmenin kisa vadeli borg
Odeyebilme giiciinii dogru tespit edebilmek i¢in, kisa vadede nakde doniisebilecek olan
varliklar ile kisa vadeli bor¢ arasindaki iliskinin incelenmesinde donen wvarliklar
icerisinde stoklarin dikkate alinmasi yaniltici olabilecektir (Ercan ve Ban,2005:39). Cari
oranin donen varliklar icerisinde stoklar hari¢ tutularak hesaplanmasina asit test orani

ad1 verilmektedir (Akdogan ve Tenker;2006:613; Ercan ve Ban,2005:39).

Asit test oran1 = Donen Varliklar-Stoklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
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Asit-Test oran1 = Hazir Degerler+ Siiratli paraya ¢evrilebilir degerler / KVYK

Ikinci formiil ile birinci formiil her zaman ayni sonuglari vermeyebilir
clinkii ikinci formiilde yalnizca hazir degerler (Kasa, banka ve diger nakit benzeri
degerler) ile stiratle paraya cevrilebilir degerler (Menkul kiymetler + alacaklar) yer
almaktadir. Yani donen varliklarin toplamindan sadece stoklar kalemi degil, gelecek
donem giderleri de g¢ikartilmaktadir. Bu daha dogru bir sonug¢ verebilir (Akdogan ve
Tenker;2006:613).

Genelde bu oranin 1 olmasi yeterli goriilmektedir (Akgiic,1995:354;
Akdogan ve Tenker;2006:613; Ercan ve Ban,2005:40). Isletmenin stok ve alacak devir
hizlari, kisa siireli bor¢larinin yapisi, para ve mal 6deme sekilleri ve vade dagilimi, satis
diizensizliginden dogan is riski gibi etmenler dikkate alinmadan likidite oran1 hakkinda
kesin bir yargiya varilmamalidir. Ulkemizde isletmeler finansmanda biiyiik 6l¢iide kisa
stireli yabanci kaynaklara basvurduklarindan sinai isletmelerimizde s6z konusu oran,

genellikle 1 den diisiiktiir (Akgiic,1995:354).

Nakit oran, Disponibilite oran1 olarak da anilan nakit oran, para ve benzeri
degerlerin kisa vadeli yabanci kaynaklara oramidir. Isletmenin elindeki mevcut hazir
degerleri ile kisa vadeli borglarin ne oOlgiide karsilandigini 6lgmede kullanilan bir
orandir(Akdogan ve Tenker;2006:614). Isletmenin finansal durumunu ifade etmekte

kullanilan en giivenilir likidite oranidir (Ercan ve Ban,2005:40).

Nakit oran1 = Hazir Degerler + Pazarlanabilir Menkul Degerler/ KVYK

Bu oranin %20 olmast uygun goriilmektedir. Daha az oldugunda sikigik
olmasina hiikmedilebilir ancak oranin ¢ok biiyiik olmasi da arzu edilmez ¢linkii nakit
fazlas1 paranin iyi kullanilmadigini, atil birakildigin1 gdsterir. Nakit oraninin hesabinda,
nakde esdeger varlik olarak bazi menkul kiymet kalemleri de dikkate alinmaktadir.
Ozellikle repodaki paralarin bu oranin hesabinda dikkate alinmasi1 uygun olur (Akdogan

ve Tenker;2006:615).
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2.3.4.2.2. Mali yapu ile ilgili oranlar (Kaldira¢ oranlari)

Isletmenin kaynak yapismin uzun vadeli bor¢ 6deme giiciiniin dlciilmesinde
kullanilan oranlar bu gruptadir. Oz kaynaklarm yeterliligi, kaynak yapisi icinde borg ve
0zkaynagin dengesi ve 6zkaynak olarak yaratilan fonlarin ne tiir bir donen varlik ya da
duran varliklara kullanildiginin 6lgiilmesinde kullanilan oranlardir (Akdogan ve

Tenker;2006:618). Ozsermayeler kredi verenler igin emniyet marji dzelligi tasimaktadir

(Ercan ve Ban,2005:43).

Akdogan ve Tenker (2006:618-624) on iki oran belirlemistir ve bunlardan
bazilar1 agagidaki gibidir.

Duran varliklarin, Ozkaynaklara orant;

Oran = Duran Varliklar / Ozkaynaklar

Ozkaynaklarin ne kadarlik kisminin aktifte duran varliklarin finansmaninda

kullanildigin1 gosteren bir orandir. Oranin 1°den kiigiik olmasi arzulanir.

Maddi duran varliklarin, 6zkaynaklara orani;

Maddi Duran Varliklar(Net) / Ozkaynaklar

Arazi, arsa, bina, makine techizat, tasit ara¢ ve geregleri gibi maddi duran
varliklarin ne ol¢lide 6zkaynaklarla finanse edildiginin saptanmasinda kullanilan bir
orandir. Net ifadesi, amortismanlar ¢iktiktan sonra kalan kisimdir. Oranin 1’den kiigiik
olmast istenir. Bankalarda bu oran, Maddi Duran Varliklar /Maddi Ozvarlik olarak

hesaplanur.

Varliklar arasindaki iliskilerde kullanilan oranlar:

a. Maddi Duran Varliklar / Toplam varliklar oran1

b. Donen Varliklar / Toplam Varliklar orani
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¢. Duran Varliklar / Dénen Varliklar orani

d. Uretim Dis1t Maddi Duran Varliklar / Maddi Duran Varliklar orani

2.3.4.2.3. Calisma durumunun analizinde kullanilan oranlar

Isletmenin ¢alisma durumunun analizinde, isletme faaliyetlerinde kullanilan
varliklarin  etkili bi¢cimde kullanilip kullanilmadigr 6lctilmektedir. Varliklarin
kullanilmalar1 sirasindaki etkinlik derecesini gosteren bu oranlara, faaliyet oranlari,
verimlilik oranlar1 veya devir hiz1 (donilisiim katsayisi) oranlari denmektedir (Akdogan

ve Tenker;2006:624). Bu oranlardan bazilar1 boliimlendirilmistir.

2.3.4.2.3.1. Duran varhk devir hizi

Isletmedeki duran varliklarin verimliligini 6lgmede kullanilan bir orandir

(Akdogan ve Tenker;2006:632).

Duran Varlik Devir Hizi1 Oran1 = (Net Satislar + Istirak Kazanglar + Duran Varlik Faiz
Gelirleri + Kira Gelirleri) / Ortalama Duran Varliklar

Duran varliklarin elde bulundurulmasi ile saglanan tiim hasilatin dikkate

alinmasiyla hassas davranilmis olacaktir.

2.3.4.2.3.2. Maddi duran varhklar devir hiz

Maddi Duran Varlik Devir Hizi Oram1 = Net Satislar / Ortalama Maddi Duran
Varliklar(Net)

Maddi duran varliklarin kullanilmasindaki etkinligi 6lger. Oranin normalin
iistiinde olmasi, maddi duran varliklarin kapasitelerinin {istiinde kullanildigin1 gosterir,
normalin ¢ok altinda olmasi ise atil kapasiteyi gosterir. Sanayi kuruluslari i¢in oranin 5

olmas1 uygun goriilmektedir (Akdogan ve Tenker;2006:633).
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2.3.4.2.3.3. Toplam aktifler devir hiz1

Isletmenin sahip oldugu tiim varliklarin verimliliginin 6l¢iimiinde kullanilan

bir orandir.

Aktifler Devir Hiz1 Oran1 = Net Satiglar / Ortalama Toplam Aktif

Ortalamanin diisik olmasi, isletmenin tam kapasite ile g¢alismadigini
gosterir. Net satiglar ile birlikte isletmenin diger gelir unsurlar1 toplami dikkate

alindiginda daha hassas davranilmis olur (Akdogan ve Tenker;2006:633).
2.3.4.2.4. Karhlik oranlar

Isletmelerin emrine verilmis bulunan 6z ve yabanci kaynaklarin,
verimlendirme derecesinin O6l¢iimiinde kullanilan oranlar bu grupta toplanmaktadir.
Karlilik oranlari ile, isletmenin geg¢misteki kazang giicii ve faaliyetlerinin etkinlik

derecesi degerlendirilir. Bu oranlardan bazilar1 (Akdogan ve Tenker;2006:634):

a. Kar ile satiglar arasindaki iliskileri gosteren oranlar

b. Kar ile sermaye arasindaki iligkileri gosteren oranlardir.

Ozellikle, Kar marji, Varliklarin kazanma giicii, Ozsermayenin kazanma

giicli onemlidir.

2.3.4.2.4.1. Kar marji

Net Kar Marj1 Oran1 = Net Kar / Satiglar

Net kar marji, faiz ve vergiler gibi giderler karsilandiktan sonraki net karin

satiglara oranlanmasiyla bulunur (Ercan ve Ban,2005:46).
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2.3.4.2.4.2. Varliklarin kazanma giicii

1 liralik varligin yilizde ka¢ kér elde ettigini ifade etmektedir. Bu oran
aktiflerin isletme tarafindan etkin kullanilma basarisin1 degerlendirmede kullanilir

(Ercan ve Ban,2005:46).

Varliklarin Kazanma Giicli = Net Kar / Toplam Aktif

2.3.4.2.4.3. Ozsermayenin kazanma giicii

1 liralik 6zsermayesinin ilgili donemde yiizde kag¢ getiri sagladigini gosteren

onemli bir gostergedir (Ercan ve Ban,2005:47).

Ozsermayenin kazanma giicii = Net Kar / Ozsermaye

2.4. VAKIFLARDA FINANSAL YONETIM VE ANALIZ TEKNiKLERIi

2.4.1. Vakiflarda Finansal Yonetim

Ticari igletmelerin amaglar1 kardir ve muhasebe sistemleri de gelir elde etme
aktivitelerine ve bunlarin sonuclarina odaklanilmistir. Birincil derecedeki finansal analiz
kar elde etme potansiyelini ve gelecek nakit akigin esas almaktadir. Buna karsin
vakiflarin amaglar1 arasinda kar elde etmek yoktur. Amaglari mevcut varliklarinin ve
kaynaklarinin  idaresi ve kendi amaglarinin gerceklestirilmesidir (Cirtin  ve
Lightfoot,1996:30). Ancak bir degerlendirmeye gore, sayet para yoksa hicbir amag
gergeklestirilemez, higbir saygideger is yapilamaz (Bryce;1992:8). Esasen ticari
isletmelerle vakiflarin finansal yonetimleri arasinda fazla bir fark olmamakla birlikte,
farklilik genellikle finans yoneticisinden kaynaklanmaktadir ¢iinkii ticari isletmedeki
finansal yonetici kar maksimizasyonu ve hisse degerlerinin artirllmasina odaklanirken,

vakiftaki finansal yonetici sosyal ihtiyaglarin karsilanmasina odaklanmaktadir
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(Blackbaud,2004:1). Kar amact giitmeyen kuruluslardaki finansal yoneticiler
profesyoneldirler ancak bu alan i¢in Ozellikle yetistirilmemislerdir ve genellikle

deneyimsizdirler.

Vakiflarda genellikle teknik diizey yetersizdir, orgiitlenme diizgiin degildir,
kaynaklar1 dogru dagitilamaz, biitceleme ve degerleme yoktur (Herzlinger,1979:61).
Ayrica, ticari isletmeye gore vakiftaki finansal yonetici kaynaklarin kullanimi
konusunda finansal esneklikten yoksundur. Kaynaklarin tamamen amaca uygun
kullanilip kullanilmadigin1 agiklamak zorundadir. Miitevelli heyeti azasinin ya da

yonetim kurulu iiyesinin baslangi¢ olarak anlamasi gereken konular (Durham,1997:82);

1. Kurulusun finansal raporlar, biitceler, denetimler, c¢eklerin imzalanmasi,
kaynaklarin saglamlastirilmast ve finansal prosediirlerin yiriitilmesi gibi
konulart muhakkak incelemelidir.

2. Kurulusun finansal prosediirlerine ait bir el kitab1 ya da kilavuz varsa muhakkak
edinmelidir.

3. Kurulusun son bes yila ait kayitlar1 ile yoOnetime verilen denetim evraki

incelenmelidir.

Finansal yonetimin iki ana konusu olan nakit yonetimi ve biit¢eleme,
vakiflar i¢in fevkalade 6nemlidir. Vakiflar nakit yonetimine 6zel bir 6nem vermelidirler
clinkii hizmet alanlara devamli hizmet sunabilmek ic¢in daima yeterli nakit
bulundurulmas1 gerekmektedir. Hizmet alanlar tarafindaki asir1 bir artis finansal
yonetimi sikintiya sokabilir. Onceden gelirlerin dagilimini tahmin etmek oldukca zor bir
istir, giderlerin kontroliinii gerektirir ki belli bir mali déonem i¢inde eylem plani demek

olan biitcelemenin 6nemi buradan gelir (Blackbaud,2004:1).

Amerika Birlesik Devletlerinde {igiincii sektér kuruluslarinin finansal
yonetimi konusu siklikla gazetelerde tartisilmaktadir. Ulkenin en 6nde gelen egitim ve
kiltir vakiflarinda yolsuzluk iddialar1 ile sonu gelmeyen dedikodular iiretilmistir
(Herzlinger;1979:60). Bir yonetim kurulu iiyesi ya da miitevelli heyeti azasinin birincil

sorumlulugu fonlarin etkin ve etkili kullanilmasini saglamaktir (Durham,1997:82).
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Mali yoOnetim siireci, Orgiitin  finansal kaynaklariyla planlarin
gerceklestirebilmesini saglar. Bir¢ok kar amaci glitmeyen kurulus bunlardan yoksundur.
Halbuki mali yonetim sistemi, muhasebeyi gelistirerek gelirlerin dl¢iilebilir olmasina,
toplanmasina ve giderlerle kaynaklarin dengelenmesine imkan verir. Mali yOnetim
siireci; veri sistemi, planlama, kaynak dagilimi, biitgeleme, degerlemeyi igerir

(Herzlinger;1979:61).

Bir biitce, finansal planlamada bir asamadir ancak, biit¢e tiim dis etkilerden
izoledir ve uzun vadeli stratejik planlamanin bir parcas1 degildir (Callen,vd.,2003:493-
520). Kar amaci1 giitmeyen kuruluslar, bu tiir bir gelismis plandan ¢ok, degisen ¢evre
sartlarina reaksiyon verir ve finansal yonetimin dogas1 dnceden harekete gegen(proaktif)
degil tepki vericidir(reaktif). Arnaboldi ve Lapsey’in 2004 yilinda agikladiklarina gore
kar amaci gilitmeyen kurulusta finansal yonetim tekniklerinden faaliyet tabanh
maliyetleme yonteminin benimsenmesi ile kuruluglar bunu finansal yonetim sisteminin
giiclendirilmesi yerine digsal ¢evreyi kontrol etmek i¢in glincel ve modern bir sistem

olarak yorumlamiglardir (Helmig vd.,2004:105).

Vakiflarda hesap verebilirlik, acgiklik, seffaflik konulari, bagis yapanlar ve
fon saglayanlar icin 6zellikle onem arz etmektedir. Ornegin, ABD’de Sanatlar Milli
Vakfi (National Endowment for the Arts-NEA) adli kurulus, sanatla ilgili projelere
destek saglamak iizere Amerikan Kongre’sinden tahsisat almaktadir. Bu tahsisati aldigi
icin, vergi miikelleflerine karsi1 da sorumludur, hesap vermek durumundadir. NEA
tarafindan destek verilen vakfin-kurumun Federal finansal standartlara uyacagi, finansal
yonetim, i¢ denetim, denetgi ve raporlama konularindaki tiim sorumluluklarin o vakfa
ait oldugu disiiniiliir. Finansal yonetim standartlari, i¢ denetim standartlari, denetci

standartlar1 ve raporlama standartlar1 gelistirilmeye ¢alisilmaktadir.

Bu anlamda gelistirilen NEA finansal yonetim standartlarina gore
(NEA;1997:1-2);
a. Federal hiikiimetin destekledigi her bir proje icin, biitiin finansal islemlerin

goriilebilecegi bir muhasebe sistemini zorunlu kilar.
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b. Giderlerin kayitlar1 her bir proje i¢in ayr1 maliyet gruplarina ayrilmalidir. Direkt
ve endirekt maliyetler biitcede goriilmelidir ve biit¢ce rakamlariyla cari giderler
mukayese edilebilir olmalidir.

c. Muhasebe kayitlar1 hali hazirdaki durumu yansitmali ve aylik olarak
dengelenmelidir.

d. Kayitlar muhakkak evraka dayali yapilmalidir (iptal edilen c¢ekler, faturalar,
sozlesmeler, seyahat raporlar1 vb.)

e. Projenin bir kisminda ya da tamaminda ¢alisanlara 6denen iicret 25.000 $’1 agtig1
takdirde, kisisel faaliyet raporlar1 ve zaman ¢izelgeleri hazirlanmalidir.

f. Kayaitlar ii¢ y1l muhafaza edilmelidir.

g. Proje avanslar1 30 giinliikk 6deme takvimini agmadig: takdirde, acil nakit ihtiyact

icin verilir.

Devlet fonlarinin tahsisi ile ilgili yapilan projelerde kullandirilacak fonlarin
finansal yonetimi, vakiflara belli bir proje maksadiyla miiracaat eden hayirseverleri ikna
etmek maksadiyla kullanilabilir, bu hesap verebilirlik ve seffaflik anlaminda taraflara

giiven verecek bir uygulama olabilecektir.

2.4.2. Vakiflarda Finansal Analiz Teknikleri

Kar amagli kuruluglara gore tigiincii sektor kuruluslarinda finansal analiz
talebi pek azdir (Cirtin ve Lightfoot,1996:30). Tiirkiye’de vakiflarin etkinliklerinin
denetimi Vakiflar Genel Miidiirliigline aittir. Vakfin idaresi kurumu finansal agidan
hayatiyetini koruyamayacak duruma getirirse, Vakiflar Genel Miidiirligi vakfin
idaresini lagvedebilir. Vakiflarin kendi finansal durumlar1 hakkinda bilgi sahibi olmalari

tartismasiz olarak adimlarini dogru atmalarina yardimei olacak bir husustur.

Kar amaci1 giitmeyen bir kurulusun finansal performansini 6lgmek i¢in ise
Orgiitin misyonunun dikkate alinmasiyla baglanir ve bir¢ok soru hemen arkasindan
gelir. Bu sorulara cevaplar finansal ve operasyonel oranlar kullanilarak verilir. Bir
orgiitin mevcut finansal durumunun degerlendirilmesinde, gelecek stratejilerinin

belirlenmesi ve gorevlerinin ihdas edilmesinde, zaman i¢indeki performansinin
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belirlenmesinde, 6rgiitiin gelecekte ne yone seyretmesi gerektigi konusunda oran analizi

onemli bir yer tutar (Abraham;2006:213).

Oran analizi, orgiitiin karliligs, likiditesi, finansal istikrarin1 degerlemek i¢in
gelistirilmis bir analizdir. Sektorde faaliyetlerin neticesini gosteren ve finansal durumu
ortaya koyan c¢ok az sayida anlamli oran gelistirilmistir. Bir vakfin performansini benzer
orgiitlerle mukayese edebilecek anahtar oranlar kullanilabilir. Ancak bugiin bu hem
Tiirkiye hem de ABD i¢in imkan dahilinde degildir ¢iinkii sektore ait ortalamalar ve
oranlar bilinmemektedir (Greenlee ve Bukovinsky,1998:32). Elbette analizler bu oranlar

ve ortalamalar bilindiginde yapilacak kiyaslamalarla daha ¢ok anlam tasiyacaktir.

Oran analizi su sorulara cevap vermelidir (Cirtin ve Lightfoot,1996:30):
1. Kurulus bilango tarihinde finansal bakimdan saglikli midir? 2. Kurulus yil sonunda
yil bagina gore daha iyi bir durumda midir? 3. Kurulus yil i¢inde ortalamalarin1 hangi
donemlerde tutturmus, hangi noktalarda sapmistir? 4. Finansal sonuglar1 gli¢lendirmek

icin yonetim hangi politika ve uygulamalar1 degistirmelidir?

Bir¢ok bilinen oran vakiflar i¢in uygun degildir ¢linkii: a) Vakiflarda kar
giidiisii yoktur b) Bircok vakif goniilliilere dayanirken, kar amaglh kuruluglar mal ve
hizmet satiglarina dayanmaktadir. Vakfin amaci gelirlerini artirmak degildir ama
oOrgiitiin hizmetlerin yerine getirilmesine yonelik misyonunu yerine getirmektir. Bu
sebeple, gelistirilecek oranlar muhakkak hizmetlerin verilmesini miimkiin kilacak
yeterli finansal kaynaklara ve hizmet amacin1 destekleyen kaynaklar1 kullanma yollarina

odaklanmalidir (Greenlee ve Bukovinsky,1998:32).

Finansal oranlar analizini gerceklestirebilmek i¢in ilk adim finansal tablo
degerlerinin standart olmasini saglamaktir. Bu olduk¢a zor ancak gerekli bir seydir.
Giderler ve gelirlerin kategorileri kurumlarda ayni degildir. Finansal tablolar ve
hesaplar icin ortak standart tanimlamalar yapilmalidir ki bu finansal analiz yapildiginda
kiyaslama yapilabilmesi ve anlamli olabilmesi i¢in bir zarurettir (Cirtin ve

Lightfoot,1996:30).
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Bir¢ok finansal muhasebe kitabinda 15-20 adet oran yer almistir. Dun ve
Bradstreet 125 is tiirii i¢in 14 anahtar ticari oran gelistirmistir. Universite-kolejler i¢in
gelistirilmis 58 oran vardir. Ugiincii sektér kurulusunun tiiriine gore o6zellikle
diizenlenmis oranlara ihtiya¢ vardir. Uzmanlar, aragtirmacilar, bes enstitiiniin yoneticisi
bir dizi tartisma, miizakere ile bir veri sozliigii-kilavuzu olusturmustur (Cirtin ve
Lightfoot,1996:30). Tiirkiye’de muhasebe sistemi ve finansal raporlar standartlastiriimis
olmakla birlikte vakiflarin bir kismi halen isletme hesabi1 sistemine goére defter

tutmaktadir.

2.4.2.1. Amagclari Yerine Getirme Yeterliligini Olcen Oranlar

Amaglan yerine getirmede vakfin yeterliligini dlgen oranlar vakfin zaman
icinde bor¢larin1 6deme kabiliyeti ve yasama kabiliyetini anlamaya yardimc1 olacaktir.
Bu oranlar vakfin halihazirdaki ve gelecekteki finansal gerekliliklere iliskin kabiliyetine

odaklanmistir (Greenlee ve Bukovinsky,1998:33).

2.4.2.1.1. Aylik giderleri karsilama oram (Defensive Interval)

Aylik giderlerin ek bir bagka kalem harekete gecirilmeden vakif tarafindan
karsilabilirligini 6l¢en bir orandir. Aidat akiglarinin ¢ok degisken oldugu vakiflar igin
kullanilan muhafazakar bir likidite oranidir. Yiiksek bir deger olmasi arzu edilir. Bu
oranin iyi sonug verebilmesi i¢in elde fazladan nakit bulundurmasi ve alacaklarin tahsil

probleminin olmamasi gerekir (Greenlee ve Bukovinsky,1998:33).

Aylik Giderleri Kargilama Orani (Defensive Interval)
= Hazir Degerler+ Menkul Kiymetler+Alacaklar
Aylik Ortalama Giderler

2.4.2.1.2. Bor¢ 6deme orani

Vakfin bor¢ 6deme kabiliyetini 6lcen bir orandir. Vakfin ticari ve mali

bor¢larmin giderler igindeki aylik durumu incelenmektedir. Yiiksek ya da artan
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degerler, vakfin 6deme gii¢liigli i¢inde oldugunu, kredi alma sansinin az oldugunu
gosterir. Asir1 derecedeki diisiik degerler ise, kotii bir nakit yonetimi oldugunu gosterir

(Greenlee ve Bukovinsky,1998:33).

Bor¢ 6deme orani = Ticari ve Mali Borglar

Aylik Ortalama Giderler

2.4.2.1.3. Tasarruf orani

Gelirler ve giderlerin karsilastirilmasi, toplam gelirler karsisindaki durumu
kar amaci giiden sektdrde kullanilmaktadir. Oranin 1°den biiyiik olmas: tasarruf edildigi
anlamina, 1’den az olmasi ise fon ihtiyaci dogmasi1 anlamina gelir. Ancak, bu oran
titizlikle incelenmelidir zira, yiiksek ya da artan degerler almasi artik tasarruf olmasi
seklinde degerlendirilebilir. Bu da, vakfin amaclarmi gergeklestirmesi i¢in program ve

hizmetlerin arttirilmadig1 seklinde yorumlanabilir.

Tasarruf Orani = Gelirler-Giderler

Toplam Giderler

2.4.2.1.4. Hibe ve bagislar oram

Yabanc1 vakiflara iiye olunabilir ve aidat toplanabilir. Bazi vakiflar
devletten bir amaci1 gerceklestirmeye yonelik biiylik miktarda hibeler alabilir. Ayrica
bagis toplamaya dayali vakiflar da vardir. Bir de vakfin kendisine ait olan vakfedilmis
bir geliri vardir. Bunlarin her biri birbirinden farkli gelir kaynaklaridir. Bu gelir tiirleri
ayr1 ayr1 degerlendirilmektedir. Tiirkiye’de ise iiyelik yoktur ve bagis ve yardimlar

baslig1 altinda hibeler, bagislar toplanmaktadir.

Hibe(Grant) ve Aidat(Contribution) Oran1 = Hibe ve Aidatlardan elde edilen gelirler

Toplam Gelirler
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Vakfin Esas Geliri(Endowment) Oran1 = Vakfin Esas Geliri

Toplam Gelirler
Vakfin esas gelirini olusturan kalem her vakif i¢in belirlenmek durumundadir.
2.4.2.1.5. Borg¢ oram
Varliklarin ne kadarinin borglardan olustugunu gosteren bir orandir. Kar
amaci giiden kuruluslarda da ayni oran kullanilmaktadir. Yiiksek bir oran bulunmasi
halinde, gelecekte likidite sorunu yasayacagi ve yeniden bor¢lanmakta giicliik

yasayacag diisiiniiliir.

Borg¢ Orani = Ortalama Toplam Borglar

Ortalama Toplam Varliklar

2.4.2.2. Amacglan Yerine Getirmede Kaynaklarin Kullanimi Oranlarn

Vakfin misyonunu yerine getirebilmek icin yeterli paraya sahip olup
olmamasit 6nemli bir konudur. Bir¢ok vakif yeterli kaynaga sahip olmadig1 i¢in, bagis
toplamak yoluna fazlasiyla miiracaat ettigi icin elestirilmektedir. Ancak bu noktada
belirtmek gerekir ki Tiirkiye’de kanunlar iiyeligin miimkiin oldugu tiirden vakiflara izin

vermemektedir.

Yeterli paraya sahip olup olmadigi oncelikle kaynaklarin yererliligi ve
esnekligi ile ve bunun bilangoda ve gelir tablosunda goriiliip goriilmeyecegi ile ilgilidir.
Bilango bir anlik bir goriintii verse de iki anlik goriintii mukayese edildiginde orgiitiin

saglig1 konusunda fikir sahibi olunabilir (Abraham,2006:214).

Gelir tablosu, belli bir donemde faaliyetlerin sonuglarini gosterir. Arti deger
ya da a¢ik meydana gelip gelmedigi, bu anlamda Orgiitiin yasaminda amaglarina varip
varamadig1 ortaya c¢ikar. Eger varilamamigsa, mevcut tiyelere gére halen ge¢misteki ya

da eski iiyelerin finansman sagladig anlasilir. Uyelik sistemi olan vakiflar icin dort tip
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oran gelistirilmistir. Her ne kadar iiyelik sistemi Tiirkiye’de cari degilse de bir vakfin
zaman ic¢inde bir¢ok vakifi olabilecegi diisiiniiliirse ¢ok anlamsiz olmayacaktir ancak,

vakfin 6zel durumuna gore degerlendirilmesi gereken bir konu olarak diistintilmelidir.

Anne Abraham (2006:214), “Vakfin kaynaklar1 amaclar1 yerine getirmek

icin yeterli midir?” sorusuna asagidaki ii¢ oranla cevap verilebilecegini diisiinmektedir.

2.4.2.2.1. Net varhiklarin devir hiz

Net Varliklarin Devir Hizi; Toplam ekonomik devri gosterir. Orgiitiin

zaman icinde finansal iyilesmesini a¢iklayan oranin formiilii:

Net varliklarin devir hizi = Net Varliklardaki Degisme

Toplam Net Varliklar

2.4.2.2.2. Yasama Kkabiliyeti oram

Duran varliklarin bor¢ ylkiimliiliiklerini karsilama kabiliyeti oram1 ve

formila:

Yagama kabiliyeti = Net Dénen Varliklar
Uzun Vadeli Yb. Kaynaklar

2.4.2.2.3. Birincil rezerv oram

Faaliyetlerinden bir art1 deger saglamaksizin mevcut donen varliklar ile ne

kadar faaliyetini siirdiirebilecegini gosteren birincil rezerv orani:

Birincil Rezerv Orani = Net Donen Varliklar

Toplam Giderler
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Anne Abraham (2006:215), “Vakfin amacglarma ulagmasinda hangi fon
kaynaklar1 elveriglidir?” sorusuna, Faaliyet gelir orani, Bagis gelir orani, Borg¢ yiikii
orani, Borg karsilama orani, Kaldirag orani ile cevap verilebilecegini diistinmektedir.

2.4.2.2.4. Faaliyet gelir oram

Faaliyet Gelir Oranu, biitiin faaliyetlerin finansmaninda iiyelik aidatlarindan

elde edilen gelirin ne oranda oldugunu gostermektedir.

Faaliyet Gelir Orani= Toplam Aidat Gelirleri

Faaliyet Giderleri

2.4.2.2.5. Bags gelir orani

Bagis Gelir Orani, Bagislardan elde edilen gelirin biitiin faaliyetler i¢indeki

payini gosteren bir orandir.

Bagis Gelir Oran1 = Bagis Gelirleri
Faaliyet Giderleri

Amaglar1 yerine getirmede kaynaklarin kullanimi1 oranlari, vakfin
etkinligine odaklanmistir. Bu oranlar diger vakiflarin oranlariyla kiyaslandiginda daha
anlamli olur. Oranlardan ticii giderler kategorileri ile toplam giderler arasindaki iligkiyi
degerlendirmektedir. Oranlardan biri, para miktar1 anlaminda vakfin etkinligi oranidir.
En son finansal oran ise, vakfin amaclarini yerine getirebilmesi i¢in varliklarin etkin
kullanilmasimi gostermektedir (Greenlee ve Bukovinsky,1998:33). Bu oranlar, Fon
artinm etkinligi orani, fon artirim giderleri orani, yonetim giderleri orani, program-
hizmet giderleri orani, program-hizmet giderleri karsisinda toplam varliklar orani. Daha

ayrintilt olan bu bes orandan {i¢ii ele alinmistir.
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2.4.2.2.6. Yonetim giderleri oram

Orgiitiin idari maliyetleri ile toplam giderler arasindaki iliskiyi 6lgen bir
orandir. Yonetimin etkinliginin o6lgiilmesinde degerlendirilir. Fon artirnm giderleri
oraninda oldugu gibi, kiigiik degerler olmasi biiyiik bir etkinligin oldugu ve bu anlamda
program ve hizmetlere daha c¢ok pay ayrilabilecegini gosterir (Greenlee ve

Bukovinsky,1998:33).

Y onetim Giderleri Orani = Yonetim ve Genel Giderler

Toplam Giderler

2.4.2.2.7. Program-Hizmet giderleri oram

Hayirsever faaliyetler i¢in harcanan fonlar ile toplam giderler arasindaki bir
Olctimdiir. Bir vakif bir hizmet saglamaya basladigindan itibaren, bu oran ydnetimin
giderlerine nazaran hizmetlerin maliyetlerini 6lgmede kullanilan yararli bir oran
olmaktadir. Yiiksek bir program-hizmet gideri oranmi giderlerin biiyiik bir boliimiiniin
program ve hizmetlere tahsis edildigini gosterir. Ayrica Milli Vakiflar Enformasyon
Biirosu (National Charities Information Bureau) toplam giderler ig¢inde %60’ mnin

program hizmet giderleri olmasini zorunlu kilmistir (Greenlee ve Bukovinsky,1998:34).

Program-Hizmet Giderleri Oran1 = Program-Hizmet Giderleri

Toplam Giderler

2.4.2.2.8. Program-Hizmet giderleri karsisinda toplam varhklar

Program-Hizmetleri karsilamakta varliklarin ne derece etkin kullanildigini
Olcer. Kar amaci giiden kuruluslardaki varliklarin devir hizi oranina benzer bir orandir,
su farkla ki, kar amaci1 giiden kuruluslarda varliklarin etkin kullanimi toplam gelirlerle
degerlendirilir. Kar amaci1 giitmeyen sektorde yiiksek bir oran, vakfin varliklarini

hizmetler i¢in kullanma kabiliyetini gdsterir.
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Program Hizmet Giderleri-Toplam Varliklar = Program-Hizmet Giderleri

Ortalama Toplam Varliklar

2.4.2.3. Finansal oranlar analizinin simirhliklar:

Vakaiflar i¢in finansal oranlarin hesaplanmasi gergek bir degerlendirme ig¢in
ilk basamak niteligi tagimaktadir ¢iinkii tam bir degerlendirme i¢in sektdr oranlarinin
bilinmesi bu degerlerle kiyaslanmasi1 gerekmektedir (Greenlee ve Bukovinsky,1998:36).
Bu finansal oranlarin hesaplanmasi tek bir agaca odaklanmak gibidir ancak bir adim

geri ¢ekilip biitiin bir orman manzarasin1 gérmek gerekir (Abraham,2006:216).

Finansal oran analizinin sonuglarini bu sinirlilik i¢inde diisiinmek gerekir.
Oranlar ve yiizdeler finansal perspektiften degerlendirilmis ve orgiitiin geri kalan kismi
adeta izole edilmistir. Bu durumda genel ekonomik sartlar gibi, licilincii sektdriin
kendine has karakteristigi gibi, sektor icinde orgiitiin pozisyonu gibi, orgiitiin kendi

tarihgesi ve kiiltiirii gibi bircok faktdr de degerlendirilmelidir (Abraham,2006:216).

Finansal oranlar analizi yapilirken kullanilan veriler konusunda da bir
stnirlilik s6z konusudur. Birgok {igiincii sektdr kurulusunun muhasebe uygulamalari
farklilik gostermektedir ki bu finansal raporlarin hazirlanmasi ve sunulmasinda bir tek
miisterek bicimin olmadigini gosterir. Her bir kelime farkli anlasilabilir ve finansal
rapordaki bir ifade okuyucusuna hazirlayanin kastettiginden farkli bir anlam verebilir.
Ucgiincii sektdr kurulusunun zaman iginde faaliyetlerindeki degismeler de isi zorlastirir.
Sadece raporlarin hazirlanmasinda degil muhasebe uygulamalarindaki degisiklikler de

isi zorlastirabilir.

Bu anlamda oranlarin analizi ve hesaplanmasi her orgiit i¢in ayri
yapilmalidir. En ideali, miimkiinse on yillik verilerle trend analizi yapmaktir. Boylelikle

orgiitsel giic ve zayiflik dlgiilebilir (Abraham,2006:216).



UCUNCU BOLUM: ALARKO VAKFI’NIN FINANSAL ANALIZi
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3.1. ALARKO VAKFI iLE iLGILi GENEL BiLGILER

1954 yilinda, Tiirk Sanayine ilk adimini atan Alarko, Tiirtk ekonomisine
yaptig1 katkilarin yani sira, Tiirk ulusunun ¢agdas medeniyet seviyesine ulagmasi, milli
kiiltiiriimiiziin gelismesi ve iilkenin milletleraras1 diizeyde hak ettigi yeri almasi
yolundaki gayretlere katkida bulunmak amaci ile 1986 yilinda, Alarko Egitim-Kiiltiir
Vakfi (ALEV)'m1 kurdu.

Kurulusundan bu yana gecen senelerde her diizeyde egitim alan binlerce
gence karsiliksiz burs ve para yardimi yaparak onlart 21. yiizy1l bilgi cagina
hazirlamaya calisan ALEV, milli kiiltiiriimiize de sahip ¢ikan projelerle uluslararasi

platformda Tiirkiye'nin adin1 duyurmay1 kurulus amaglar1 arasina koymustur.

Alarko Vakfi’nin miitevelli heyeti liyeleri; Ishak Alaton, [zzet Garih (Uzeyir
Garih yerine), Prof.Dr. M. Faruk Karadogan, Prof.Dr. Mehmet Siikrii Tekbas, Prof. Dr.
H.Kemal Kafali, Seyit M. Buruk, Umit Nuri Yildiz, Mustafa Filiz’dir. Denetim
Kurulunda sadece Prof. Dr. Mustafa Aydin vardir. Icra komitesinde, Ishak Alaton, Izzet
Garih (Uzeyir Garih yerine), Umit Nuri Yildiz, Seyit M. Buruk, Mustafa Filiz
bulunmaktadir. Vakfin miidiirliigiinii uzun yillar yiiriiten Seyit M. Buruk su anda

midiirliigii yiiritmemektedir. Bu gorevi gecici olarak Mustafa Filiz yiiklenmistir.
3.1.1. Alarko Vakfr’nin faaliyet konulari

Alarko Vakfi, egitim hizmetlerine yardimci olmak {izere egitim alaninda;

. Karsiliksiz burs vermek,

. Her egitim diizeyinde okuyanlara karsiliksiz para ve malzeme yardimi
yapmak,

. Kanuni wusuller c¢ergevesinde Egitim Kurumlarnt kurmak veya

mevcutlarina katkida bulunmak,
. Kurs, konferans, sergi, konser ve bilimsel toplantilar tertiplemek veya

tertipleyenlere yardim etmek,
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. Her tiirlii bilim dalinda arastirma projelerini ve arastiricilar1 desteklemek,
odiillendirmek, gerektiginde aragtirma kurumlar1 kurmak ve gelistirmek,
. Genglerin egitim siiresinde caligabilmelerini ve meslek i¢i egitimlerini

gelistirecek calisma ve uygulamalarda bulunmaktir.
Ayrica kiiltiir alaninda;

. Tanitic1 film, kitap, brosiir ve benzeri yayinlar1 hazirlamak ve yaymak,

. Ulkemizi, iilkemizin kiiltiir ve geleneklerini tanitma gayesine yonelik
uluslararas1 toplantilar diizenlemek, yurtiginde veya yurtdisinda tanitma
faaliyetlerine bizzat katilmak veya katilanlar1 desteklemek,

. Tarihi Tiirk Mimarisi'ni, herhangi bir bedel beklemeksizin ve talep
etmeksizin gelistirmek ve canlandirmak iizere arastirma ve gelistirme
hizmetlerini yapmak, yaptirmak, bu eserlerin restorasyonunda yardimci olmak,
bu tiir islerde hizmeti gegen 6zel ve tiizel kisilerle isbirligi yapmak, desteklemek,

odiillendirmek gibi hizmetleri yliriitmektedir.

Alarko Vakfi, "Karsiliksiz Burslar" vermektedir. Burslar, vakfin kurulus
statiisii ve Miitevelli Heyet karari ile 3 kategoride verilmektedir. Bunlar; Universite
Burslari, Endiistri Meslek Lisesi ve Teknik Lise Burslari, Alarko Mensubu Cocuklar1
Burslaridir.  Kiiltiirel alanda, kuruldugu gilinden bugiline bir¢ok sergi ve konser
diizenlemektedir. Ayrica Uzeyir Garih’in ve Ishak Alaton’un yazmis olduklar kitaplar

basmaktadir.

3.2. ALARKO VAKFI’NIN FINANSAL ANALIiZi

Alarko Vakfi’na ait veriler, 2003, 2004, 2005 yillarina ait gelir tablolar1 ve
bilangolaridir. Bu finansal tablolar haricinde baska bir veri elde edilememistir ancak
analizi miimkiin olan tiim analizler de yapilmaya calisilmistir. is diinyasinda en iyi
ornekleri bulunabilecek ve en ¢ok bu alan i¢in gelistirilmis finansal analiz teknikleri
Alarko Vakfi’na uygulandiktan bagka diinyada 6zellikle ii¢lincii sektor icin baska bir

sOyleyisle kar amaci gilitmeyen kuruluslar icin gelistirilmis analiz teknikleri de
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kullanilmugtir. Ugiincii sektdre dair verilerin toplu halde bulunabilecegi bir merkez
yoktur. Bu sebeple sektore ait ortalamalar, oranlar bulunamamistir, bu yiizden 6zellikle

oran analizlerini kiyaslama imkani yoktur.

Gelecek arastirmalara kaynak olusturmasi ve bu alanda gerekli olan
verilerin bir merkezde toplanmasi ve yaymlanmasi zaruretini ortaya koymasi

bakimindan ¢alismanin yararl olacag diistiniilmektedir.
3.2.1. Alarko Vakfr’min karsilastirmal finansal tablolar analizi

Alarko Vakfi’nin 2003, 2004, 2005 tarihli karsilastirmali bilancolar1 Excel
programi kullanilarak hazirlanmistir. 2003 yili ile 2004 yili karsilagtirmasi ile 2004-
2005 yillarinin karsilagtirmasi artis ya da azaliglart hem miktar hem yiizde ile gosterecek

bi¢imde diizenlenmistir. Tablo 3.1°de Karsilastirmali1 Bilangolar yer almaktadir.



Tablo 3.1. Karsilagtirmali Bilangolar
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ARTIS veya AZALISLAR
2003 2004 2005 2003-2004 2004-2005
YTL % YTL %
DONEN . o
VARIIKLAR | 297637235 | 304031572 | 3.252.338,68 | 63.943.37 2.10% 212.022,96 6,52%
HAZIR - . -
Drcater | 296840913 | 19675 89022 | 5 g6e 51035 | 1S08621.28% | 69347 77,90%
KASA 9143 95,60 4773 417 436% 47,87 2100,29%
BANKALAR | 296831770 | 10146 10146 | 5 oce 1604 | -2925503.88% 0,00 0,00%
842,49 0.00 842,49 100,00%
K%ﬁ“ﬁi’él{ 94921 | 3.039.644,90 | 3.250.936,27 | 3.038.695,69 |  99.97% 211.291,37 6,50%
DIS&%%EEEEL 94921 | 3.039.644,90 | 3.250.936,27 | 3.038.695,69 |  99.97% 21129137 6,50%
GELECEK AY
AIT GID. VE 6.601,26 0,00 -6.601,26 0,00
GELIR TAHAK.
GELECEK AY
. , 6.601,26 0,00 -6.601,26 0,00
AIT GELIR
TAHAK.
Déi%‘iggi? 412,75 474,07 512,19 6132 12,93% 38,12 7.44%
v A%‘ilfl‘g "k | 63132 | 633 | 632132 0,00 0,00% 0,00 0,00%
Méfg&giﬁl‘] 632132 | 632132 | 632132 0,00 0,00% 0,00 0,00%
DEMIRBASLAR 2,50 2,50 2,50 0.00 0.00% 0,00 0.00%
BIRIKMIS
AMORTISMANL 2,50 2,50 2,50 0,00 0.00% 45,00 200,00%
AR
YAPILAMAKTA
OLAN 632132 | 632132 | 632132 0,00 0,00% 0,00 0,00%
YATIRIMLAR
0,00
AKTIF TOPLAMI | 2.982.693,67 | 3.046.637,04 | 3.258.660,00 | 63.94337 2,10% 212.022,96 6,51%
0,00
KISA VADELI
YB. 26,70 500,00 46.692,14 473,30 94,66% 46.192,14 98,93%
KAYNAKLAR
MALI BORCLAR 0,00
BgIRCgL%iR 26,67 500,00 46.692,14 473,33 94,67% 46.192,14 98,93%
SATICILAR 26,67 3.032.15 26,67 3.032,15 100,00%
%ggclfﬁgl 500,00 500,00 100,00% -500,00
DIgé(}.{(\;éf}]{ELI 43.659,99 0,00 43.659.99 | 100,00%
OZKAYNAKLAR | 2.982.666,97 | 3.046.137,04 | 3.211.967,86 | 63.470,07 2,08% 165.830,82 5.16%
S}?R]?\I/I\IX[;% 978,55 978,55 978,55 0,00 0,00% 0,00 0,00%
l\fﬁ‘&,’gﬂgl 30,00 30,00 30,00 0,00 0,00% 0,00 0,00%
M:%‘{éf}é? 948,55 948,55 948,55 0,00 0,00% 0,00 0,00%
KAR YEDEKLERI | 3.595.305,72 | 2.981.688,42 | 3.045.158.49 | -613.617,30 |  -20,58% 63.470,07 2,08%
%\‘?gﬁlfgfgg 3.595.305,72 | 2.981.688,42 | 3.045.158,49 | -613.617,30 |  -20,58% 63.470,07 2,08%
NET DONEM K/Z | -613.61730 | 6347007 | 165.830,82 | 677.087,37 | 1066,78% | 10236075 | 61,73%
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Donen varliklar ile kisa vadeli yabanci kaynaklar arasindaki degisiklikler,

Vakfin ti¢ yillik donen varlik tutarindaki degisiklikler ile kisa vadeli yabanci
kaynak tutarindaki degisiklikler agagidaki gibi olmustur.

Tablo 3.2. Dénen Varliklar-Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar Karsilagtirmasi

2003 2004 2005 2003-2004 2004-2005
YTL % YTL %
DONEN . 0
VARLIKLAR 2.976.372,35 3.040.315,72 3.252.338,68 63.94337 | 2,10% | 212.022,96 | 6,52%
KISA VADELI
YB. 26,70 500,00 46.692,14 473,30 94,66% | 46.192,14 | 98,93%
KAYNAKLAR

Vakfin donen varliklar1 2003’ten 2004’e %2,10, 2004’ten 2005’e¢ %06,52
artis gostermistir. Kisa vadeli yabanci kaynaklarda ise, 2003°ten 2004’e %94,66,
2004’ten 2005°e 9%98,93 artis gostermistir. 2004°ten 2005°e donen varliklarda %6,52
artis, kisa vadeli yabanci kaynaklarda %98,93 artis olmustur.

Vakfin Net Calisma Sermayesi tutarindaki degisiklikler;

Tablo 3.3. Net Calisma Sermayesi Karsilagtirmasi

2003 2004 2005
DONEN VARLIKLAR 2.976.372,35 3.040.315,72 3.252.338,68
KISA VADELI YB. KAYNAKLAR 26,7 500 46.692,14
NET CALISMA SERMAYESI 2.976.345,65 3.039.815,72 3.205.646,54

Net calisma sermayesinde 2003’ten 2004’¢ %2,13 ve 2004’ten 2005’e

%05,46 artis s6z konusudur.

Duran varliklarda yillar itibariyle bir degisiklik olmamistir. Ancak Tablo

34’de goriildigli gibi  donen varliklardaki artislar 6zkaynak artiglarindan
kaynaklanmaktadir.



Tablo 3.4. Ozkaynak-DuranVarlik-Dénen Varlik Karsilastirmasi
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2003-2004 2004-2005

2003 2004 2005
YTL % YTL %
OZKAYNAKLAR 2.982.666,97 | 3.046.137,04 | 3.211.967,86 | 63.470,07 | 2,08% | 165.830,82 | 5,16%
DURAN VARLIKLAR 6.321,32 6.321,32 6.321,32 0,00 | 0,00% 0,00 0,00%
DONEN VARLIKLAR | 297637235 | 3.040.31572 | 3.252.338,68 | 63.94337 | 2,10% | 212.022,96 | 6,52%

Alarko Vakfi’nin 2003, 2004,2005 tarihli karsilagtirmali gelir tablosu hazirlanmistir.
Tablo 3.5. Karsilastirmali Gelir Tablosu

ARTIS veya AZALISLAR
2003 2004 2005 2003-2004 2004-2005
YTL % YTL %
BRUT SATISLAR 3.944,60 6.280,48 677,00 2.335,88 37,19% -5.603,48 | -827,69%
BAGIS VE YARDIMLAR |  3.944,60 6.280,48 677,00 2.335,88 37,19% -5.603,48 | -827,69%
NET SATISLAR 3.944,60 6.280,48 677,00 2.335,88 37,19% -5.603,48 | -827,69%
FAALIYET GIDERLERI | 209.690,45 | 174.987,88 | 236.439,86 | -34.702,57 | -19,83% | 61.451,98 25,99%
GENEL YONETIM
GIDERLERI 12.224,52 13.018,42 18.718,47 793,90 6,10% 5.700,05 30,45%
AMACA YONELIK ) 0
GIDERLER 197.265,94 | 161.969,46 | 21454739 | -3529648 | -21,79% | 52.577,93 24,51%
FAALIYET KARUZARARI | -205.745,85 | 168.707,39 | -235.762,86 | 374.45324 | 221,95% | -404.470,25 | 171,56%
DIGER
FAALIYETLERDEN 106.126,47 | 404.702,14 | 401.649,93 | 298.575,67 | 73,78% -3.052,21 -0,76%
OL.GEL.KAR
DIGER -
FAALIYETLERDEN 513.997,91 | 172.524,68 56,25 34147323 | -197,93% | -172.46843 | 306610,54
OL.GID.ZARAR %
OLAGAN KAR/ZARAR | -613.617,30 | 63.470,07 | 165.830,82 | 677.087,37 | 1066,78% | 102.360,75 | 61,73%
Bagis ve yardimlar;
Tablo 3.6. Bagis ve Yardimlar Karsilastirmasi
2003-2004 2004-2005
2003 2004 2005
YTL % YTL %
| BAGIS VE YARDIMLAR | 3.944,60 | 6.280,48 | 677,00 | 2.335,88 | 37,19% | -5.603.,48 | -827,69%
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Alarko Vakfinin tiim geliri bagis ve yardimlardan ibarettir. Bir¢ok vakif
ticari faaliyet gostermektedir. Bu durumda bagli iktisadi isletmeler igin ayri
diizenlenmis bilango ve gelir tablolar1 vakfin gelir tablosu ve bilangosuyla konsolide
edilir. 2003 yilindan 2004’e geg¢ildiginde %37,19 artmis bulunan bagis ve yardimlar,
2005’e gelindiginde olduk¢a azalmistir (%827,69).

Faaliyet giderleri ve faaliyet kari/zararindaki degisiklikler,

Tablo 3.7. Faaliyet Giderleri-Faaliyet Kar1 Kargilastirmasi

2003-2004 2004-2005
2003 2004 2005
YTL % YTL %
FAALIYET GIDERLERI 209.690,45 174.987,88 | 236.439,86 | -34.702,57 | -19,83% | 61.451,98 | 25,99%
GENEL YONETIM GIDERLERI 12.224,52 13.018,42 18.718,47 793,90 6,10% 5.700,05 | 30,45%

AMACA YONELIK GIDERLER 197.265,94 161.969,46 | 214.547,39 | -35.296,48 | -21,79% | 52.577,93 | 24,51%

FAALIYET KARI/ZARARI -205.745,85 | -168.707,39 | -235.762,86 | 37.038,46 | -21,95% | -67.055,47 | 28,44%

Faaliyet giderleri 2003’ten 2004’e %19,83 oraninda, 34.702,57 tutarinda
azalmistir. 2004’ten 2005°e %25,99 oraninda, 61.451,98 tutarinda artmistir. Genel
yonetim giderleri 2003’ten 2004’e %6,10 oraninda, 793,90 tutarinda artmis, 2004’ten
2005’e 9%30,45 oraninda 5700,05 tutarinda artmistir. Faaliyet giderlerinin esas unsuru
olan Amaca yonelik giderlerde 2003’ten 2004°e %21,79 oraninda, 35.296,48 tutarinda
bir azalma s6z konusu iken, 2004’ten 2005’e %24,51 oraninda, 52.577,93 tutarinda bir
artis meydana gelmistir. Faaliyet giderlerinin belirleyicisi her {i¢ yilda da amaca yonelik

giderler olmustur.

Faaliyet kar1 veya zarari, 2003 yilinda zarar olarak kaydedildiginden, 2004°¢
gelindiginde artis oram1 %21,95, tutar1 37.038,46 olmustur. 2004’ten 2005’e %28,44

oraninda, 67.055,47 tutarinda bir azalisla yine zarar meydana gelmistir.

Alarko Vakfinda amaca yonelik giderler verilen burslardir. Vakfin amaci da
budur, ancak bu tiir giderlerin artis1 ile elde edilen gelirlerle birlikte degerlendirilmesi
uygun olur. Bu artig, vakfin temel amacina uygun olmakla birlikte bu kurulusun saglhigi

bakimindan degerlendirilmesi gereken hususlar ortaya ¢ikmaktadir. Bu anlamda faaliyet
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zararin1 doguran sebeplerden daha c¢ok gelirlerde meydana gelen azalis sebeplerinin

aragtiritlmasi yerinde olur.

Diger faaliyetlerden olagan gelir ve kdrlar ve diger faaliyetlerden olagan gider ve

zararlardaki degisiklikler,

Tablo 3.8. Diger Faaliyetlerden Kar-Zarar karsilagtirmast

2003-2004 2004-2005
2003 2004 2005
YTL % YTL %
DIGER
FAALIYETLERDEN 106.126,47 | 404.702,14 | 401.649,93 | 298.575,67 | 73,78% | -3.052,21 -0,76%
OL.GEL.KAR
DIGER -
FAALIYETLERDEN 513.997,91 | 172.524,68 56,25 -341.47323 | 197,93 | -172.468,43 | -306.610,54%
OL.GID.ZARAR %

Diger faaliyetlerden olagan gelir ve karlarda 2003’ten 2004’e %73,78
oraninda, 298.575,67 tutarinda bir artis meydana gelmistir. 2004’ten 2005°e¢ %0,76
oraninda, 3.052,21 tutarinda ihmal edilebilir bir azalis meydana gelmistir, ayni1 kaldigi
yorumu da yapilabilir. Bilancolar ile birlikte degerlendirildiginde diger faaliyetlerden
olagan gelir ve karlart menkul kiymet satiglarindan elde edilen karlarin veya borsa deger
artiglarinin  olusturmus olmasi muhtemeldir. Diger faaliyetlerden olagan gider ve
zararlarda 2003’ten 2004°¢ %197,93 oraninda, 341.473,23 tutarinda bir azalis s6z
konusu olmustur. 2004’ten 2005°e¢ bu oran, %306.610,54 azalarak 56,25 tutarina
gerilemis, neredeyse sifirlanmistir. Bu duruma yine menkul kiymet satiglarinda

meydana gelmis zararlar ya da borsa deger azalislarinin sebep oldugu diisiiniilebilir.

Olagan kar / zarardaki degisiklikler;

Tablo 3.9. Olagan Kéar-Zarar Karsilastirmasi

2003-2004 2004-2005
2003 2004 2005

YTL % YTL %

OLAGAN KAR/ZARAR -613.617,30 | 63.470,07 | 165.830,82 | 677.087,37 | 1066,78% | 102.360,75 | 61,73%

2003 yilinda biiylik zarar meydana gelmistir, bu sebeple 2003’ten 2004’e
kar 63.470,07 tutarinda gerceklesince oran %1066,78 artis olarak goriinmektedir.
2004’ten 2005’e ise kar 102.360,75 tutarinda ve %61,73 oraninda ger¢eklesmistir. Bu
karm 2004’teki artis sebebi bagis ve yardimlardaki artig, faaliyet giderlerinden amaca
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yonelik giderlerdeki azalis ve esas olarak diger faaliyetlerden olagan gelir ve karlar

kalemindeki biiyiik artigtir. Bir onceki yila gore diger faaliyetlerden olagan gider ve

zararlardaki onemli azalisin da etkisi vardir.

3.2.2. Alarko Vakfi finansal tablolarimin yiizde yontemi ile analizi

Tablo 3.10. Yiizdeli Bilangolar Tablosu

BILANCO KALEMLERI

DONEN VARLIKLAR

HAZIR DEGERLER

KASA

BANKALAR

MENKUL KIYMETLER

DIGER MENKUL KIYMETLER
GELECEK AYLARA AIT GID. VE GELIR TAHAK.
GELECEK AYLARA AIT GELIR TAHAK.
DIGER DONEN VARLIKLAR

DURAN VARLIKLAR

MADDI DURAN VARLIKLAR
DEMIRBASLAR

BIRIKMIS AMORTISMANLAR
YAPILAMAKTA OLAN YATIRIMLAR
AKTIF TOPLAMI

KISA VADELI YB. KAYNAKLAR
MALI BORCLAR

TICARI BORCLAR
SATICILAR

DIG.TICARI BORCLAR
DIG.KISA VADELI BORCLAR
OIKAYNAKLAR

ODENMIS SERMAYE
BASLANGIC MAL VARLIGI
MAL VARLIGI ARTISLARI
KAR YEDEKLERI
OLAGANUSTU KARSILIKLAR
NET DONEM KARI-ZARARI
PASIF TOPLAMI

2003 2004 2005
Grup Genel Grup Genel Grup Genel
Toplamina | Toplama | Toplamina | Toplama | Toplamina | Toplama
Orani % Crani% | Orani % Crani% | Orani % Orani %
100,00% 99.79% 100,00% 99.79% 100,00% 99.81%
99.73% 99.52% | 0,01% 0.01% 0,03% 0,03%
0,00% 0.00% 0,00% 0.00% 0,00% 0,00%
99.73% 99.52% | 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
0.03% 0.03% 99.98% 99.77% | 0,03% 0,03%
0,03% 0,03% 99.98% 99.77% | 99.96% 99.76%
0.22% 0.22% 0.02% 0.02% 99.96% 99.76%
0.22% 0.22%
0.01% 0.01%
100,00% 021% 100,00% 021% 100,00% 0,19%
100,00% 0.21% 100,00% 0.21% 100,00% 0.19%
0,00% 0,00%
0,00% 0,00%
100,00% 0.21% 100,00% 0.21% 100,00% 0,19%
100,00% 100,00% 100,00%
100,00% 0,00% 100,00% 0.02% 100,00% 1.43%
100,00% 0.00% 100,00% 0.02% 100,00% 1.43%
100,00% 0,00% 0,09%
0,02% 6,49% 0,00%
93.51% 1,34%
100,00% 100,00% | 100,00% 99.98% 100,00% 98.57%
0,03% 0,03% 0,03% 0,03% 0,03% 0,03%
0,00% 0.00% 0,00% 0.00% 0,00% 0,00%
0,03% 0,03% 0,03% 0.,03% 0,03% 0,03%
120,54% 120,54% | 97.88% 97.87% | 94.81% 93.45%
120,54% 120,54% | 97.88% 97.87% | 94.81% 93,45%
-20,57% -20,57% | 2,08% 2,08% 5,16% 5,09%
100,00% 100,00% 100,00%
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2005 yilina bakildiginda vakfin varliklarinin %99,81°1 donen varliklardan,
%0,19’u duran varliklardan olugmaktadir. Toplam varliklar i¢indeki en yiiksek pay,
%99,76 ile menkul kiymetler grubundaki diger menkul kiymetler hesabina aittir. Donen
varliklar i¢indeki dagilima bakildiginda; hazir degerler %0,03, menkul kiymetler
%99,76, olarak belirlenmistir. Duran varliklar grubunun hemen tamami, yapilamakta
olan yatirnmlar kaleminden kaynaklanmaktadir. Vakfin kaynak yapisi incelendiginde,
toplam kaynaklarin %98,57’si 6zkaynaklar, %1,43’1i kisa vadeli yabanci kaynaklardan

olustugu belirlenmistir.

Donen varliklarla kisa vadeli yabanci kaynaklar karsilastirildiginda, donen
varliklarin %99,81 oranla, %1,43’ten oldukca biiyiik oldugu goriilmektedir. Isletmenin
net ¢alisma sermayesi yeterlidir. Esasen duran varliklarla arastirilmasi beklenen iligki
donen varliklarla arastirildiginda daha anlamli olacaktir. Donen varliklarla 6zkaynak
grubu arasindaki iliski arastirildiginda, Donen varliklarin tamami %99,81, 6zkaynaklar
tarafindan finanse edilmektedir. Bu durum vakfin aleyhine yorumlanabilir, ancak bu
noktada vakfin 6zel durumu disiiniilerek hemen acele bir sonuca varilmasi yanlis olur.
Vakfin gelisme yoniiniin tam bir degerlendirmesini yapabilmek icin verilerin 2003,

2004, 2005 yillarina iligkin bilango ve gelir tablolarinin incelenmesi gerekir.

Donen varliklar ile kisa vadeli yabanci kaynaklarin dikey yiizdeleri;

Tablo 3.11. Donen Varliklar-Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar Dikey Yiizdeleri

DIKEY YUZDELER
KALEMLER 2003 2004 2005
DONEN VARLIKLAR 99,79% 99,79% 99.81%
KISA VADELI YB. KAYNAKLAR 0,001% 0,02% 1,43%

Vakfin donen varliklarinin toplam aktif i¢indeki pay1 iki yil %99,79, 2005
yilinda %99,81 olmustur. Donen varliklarin aktif i¢indeki pay1 artan bir seyir izlemistir.
Toplam pasif icinde kisa vadeli yabanci kaynaklarin pay1 da artan bir seyir izlemistir.
Bu iliskinin arastirilmasinin temel sebebi net ¢alisma sermayesinin yeterliligi oldugu

icin bu yiiksek ylizdeler karsisinda kesinlikle bir yeterlilikten s6z edilebilir. Vakifta
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bor¢larin1 6deyememe gibi bir risk yoktur. Vakfin durumu dikkate alinarak, Donen

varliklar ile 6zkaynaklar arasindaki iligkiyi incelemek yerinde olur.

Doénen varhiklar ile ozkaynaklarin dikey yiizdeleri;

Tablo 3.12. Dénen Varliklar-Ozkaynaklar Dikey Yiizdeleri

DIKEY YUZDELER
KALEMLER 2003 2004 2005
DONEN VARLIKLAR 99,79% 99.79% 99.81%
OZKAYNAKLAR 100,00% 99,98% 98,57%

Vakif, mal varlifi temeline dayanan bir vakif degildir, aksine para ile
menkul kiymetlerle kurulmustur. Vakfin igletilmesi de bu menkul kiymetler yoluyla
yapilmaktadir. Bu sebeple 6zkaynaklar1 olusturan kaynaklar ile donen varliklarin iliskisi
onem kazanmaktadir. 2003 yilinda pasiflerin tamami 6zkaynaklardan ibarettir. Bu
sebeple 2003 yilinda %100 orami vardir. 2004 yillinda doénen varliklar yiizdesi
Ozkaynaklar yiizdesinden azdir. Bunun sebebi kisa vadeli yabanci kaynaklarin
miktarinda dolayisiyla oraninda meydana gelen artistir. 2005 yili i¢in de ayni sekilde

olmustur.

Ticari bor¢lara iligkin dikey yiizdeler;

Tablo 3.13. Ticari Borg¢lar Dikey Yiizdeleri

DIKEY YUZDELER

KALEMLER 2003 2004 2005

TICARI BORCLAR 0,001% 0,02% 1,43%

2003 yilinda toplam varliklarin sadece %0,001’ini olusturan ticari borglar,
2004’te  %0,02’sini, 2005’te 1,43’linii olusturmaktadir. Ticari borglar artis
egilimindedir. Borglarin kaynag1 diger ticari borglardir. Diger ticari borglar, ortaklara

borglar, istiraklere borglar, bagl ortakliklara borglar, kamuya olan ertelenmis veya
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taksitlendirilmis borglar ve diger ¢esitli bor¢lar hesaplarindan olugmaktadir. Diger ticari

borglart muhtemelen diger ¢esitli borglar hesabindan kaynaklanmaktadir.

Maddi duran varliklarin dikey yiizdeleri;

Tablo 3.14. Maddi Duran Varliklar Dikey Yiizdeleri
DIKEY YUZDELER

KALEMLER

2003

2004

2005

MADDI DURAN VARLIKLAR

0.212%

0,207%

0.194%

Maddi duran varliklar 2003 yilinda 90,212 iken 2004 yilinda azalarak
0,207°ye 2005 yilinda daha da azalarak %0,194’e inmistir. Maddi duran varliklar azalis

egilimindedir.

Gelir tablolarinin dikey yiizdeleri ise asagidaki gibi diizenlenmistir.

Tablo 3.15. Gelir Tablolarinin Net Satislarla Dikey Yiizdeleri

2003 2004 2005 Net Net Net
Satislara Satislara Satislara
Orani % Orani % Orani %
BRUT SATISLAR 3.944,60 | 6.280,48 677,00 100,000% 100,000% 100,000%
BAGIS VE YARDIMLAR 3.944,60 6.280,48 677,00 100,000% 100,000% 100,000%
NET SATISLAR 3.944,60 6.280,48 677,00 100,000% 100,000% | 100,000%
FAALIYET GIDERLERI 209.690,45 | 174.987,88 |236.439,86 | 5315,886% 2786,218% | 34924,647%
GENEL YONETIM GIDERLERI 12.224,52 | 13.018,42 |18.718,47 | 309,905% 207.284% | 2764,914%
AMACA YONELIK GIDERLER 197.265,94 | 161.969,46 | 214.547,39 | 5000,911% | 2578,934% | 31690,900%
FAALIYET KARI/ZARARI -205.745,85 | -168.707,39 | -235.762,86 | -5215,886% | -2686,218% | -34824,647%
DIGER FAALIYETLERDEN OL.GEL.KAR 106.126,47 | 404.702,14 | 401.649,93 | 2690,424% | 6443,809% | 59327,907%
DIGER FAALIYETLERDEN OL.GID.ZARAR | 513.997,91 |172.524,68 | 56,25 13030.419% | 2746,998% | 8.309%
OLAGAN KAR/ZARAR -613.617,30 | 63.470,07 165.830,82 | -15555,881% | 1010,593% | 24494,951%

Net satiglara oranlanan degerlerin ¢ok bir anlami olmamaktadir zira bu

vakfin amagclarin1 gerceklestirmek i¢in bagis ve yardimlara dogrudan ihtiyag

duyulmamaktadir. Olgiilmek istenenin gelirleri ile yapilacak bir oranlama oldugu

diisiincesinden hareketle asagidaki tablo olusturulmustur.




Tablo 3.16. Gelir Tablolarinin Dig. Faaliyet Karlariyla Dikey Yiizdeleri

72

Diger Diger Diger
Faaliyetler | Faaliyetlerd | Faaliyetlerd
den en en
2003 2004 2005 Olagan ) Olagan Olagan
Gelirve Gelir ve Gelir ve
Karlara Karlara Karlara
Orani % Orani % Orani %
2003 2004 2005
BRUT SATISLAR 3.944,60 | 6.280,48 677,00 3,72% 1,55% 0,17%
BAGIS VE YARDIMLAR 3.944,60 | 6.280,48 677,00 3.72% 1,55% 0.17%
NET SATISLAR 3.944,60 | 6.280,48 677,00 3,72% 1,55% 0.17%
FAALIYET GiDERLERI 209.690,45 | 174.987,88 |236.439,86 197.59% 43,24% 58,87%
GENEL YONETIM GIDERLERI 12224,52 ] 30] 8,42 ] 87] 8,47 ] ] ,52% 3,22% 4,66%
AMACA YONELIK GIDERLER | 197-265.94 | 14194946 | 214.547,39 185.88% 40,02% 53,42%
FAALIYET KARIZARARI -205.745.85 | 148.707,39 | -235.762,86 | -193.87% -41,69% -58,70%
DIGER FAALIYETLERDEN
OL.GEL.KAR 106.126,47 | 404.702,14 | 401.649,93 100,00% 100,00% 100,00%
DIGER FAALIYETLERDEN
OL.GID.ZARAR 513.997,91 |172.524,68 | 56,25 484,33% 42,63% 0.01%
OLAGAN KAR/ZARAR -613.617,30 | 63.470,07 165.830,82 -578,19% 15,68% 41,29%

Vakfin bagis ve yardimlar1 net satiglar kaleminin tamamin1 olusturmaktadir.

Alarko Vakfi’nin ticari bir faaliyeti olmadigi anlasilmaktadir. Odenen vergiler

kaleminin yoklugu da buna delil teskil eder. Alarko Vakfi’nin gelirleri esas itibariyle

diger faaliyetlerden olagan gelirler ve karlar kaleminde goriilmektedir. Bu sebeple

oranlama bu kaleme yapilmistir. Bu sebeple, vakfin faaliyet giderlerinden amaca

yonelik giderlerin oran1 2003’te %185,88, 2004’te %40,02, 2005 yilinda %53,42 olarak

gerceklesmistir ki bu, 2005 yilinda diger faaliyetlerden elde edilen gelir ve karlarin her

100 YTL’lik kismindan 53,42 lirasinin amaca yonelik faaliyetlere harcanmakta

oldugunu gostermektedir.

Bagis ve yardimlar, diger faaliyetlerden olagan gelir ve karlarin 2003’te

%3,72, 2004’te %1,55’1, 2005°te %0,17 si olmustur. Bagis ve yardimlarin azalisi pek
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iyiye yorulabilecek bir konu degildir. Faaliyet zarari, diger faaliyetlerden olagan gelir ve

karlarin 2003’te %193,87’1sini, 2004°te %41,69’unu, 2005’te %58,70’ini olusturmustur.

Diger faaliyetlerden olagan gider ve zararlar kalemi incelendiginde, 2003
yilinda esas gelir kaynaklarmin %484,33’{linilin zarar olarak yansitildig1 goriilmektedir.
Bu donemde olduk¢a ciddi zarar edilmistir ki gelirlerin %578,19°una tekabiil
etmektedir. 2004 yilinda ise durum biraz daha diizelmistir ancak yine de %42,63
oraninda zarar bulunmaktadir. Ancak 2005 yilina gelindiginde bu zarar kalemi oldukga
kiigtilerek kabul edilebilir bir diizeye, %0,01’e gerilemis bulunmaktadir. Olagan kar
kalemi incelendiginde, diger faaliyetlerden olagan gelir ve karlarin 2003’te -%579,19’u
yani zarar1, 2004’te %15,68°1, 2005°te %41,29’u olmustur.

Vakfin bagis ve yardimlarinda azalis olmasina ragmen karliligi artmigtir.
Faaliyet zararlarindaki anormal oran 2004’te diismiis, 2005°te ise biraz daha
yiikselmistir ancak bu karlilig1 hi¢ etkilememistir. 2005 yilinda, bagis ve yardimlardaki
azalisa, faaliyet giderlerindeki artisa ragmen yiiksek bir kar oram1 olan %41,29
bulunmustur. Bu oranin tutturulmasinda en 6nemli faktor diger faaliyetlerden olagan

gider ve zararlardaki sifirlamadir.

3.2.3. Alarko Vakfi’nin finansal tablolariin trend analizi

Alarko Vakfi’na ait sadece li¢ yillik gelir tablosu ve bilangolar elde
edilebildiginden, trend analizi sadece {i¢ yilla sinirli olarak yapilmistir. 2003 yil1 verileri
ilk y1l verileridir ancak, bu yilda zarar s6z konusu oldugu ic¢in baz yil olarak alinmasi

uygun goriilmemis, 2004 yil1 baz yil secilerek asagidaki tablo olusturulmustur.



Tablo 3.17. Egilim Yiizdelerine Gore Bilangolar
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BILANCO KALEMLERI

2003 2004 2005 2003 2005
DONEN VARLIKLAR 2.976.372,35 | 3.040.315,72 | 3.252.338,68 | 97,89682 | 106,9737
HAZIR DEGERLER 2.968.409.13 | 196,75 890,22 1508721 | 452,4625
KASA 91,43 95,60 47,73 95,63997 | 4992678
BANKALAR 2.968.317,70 | 101,46 101,46 2925604 | 100
DIGER HAZIR DEGERLER 842,49
MENKUL KIYMETLER 949,21 3.039.644,90 | 3.250.936,27 |0,031228 | 106,9512
DIGER MENKUL KIYMETLER 949,21 3.039.644,90 |3.250.936,27 |0,031228 | 106,9512
GELECEK AYLARA AIT GID. VE GELIR TAHAK. | 6.601,26 474,07 1392,465 |0
GELECEK AYLARA AIT GELIR TAHAK. 6.601,26
DIGER DONEN VARLIKLAR 412,75
DURAN VARLIKLAR 6.321,32 6.321,32 6.321,32 99,99995 | 100
MADDI DURAN VARLIKLAR 6.321,32 6.321,32 6.321,32 99.99995 | 100
DEMIRBASLAR 2,50 2,50 2,50 100 100
BIRIKMIS AMORTISMANLAR 2,50 2,50 2,50 100 100
YAPILAMAKTA OLAN YATIRIMLAR 6.321,32 6.321,32 6.321,32 99.99995 | 100
AKTIF TOPLAMI 2.982.693,67 | 3.046.637,04 | 3.258.660,00 | 9790118 | 106,9592
KISA VADELI YB. KAYNAKLAR 26,70 500,00 46.692,14 53394 | 9338,428
MALI BORCLAR
TICARI BORCLAR 26,67 500,00 46.692,14 53334 | 9338,428
SATICILAR 26,67 3.032,15
DIG.TICARI BORCLAR 500,00 0 0
DIG KISA VADEL BORCLAR 43.659,99
OIKAYNAKLAR 2.982.666,97 |3.046.137,04 |3.211.967,86 | 97.91638 | 105,444
ODENMIS SERMAYE 978,55 978,55 978,55 100 100
BASLANGIC MAL VARLIGI 30,00 30,00 30,00 100 100
MAL VARLIG| ARTISLARI 948,55 948,55 948,55 100 100
KAR YEDEKLERI 3.595.305,72 |2.981.688,42 | 3.045.158,49 |120,5795 |102,1287
OLAGANUSTU KARSILIKLAR 3.595.305,72 | 2.981.688,42 | 3.045.158,49 |120,5795 |102,1287
NET DONEM KARI-ZARARI -613.617,30 | 63.470,07 165.830,82 | -966,782 | 261,274
PASIF TOPLAMI 2.982.693,67 | 3.046.637,04 | 3.258.660,00 | 9790118 | 106,9592
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2004 yili baz yil secildiginde donen varliklarin ve kisa vadeli yabanci
kaynaklarin gostermis oldugu egilim; 2003 yilindaki donen varliklar 2004’ten azdir
ancak 2005 yilinda donen varliklarda artis meydana gelmistir. Kisa vadeli yabanci
kaynaklarda da, 2003 yilina gore 2004’te artis meydana gelmistir. 2005 yilindaki artis
ise ¢ok daha biiyiik bir tutarda gerceklestiginden biiyiik bir egilim yiizdesi elde

edilmistir.

Kisa vadeli yabanci kaynaklarla 6zkaynaklarin egilim yiizdeleri birlikte
degerlendirildiginde, 2003 yili ile 2004 yil1 arasinda 6zkaynaklar bakimindan fazla bir
degisiklik meydana gelmemistir. Kisa vadeli yabanci kaynaklar i¢inde yer alan, ticari
bor¢larda 2005 yilinda asir1 bir artis olmustur. Saticilar hesabi, 2004 yilinda
goriilmedigi icin, ylizdesi belirtilememistir ancak 2003 yilinda ve 2005 yilinda ¢ok

arttig1 goriilmektedir.

2003 yilinda donen varliklarin tamamina yakini1 bankalarda olan nakit para,
2004 yilindan itibaren menkul kiymetlere aktarilmistir. Bu yilizden 2003’te ¢ok az olan
menkul kiymetler hesabi 2004 ve 2005 yillarinda yiiksek meblaglara ulagsmistir. Bu
sebeple 2005 degerlendirmesi daha yerinde olacaktir, buna gore 2005°’te menkul

kiymetlerde bir artig goriilmektedir.

Ozkaynaklar i¢indeki kir yedekleri hesabinin alt hesabi olan olaganiistii
karsiliklar hesab1 ki 6zkaynaklar hesab1 i¢cinde en 6nemli hesaptir, 2003 yilinda ve 2005
yilinda 2004°e gore bir artis goriilmektedir. Bu ayn1 zamanda 2003’ten 2004’e hesabin

geriledigi ancak 2005’te yeniden bir toparlanma i¢ine girdigi yorumuna misaittir.

Gelecek aylara ait gider ve gelir tahakkuklarinda 2003°te 2004°e gore bir
fazlalik vardir, 2005°te kalem sifirlanmistir. Duran varliklarda ve bu ana hesaba bagh
kalemlerde yillar itibariyle bir degisiklik olmamustir. Ozkaynaklar icindeki hesaplardan

0denmis sermaye, mal varlig1 artiglarinda da bir degisiklik olmamustir.
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Alarko Vakfi’nin iki yillik gelir tablosu verileri trend analizi i¢in asagidaki

gibi diizenlenmistir.

Tablo 3.18. Egilim Yiizdelerine gore Gelir Tablolari

2003 2004 2005 2003 2005
BRUT SATISLAR 3.944,60 6.280,48 677,00 62,8073 | 10,77943
BAGIS VE YARDIMLAR 3.944,60 6.280,48 677,00 62,8073 | 10,77943
NET SATISLAR 3.944,60 6.280,48 677,00 62,8073 | 10,77943
FAALIYET GIDERLERI 209.690,45 | 174.987,88 | 236.439,86 | 119,8314 | 135,1178
GENEL YONETIM GIDERLERI 12.224,52 13.018,42 18.718,47 | 93,90172 | 143,7845
AMACA YONELIK GIDERLER 197.265,94 | 161.969,46 | 214.547,39 | 121,7921 | 132,4616
FAALIYET KARI/ZARARI -205.745,85 | -168.707,39 | -235.762,86 | 121,9543 | 139,7466
DiGER FAALIYETLERDEN OL.GEL. KAR 106.126,47 | 404.702,14 | 401.649,93 | 26,22335 | 99,24581
DiGER FAALIYETLERDEN OL.GID.ZARAR 513.997,91 | 172.524,68 56,25 297,9272 | 0,032604
OLAGAN KAR/ZARAR -613.617,30 | 63.470,07 | 165.830,82 | -966,782 | 261,274

Gelir tablosunun trend analizi i¢in diizenlenmis gelir tablosuna gore bagis
ve yardimlar, 2003’te ve 2005°te azalmistir. Faaliyet giderlerinde ise 2003 ve 2005°te
artis s6z konusu olmustur. Amaca yonelik giderlerde de artis meydana gelmistir. Diger
faaliyetlerden olagan gelir ve karlar 2003’te olduk¢a azdir ancak 2005 yilindaki az da
olsa bir azalma dikkat ¢ekici olmustur. Diger faaliyetlerden olagan gider ve zararlar
kalemi en dikkat ¢ekici kalemdir; 2003 yilinda anormal bir fazlalik s6z konusuyken
2005°te oldukca diigmiistiir. Olagan kar ise, 2003 yilindaki zarar sebebiyle oldukca
anormal goriinmektedir bu yiizden 2005 trendini degerlendirmek daha uygun olacaktir,

2005’te olagan karda ciddi bir artig goriilmektedir.

3.2.4. Alarko Vakfr’nin finansal tablolarinin oran yontemi ile analizi
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Cari oran, kisa vadeli borg¢lar1 6deyebilme kabiliyetini dlgmektedir. Bu vakif i¢in
likidite dnemlidir ancak ticari faaliyet gostermedigi icin kisa vadeli yabanci kaynaklar

¢ok Oonem arz etmez.

Cari Oran = Donen varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Tablo 3.19. Cari Oran Tablosu

2003 2004 2005

111487,1 6080,631 69,65495

Degerleri hesaplanmustir. Vakfin kisa vadeli borglarin1 6deyebilme kabiliyeti yiiksektir.

Asit-test orani;

Asit-Test oran1 = Hazir Degerler+ Siiratli paraya cevrilebilir degerler / KVYK

Tablo 3.20. Asit-Test Tablosu

2003 2004 2005

5.936.853,81 6473,1 1109,035

Degerleri hesaplanmigtir. Ticari faaliyet gosterilmedigi icin kisa vadeli yabanci
kaynaklar ¢ok onem arz etmemektedir. Bu anlamda nakit oraninin hesaplanmasi benzer

sonuclar1 vereceginden hesaplanmamustir.

Duran varliklarin é6zkaynaklara oramt vakif kurumu i¢in anlamli bir orandir ancak
Alarko Vakfi’nin temeli eski tiir vakiflar gibi duran varliga dayali olmadig i¢in, bu

noktada ¢ok anlam tasimamaktadir.

Oran = Duran Varliklar / Ozkaynaklar

Tablo 3.21. Duran Varlik-Ozkaynaklar Oran1 Tablosu
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2003

2004

2005

0,0021194

0,00208

0,00197

Maddi Duran Varliklar(Net) / Ozkaynaklar oran:

Alarko Vakfi’nda maddi duran varliklar toplami, duran varlik toplamina
esittir. Bu sebeple oranlar aynidir. Oranin 1’den az olmasi ticari faaliyetler i¢in yeterli
kabul edilmektedir. Arastirmaciya gore, vakfin temel dayanagi mutlaka arsa, arazi, bina
gibi gayri menkul olan maddi duran varliklardan olmalidir ve vakfin bekasi i¢in stirekli

kontrol altinda tutulmali1 ve artis1 beklenmelidir.

Maddi Duran Varliklar / Toplam varlhiklar oran

Tablo 3.22. Maddi Duran Varliklar-Toplam Varliklar Oran1 Tablosu

2003 2004 2005

0,0021193 0,00208 0,00194

Varliklar arasindaki iliskileri géormek bakimindan gerekli oranlardan biridir.
Alarko Vakfi’min varliklarimin tamamina yakini donen varliklardadir ancak, miilke
dayanan vakiflar i¢in 6nemli bir oran olmaktadir. Yillar itibariyle diisiis meydana
gelmesinin sebebi duran varliklardaki azalis degil, sabit kalan duran varliklar karsisinda

artis gosteren toplam varliklardir.
Duran Varliklar / Donen Varliklar orani

Tablo 3.23. Duran Varliklar-Donen Varliklar Oran1 Tablosu

2003 2004 2005

0,0021238 0,00208 0,00194

Yillar itibariyle diislis meydana gelmesinin sebebi duran varliklardaki azalig

degil, sabit kalan duran varliklar karsisinda artig gosteren donen varliklardir.
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Duran Varlik Devir Hizi Orani

Duran Varlik Devir Hiz1 Oran1 = (Net Satislar + Istirak Kazanglar + Duran Varlik Faiz
Gelirleri + Kira Gelirleri) / Ortalama Duran Varliklar

Duran varliklar gelirlere oranlanmistir, esasen Alarko Vakfi’nin gelirleri
bagislar ve yardimlar ile menkul kiymet karlarindan elde edilmektedir. Bu sebeple

formiil bu bilgilere gore degistirilmistir. Bu durumda oran;

Duran Varlik Devir Hizit Orant = Bagislar ve yvardimlar+Diger Faal.Ol.Gel. Kar

Ortalama Duran Varliklar

Seklinde diizenlenebilir. Bu durumda,

Tablo 3.24. Duran Varlik Devir Hiz1 Orani Tablosu

2003 2004 2005

17,41268 65,01532 63,64603

degerleri bulunur. Maddi duran varlik rakamlariyla, duran varliklar rakamlar1 birbirine

esit oldugu i¢in ayn1 sonug elde edileceginden hesaplanmamustir.

Toplam aktifler devir hizi hesaplamasinda, net satiglar ile birlikte isletmenin diger gelir
unsurlar1 toplam1 dikkate alindiginda daha anlamli sonu¢ elde edildigi diigiincesinden

hareketle hesaplanmigtir. Oranin ¢ok diisiik olmasi atil kapasiteyi gostermektedir.

Aktifler Devir Hiz1 Oran1 = Tiim Hasilat / Ortalama Toplam Aktif

Tablo 3.25. Toplam Aktifler Devir Hiz1t Oran1 Tablosu
2003 2004 2005
Aktifler Devir Hiz1 Orani 0,03690324 | 0,134897139 | 0,123463918
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Vakiflarda karlilik amag degilse de 6nemlidir ve karlilik analizlerine ihtiyag
vardir. Kurumun hayatiyetini devam ettirmesi amaclarin1 yerine getirebilmesi igin kar
onemlidir. Karlilik oranlarindan ilki kar marjidir. Ancak Alarko Vakfi’nin ticari
faaliyeti yoktur ve bagis ve yardimlara dayanmamaktadir bu sebeple toplam gelirleri ile

bir degerlendirme yapilmustir.

Net Kar Marji Orani

Net Kar Marj1 Oran1 = Net Kar / Toplam Gelirler

Tablo 3.26. Net Kar Marji Oran1 Tablosu
2003 2004 2005
Net Kar Marj1 Orani -0,17938065 | 0,154434925 | 0,412179269

Varhiklarin kazanma giicii,
1 liralikk varhigin yiizde ka¢ kar elde ettigini ifade etmektedir. Bu oran
aktiflerin isletme tarafindan etkin kullanilma basarisin1 degerlendirmede kullanilir

(Ercan ve Ban,2005:46)

Varliklarin Kazanma Giicti = Net Kar / Toplam Aktif

Tablo 3.27. Varliklarin Kazanma Giicti Tablosu

2003 2004 2005
Varliklarin Kazanma Giicii -0,2057259 10,020832829 |0,050889267
Varliklarin Kazanma Giicii % -20,57% 2,08% 5,09%

Alarko vakfi sahip oldugu her 1 liralik varligindan 2003°te %20,57 zarar
etmis, 2004°te %2,08 kar elde etmis, 2004’te %5,09 oraninda kar elde etmistir. Alarko

Vakfi i¢in etkinlik konusunu olumlu yorumlamak bu anlamda pek kolay degildir.

Ozsermeyenin Kazanma Giicti,



Ozsermayenin Kazanma Giicii = Net Kéar / Ozsermaye
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Ancak bu orani elde etmek i¢in, asagidaki net rantablite ve 6zkaynak devir hizinin

carpimi kullanilmaktadir.

Tablo 3.28. Ozsermayenin Kazanma Giicii Tablosu

2003 2004 2005
Net kar / net hasilat -5,5747373 |0,154434925 | 0,412179269
Net hasilat / 6zkaynak 0,03690357 {0,134919281 |0,125258704
Ozsermayenin kazanma giicii -0,2057277 10,020836249 |0,051629041

3.2.5. Alarko Vakfi’min vakiflara 6zgii oranlarla analizi

3.2.5.1. Yeterlilik oranlariyla analiz

Vakfin amaglarini yerine getirme yeterliligini 6lgen oranlar; Aylik giderleri

karsilama orani, Bor¢ 6deme orani, Tasarruf orani, Hibe ve bagislar orani, Borg

oranidir.

Aylik Giderleri Karsilama Orani(Defensive Interval)

AGKO =Nakit+ Menkul Kiymetler+Alacaklar

Aylik Ortalama Giderler

Tablo 3.29. Aylik Giderleri Kargilama Orani Tablosu

2003

2004

2005

Aylik Giderleri Karsilama Orani

169,93

208,46

165,04

Yillar itibariyle asir1 derecede yiiksek bir deger goriildiigii icin olumlu goriis

bildirilebilir. 2004 yilinda durumun bu anlamda ¢ok daha iyi oldugu, 2005°te énceki

yillara gore bir gerileme oldugu da goriilmektedir.



Bor¢ odeme orani,

Bor¢ 6deme orani = Ticari ve Mali Borglar
Aylik Ortalama Giderler

Tablo 3.30. Bor¢ Odeme Orani Tablosu
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2003

2004

2005

Bor¢ 6deme orant

0,000127173

0,002857341

0,197479985

Borglart 6deme orani, 2003 ve 2004 yillarinda oldukga diigiik bir deger

almistir. 2005 yili da dahil olmak iizere bu durum o6deme giigliigli olmadigini

gostermektedir. 2005 yilinda 6nceki yillara gore ciddi bir artis s6z konusu ise de

olduk¢a diisiik bir oran goriilmektedir. Asirt derecedeki diisiikk degerler, nakit

yonetiminin etkinligi konusunu diistindiirebilir.

Tasarruf orani,
Tasarruf Oran1 = Gelirler-Giderler
Toplam Giderler
Tablo 3.31. Tasarruf Oran1 Tablosu
2003 2004 2005
Tasarruf Orani -0,85 0,18 0,70

Ug yilda da tasarruf orani 1°den azdir, bu durum vakfin fonlanmaya ihtiyaci

oldugunu gostermektedir. Vakif amaglarin1 yerine getirmek i¢in fazla gider yapmis

durumdadir. Vakfin bekasi diistiniildiiglinde, kurumun finansal sagliginin korunmasi da

vakfin ilelebet yasamasi diisiincesinden hareketle sarttir. Bu anlamda bu hassas

dengenin kurulmasi beklenir. Amaclar1 gergeklestirmek adina fazla gider yapilarak

vakfin hayatiyeti sikinttya sokulmamalidir. Her ii¢ yi1lda da oran 1’den azdir ancak 2005

yilinda 1’e dogru oldukca yaklasilmistir.

Hibe ve bagislar orani,
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Hibe (Grant) ve Bagislar(Contribution) Oran1 = Hibe ve Bagislardan elde edilen gelirler

Toplam Gelirler

Yukaridaki oran, Tiirkiye uygulamasi i¢in diizenlenecek olursa,

Bagis ve Yardimlar Oran1 =Bagis ve Yardimlar / Toplam Gelirler

Tablo 3.32. Bagis ve Yardimlar Oran1 Tablosu

2003 2004 2005
0,035836846 0,015281619 0,001682711
3,58% 1,53% 0,17%

Bagis ve yardimlarin toplam gelirler i¢indeki pay1 oldukea diisiiktiir. 2003
yilinda %3,58 iken, giderek azalarak 2004 yilinda %1,53, 2005°te %0,17 olmustur.

Vakfin Esas Geliri (Endowment) Oran1 = Vakfin Esas Geliri
Toplam Gelirler

Ayr bir baghk altinda goriillemeyecegi icin Alarko Vakfi’nda esas vakif

gelirlerini olugturan olaganiistii gelirler kalemi dikkate alinmistir.

Tablo 3.33. Vakfin Esas Geliri Oran1 Tablosu

2003 2004 2005
0,964163154 0,984718381 0,998317289
96,42% 98,47% 99,83%

Olaganiistii gelirler kalemi de vakfin esas gelirini gdstermektedir. Bu kalem
toplam gelirlerin 2003 yilinda %96,42’sini olustururken 2004 yilinda %98,47’ye
yiikselmis, 2005 yilinda ise daha da artarak %99,83 orani bulunmustur.

Borg orani,

Borg¢ Orani = Ortalama Toplam Borglar

Ortalama Toplam Varliklar

Tablo 3.34. Bor¢ Oran1 Tablosu
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2003

2004

2005

Bor¢ Oranmi

0,00001

0,000164115

0,014328632

Vakfin her ii¢ yil itibariyle de bor¢lanmasi oldukga diisiiktiir. 2005 yilindaki

artis dahi oranit ancak 9%1,43’e yiikseltmistir. Vakfin borg¢larin1 ddeyememesi soz

konusu degildir.

3.2.5.1. Kaynak kullanimi1 oranlariyla analiz

Amaglar1 yerine getirmede kaynaklarin kullanimi oranlarindan ilki, Net

varliklarin devir hizi, ikincisi yagama kabiliyeti orani, ii¢linciisii birincil rezerv orani ve

dordiinciisii bagis geliri oranidir.

Net Varliklarin Devir Hizi,

Net Varliklarin Devir Hiz1 = Net Varliklardaki Degisme

Toplam Net Varliklar

Tablo 3.35. Net Varliklarin Devir Hiz1 Tablosu

2003-2004 2004-2005
0,021031819 0,065190923
2,10% 6,52%

2004 yilinda 2003 yilina gore varliklarda %2,10 artis meydana gelmistir.

2005 yilinda ise artis %6,52 diizeyinde gergeklesmistir. Kendi i¢inde olumlu

goriilebilecek bir durumdur ancak genel olarak sektor verileriyle mukayese edildiginde

¢ok daha anlamli netice verecek tiirden bir orandir.




85

Yasama Kabiliyeti Orani,
Duran varliklarin uzun vadeli bor¢ ylikiimliiliiklerini karsilama kabiliyeti
orani ve formiilii:
Yasama kabiliyeti = Net Dénen Varliklar
Uzun Vadeli Yb. Kaynaklar

Vakfin uzun vadeli bor¢lanmasi yoktur, bu anlamda hesaplanan deger ancak

sonsuz olabilir.

Birincil Rezerv Oranu,

Birincil Rezerv Orani = Net Donen Varliklar

Toplam Giderler
Tablo 3.36. Birincil Rezerv Oran1 Tablosu
2003 2004 2005
Birincil Rezerv Orani 4,1127818 8,7487938 13,752187

Sadece mevcut donen varliklart ile ne kadar faaliyetini siirdiirebilecegini

gosteren orandir. 2003 yilindan 2005 yilina bu kabiliyeti artmigtir.

Bagis Geliri Oran,
Bagis Geliri Oran1 = Bagis Gelirleri
Faaliyet Giderleri

Tablo 3.37. Bagis Geliri Oran1 Tablosu

2003 2004 2005
Bagis Gelir Oran 0,0188115 0,0358909 0,0028633
1,88% 3,59% 0,29%

Bagislardan elde edilen gelirin biitiin faaliyetler icindeki paymni gosteren bir
orandir. Bagislarin faaliyetlerle pek iligkisi goriilmedigi sonucuna varilabilir. Bu oran
2004 yilinda artisa ge¢cmistir ancak 2005 yilinda %0,29’a diiserek 2003 seviyesinin de

altina inmistir.
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Yonetim Giderleri Orani,

Yonetim Giderleri = YOnetim ve Genel Giderler

Toplam Giderler

Tablo 3.38. Yonetim Giderleri Orani1 Tablosu

2003 2004 2005
Yonetim Giderleri Orani 0,016892 0,0374617 0,0791492
1,69% 3,75% 7,91%

Yonetim giderleri oram1 2003 yilinda %1,69 oraninda olup oldukca diisiik
bir orandir. Bu yilda, bu anlamda etkinligin fazla oldugundan so6z edilebilir. 2004
yilindaki oran %3,75 olarak gerceklesmistir, bu da diisiik bir oran kabul edilebilir. 2005
yilinda oran %7,91°dir ve onceki yillara gore ciddi bir artistir. Bu oranlar, sektordeki

oranlarla birlikte degerlendirilmesi gereken bir orandir.

Program-Hizmet Giderleri Orani,

Program-Hizmet Giderleri = Program-Hizmet Giderleri

Toplam Giderler

Tablo 3.39. Program-Hizmet Giderleri Oran1 Tablosu

2003 2004 2005
Program-Hizmet Giderleri 0,272584092 | 0,466082319 | 0,907192046
27,26% 46,61% 90,72%

Program Hizmet Giderleri-Toplam Varliklar Orani,

Program Hizmet Giderleri-Toplam Varliklar = Program-Hizmet Giderleri

Ortalama Toplam Varliklar
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Tablo 3.40. Program-Hizmet Giderleri-Toplam Varliklar Orani Tablosu

2003 2004 2005
Program-Hizmet Giderleri-Toplam Varliklar | 0,0662773 | 0,0532739 | 0,0659671
6,63% 5,33% 6,60%

Program-Hizmet giderlerinin, toplam varliklarin yiizde kagini olusturdugu
onemli bir oran1 vermektedir. Gelir tablosundaki amaca yonelik giderler ile toplam
aktifler oranlanmistir. Yiiksek bir oran varliklarini hizmetler i¢in kullanma kabiliyetini

gosterir. 2003°te %6,63, 2004°te 5,33, 2005°te %6,60 oranlar1 gerceklesmistir.

SONUC VE ONERILER

Uciincii sektér kuruluslarindan vakiflar, kamu veya ozel sektore dahil
olmayan, kar amaci giitmeyen ya da hisse degerlerini artirmaya caligmayan orgiitli,
kendi kendini yonetebilen kuruluslardir. Her kiiltiirde kendi Ozelligi geregi farkh
bicimlerde degerlendirildikleri ig¢in bir isim karmasasi var oldugu gibi mahiyet
bakimindan da farkliliklar olmasi bir kavramsal kargasa olustursa da, Tiirk¢ede vakif
olarak adlandirdigimiz kuruluslarin benzerleri diinyada mevcuttur. Tirkcede vakif
olarak kullanilan kelime Arapga kokenlidir. Nasil Amerikan terminolojisinde iktisadi
bakis agisiyla kar amaci giitmeyen orgiit olarak nitelendirilmisse, Araplarda miilkiyeti
ve zamani esas alan bir bakis agis1 vardir ki Tiirkgceye de ayn1 mantik transfer edilmistir.
Farkli  tiirdeki  simiflandirmalarin =~ hepsi  bakis  agilarindaki  farkliliklardan

kaynaklanmaktadir.

Amerika Birlesik Devletleri'nde kar amaci gilitmeyen kuruluglar
ekonomik ve sosyal hayatta ¢ok 6nemli fonksiyonlar icra etmektedir. Gayr1 safi milli
hasila’nin ve toplam calisanlarin dortte biri bu sektérde ¢alismaktadir. Milli gelir
icindeki pay1 ise %6,7°dir. 2004 yili itibariyle Avrupa Birligi’'nde 61.000 adet vakif
bulunmaktadir ve bunlarin yaklasik yaris1 48 milyar Euro harcama yapmistir.

Tiirkiye’de ise 4500 adet vakif ve yaklagik 80.000 civarinda dernek mevcuttur.
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Vakiflarin varliklarin1 devam ettirebilmeleri, belirlenmis amaclarin
yerine getirilmesi kadar 6nem tasimaktadir. Vakfin varliklar1 ve kaynaklarinin yonetimi
en Oncelikli konulardan biridir. Finansal yonetimdeki temel prensipler, kar amaci
gilitmeseler de vakiflar i¢cin de gegerlidir. Verimsizlik, kotli yonetim vakfin beka kaydini

sikinttya sokar.

Vakiflarin ~ finansal  bilgileri  Vakiflar Genel Midiirligi’nde
bulunmaktadir ancak, Vakiflara ait finansal raporlar ve vakiflarla ilgili makro veriler
rapor halinde yayinlanmamaktadir ve bu verilerin elde edilmesi oldukg¢a zordur.
Tiirkiye’de 6rnegin Amerika Birlesik Devletlerinde oldugu gibi bu verilerin toplanmasi,
raporlar hazirlanmasiyla ilgilenen bir tigiincii sektor kurulusu yakin tarihe kadar yoktu.
Bir kurulus kendi gayretiyle bu verileri toplamaya c¢alismaktadir ancak giivensizlik
sebebiyle veri elde etmekte zorlanmaktadir. Bu sebeplerle, vakiflara ait sektor
ortalamalari, oranlari, toplam varliklar1 bilinmemektedir. Bu durum mukayese imkanin
ortadan kaldirmaktadir. Toplam varliklar bilgisi arastirmaci tarafindan istendiginde
gizlilik gerekcesiyle Vakiflar Genel Miidiirliigii tarafindan miiracaati reddedilmistir.
Esasen Bati’da seffaflik ve hesap verebilme sorumlulugu bagis¢ilar tarafindan oldukca
dikkate alman bir konu haline gelmistir. Bagis toplasin veya toplamasin her vakfin
hesab1 kamuya sorumluluk geregi aciklikla, seffaflikla ortaya konulmalidir. Ozellikle
faaliyet giderleri bilgisi, bagislar, yardimlar, hibeler ayr1 ayr1 ve ¢ok agik bir sekilde

gosterilmelidir.

Finansal analiz teknikleri is diinyas1 i¢in gelistirilmistir ancak, karliligin
bir ama¢ olmamasi, kar edilmemesi veya verimsiz caligtirilmasi anlamina gelmez. Bu
sebeple analizler bazi farklarla anlamlidir nitekim vakiflar i¢in 6zel olarak gelistirilmis

oranlar bat1 literatiirlinden bu ¢alismaya alinmstir.

Vakfin esas gelirini temin ettigi kaynaga gore bir tasnif mevcut degildir.
Bu sebeple vakiflardan bazilar1 ticari faaliyetlerden de gelir elde ederken, bazilari
sadece bagis ve yardimlara dayanmakta, bazilari bir miilkiin kira gelirine, bazilari
bunlarin birkagina dayanmaktadir. Bu durum analiz yapilirken dikkate alinmasi gereken
konulardan biri olmalidir ¢iinkii likiditeye dayanan bir vakif ile ilgili yapilan oransal

degerlendirmelerle, duran varliklarina dayanan vakif arasinda oranlarin farklilik
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gostermesi  gerekmektedir. Ancak bir vakfin sadece finansal analizlerle
degerlendirilmesi de ¢ok yerinde olmaz. Genel ekonomik sartlarin, iiclincii sektoriin

kendine 6zel durumunun, kiiltiiriinlin dikkate alinmasi1 gerekir.

Egitim ve kiiltiir vakiflar1 icinde Alarko Vakfi o6zellikle secilmemistir
ancak kurucusu her ne kadar sahislar olsa da esasen sirketin kurdugu bir vakif oldugu
kendileri tarafindan agiklanmaktadir, bu yonii ile dikkate degerdir. Tiirkiye’de koklii bir
vakif gelenegi vardir ancak kurumsallagsmanin olmadigi donemlerde sahsi servetlerinden
bir pay ayrilmasiyla viicuda getirilen vakiflar, bazen sosyal sorumluluk geregi bazen
sadece imaj kaygisiyla -her ne kadar resmen boyle bir sey miimkiin degilse de- sirketler
tarafindan kurulmaktadir. Nitekim Alarko Vakfi kurucularindan birinin adi ile degil

sirketin ad1 ile kurulmustur.

Alarko Vakfi’'nin 2003, 2004, 2005 yillarina ait gelir tablolar1 ve
bilancolar1 alinarak finansal analiz teknikleri ile degerlendirilmistir. Alarko Vakfi’nin
menkul kiymete dayanan bir vakif oldugu anlasilmaktadir. Bagis ve yardimlara, maddi
duran varliklara dayanmamaktadir. Bu sebeple likiditesi olduk¢a kuvvetlidir, her ne
kadar yillar itibariyle borglarinda oransal olarak ciddi bir artig varsa da, tutarlara
bakildiginda borg¢larin1 6deme sikintisi kesinlikle yoktur. Cari oran ve asit test orani gibi

likiditeyi arastiran oranlarda da bu durum ortaya net bir sekilde ¢ikmistir.

2003 yilindaki zarardan sonra 2004’e gelindiginde bagis ve yardimlarda
Oonemli bir artis olmus, amaca yonelik giderlerinde bir kisintiya gidilmistir. 2004 yilinda
diger faaliyetlerden olagan gelir ve karlar kaleminde bir sigrama olmustur ki bu sebepler
net kardaki artig1 agiklamaktadir. 2005 yili itibariyle bagis ve yardimlarda bir azalma
s6z konusu olmustur. Alarko Vakfi’'nda amag, bagis ve yardim toplamak degildir. Bu

tutarin az da olsa artmasi, hi¢ olmazsa ayni kalmasi beklenen bir seydir.

Diger faaliyetlerden olagan gelir ve karlarda 2003’ten 2004’e %73,78
oraninda, bir artts meydana gelmistir. 2004’ten 2005’¢ aym1 kaldigi sdylenebilir.
Bilancolar ile birlikte degerlendirildiginde diger faaliyetlerden olagan gelir ve karlari,
menkul kiymet satislarindan elde edilen karlarin veya borsa deger artislarinin

olusturmus olmas1 muhtemeldir.
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Vakfin kaynak yapisi incelendiginde, toplam kaynaklarin %98,57 sinin
Ozkaynaklar, %1,43’liniin kisa vadeli yabanci kaynaklardan olustugu belirlenmistir.
2005 yilina bakildiginda vakfin varliklarinin %99,81°1 donen varliklardan, %0,19u
duran varliklardan olugsmaktadir. Donen varliklar i¢cinde ise 2003 yilinda bankalarda
bulunan nakit, 2004 yilinda menkul kiymetlere aktarilmistir. Vakfin bagis ve yardimlari
net satiglar kaleminin tamamini olusturmaktadir. Alarko Vakfi’nin ticari bir faaliyeti

olmadig1 anlasilmaktadir.

Trend analizinin iyi sonu¢ verebilmesi i¢cin bes yil ve fazlasi veri
gereklidir hatta on yil idealdir ancak, Alarko Vakfi’na ait sadece ii¢ yillik veri elde
edilebildiginden bu yillara ait bilango ve gelir tablolari, bu tiir bir analizin
yapilabilirligini gostermek ve daha sonraki aragtirmalara esin vermek amaciyla

degerlendirilmistir.

Bazi oranlar vakfin yapist goz ardi edildiginde anlamsizlagsmaktadir.
Alarko Vakfi’nin varhigi eski tiir vakiflar gibi maddi duran varliga dayali olmadigi igin,
duran varliklara iliskin iligkiler arayan oranlarin uygulanmasi ¢ok anlam
tagimamaktadir. Duran varliklarla donen varliklarin oran1 da vakiflarin denetimleri igin
onemli ve gerekli bir oran olabilir. Tiirdes vakiflardan elde edilecek oranlarla bir
kiyaslama yapilabilir. Ayrica sektorde belirli bir oran belirlenerek vakfin tiiriine dair bir

yorum yapilmasina imkan saglayabilir.

Net kar marj1 orani, yani toplam gelirler igindeki pay 2004 yilinda
%15,44, 2005 yilinda ise %41,21 olmustur ancak sahip oldugu her bir liralik varligindan
2004’te %2,08 kar elde etmis, 2005°te %5,09 oraninda kar elde etmistir. Alarko Vakfi
icin etkinlik konusunu olumlu yorumlamak bu anlamda pek kolay degildir. Nitekim
O0zsermayenin kazanma giiciine bakildiginda da 2004 yili i¢in %2,08, 2005 yili igin

%5,16 oranlar1 elde edilmistir.

Vakiflar igin gelistirilmis oranlardan amaglar1 gergeklestirme yeterliligini
aragtiran; Aylik giderleri karsilama orani, Bor¢ 6deme orani, Tasarruf orani, Hibe ve

bagislar orani, Bor¢ oranlar1 hesaplanmistir.



91

Likiditenin c¢ok yiliksek olusu sebebiyle; aylik giderleri karsilamakta
vakfin bir sikintis1 s6z konusu degildir, bor¢larini rahatlikla 6deyebilir. Bor¢ oraninda
elde edilen rakamlar oldukg¢a diisliktir ve bu nakit yonetiminin iyi idare edilip

edilmedigi konusunu diistindiirmektedir.

Tasarruf oraninin 1 ve iizerinde bir deger almasi beklenirken, Alarko
Vakfinda 2003, 2004 ve 2005 yillarinda deger 1’den azdir ve bu vakfin fonlanmasi
gerektigini gostermektedir. Ayrica, amaclarn gerceklestirmek adina giderler arttirilarak

vakfin bekasi tehlikeye atilmamalidir.

Amerika Birlesik Devletleri’nde vakiflardan bilango, faaliyetler icin
diizenlenen ayrintili gelir tablosu ile fon akim tablosu istenmektedir. Tiirkiye’de ise
sadece bilango ve gelir tablosu beklenmektedir ki bu durum ayritili olarak vakiflarin
durumunu gérmeyi engellemektedir. Bati’da ve Tiirkiye’de farkli farkli yasalar olusu
bazi oranlar1 anlamsiz kilmaktadir. Tiirkiye’de vakiflara iiyelik yoktur, bati’da vardir.
Bu sebeple 6zellikle aidatlara ait oranlar hesaplanmamistir. Yine hibe, bagis ve aidatlar
ayr1 degerlendirmelere tabi tutulmaktadir ki Tiirkiye’de bu tiir bir ayrim da hesaplarda
mevcut degildir. Bu sebeple bagis ve yardimlar kalemi dikkate alinarak toplam gelirler
icindeki paylart arastirilmaktadir. Alarko Vakfi’nin gayesi bagis ve yardim toplamak
degildir. Bagis ve yardimlarin pay1 bu sebeple oldukga diisiiktiir. Esasen ortaya konulan
paranin iyi isletilmesi ve gelirleriyle faaliyet gostermesi arzu edilmektedir. Bagis ve
yardimlar acil nakit ihtiyaclar1 karsisinda vakiflarin para aktarmalari neticesinde
meydana geldigi diistiniilmektedir. Bu sebeple bu oran her zaman diisiik kalacaktir.
2003 yilindan itibaren toplam gelirler icinde bagis ve yardimlarin payr giderek

azalmastir.

Bagis, yardim ve hibe disinda, vakfin esas olarak kendisinin temin ettigi
gelir de incelenmistir. Alarko Vakfi’nda ortada bir miilk yoktur, paraya dayanmaktadir.
Esas itibariyle gelirleri de buradan gelmektedir. Bu gelirlerin kaynagi, 2003 yilinda
bankada bulunan mevduattan elde edilen faiz geliri oldugu, 2004 ve sonrasinda ise
menkul kiymetlerden elde edilen kazanglar veya deger kazanglari neticesinde meydana

gelen artiglarla gelir temin edilmistir.
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Bor¢ orani, toplam borclar karsisinda toplam varliklar1 ortaya
koymaktadir ki bu oran ¢ok diisiik olarak tespit edilmistir. Biitiin bu oranlar karsisinda

vakfin amaclarini gergeklestirmek icin yeterli oldugu yorumu yapilabilir.

Vakiflar i¢in gelistirilmis oranlardan kaynaklarin kullanimini arastiran;
Net varliklarin devir hizi, Yasama kabiliyeti orani, Birincil rezerv orani, Bagis geliri

orani, YOnetim giderleri orani, Program-Hizmet giderleri oranlar1 hesaplanmustir.

Net varliklarin devir hiz1 2004 yilinda varliklarda %2,10 artis meydana
gelmigtir. 2005 yilinda ise artig %6,52 diizeyinde gerceklesmistir. Sektor oranlariyla

mukayese edildiginde anlamli netice verecek tiirden bir orandir.

Yasama kabiliyeti orant uzun vadeli yabanci kaynaklar karsisindaki
durumu agiklayan bir orandir ancak Alarko Vakfi’nin uzun vadeli borglanmasi
olmadigindan hesaplanamamistir. Yagsama kabiliyeti kavramimin uzun vadeli borglar

tizerinden diisiiniilmiis olmasi1 dikkat ¢ekicidir.

Birincil rezerv orani, sadece mevcut donen varliklari ile faaliyetlerini ne
kadar devam ettirebilecegini gosteren oran, giderler karsisinda net donen varliklarin
2003 yilindan 2005 yilina artmasi sebebiyle oran artmistir. Olumlu yorumlanabilecek

bir gelismedir.

Bagis geliri orani, biitiin faaliyetler i¢inde bagislarin payini1 gosteren bir
orandir. Bu oran 2004 yilinda artisa ge¢mistir ancak 2005 yilinda oldukga diiserek 2003
seviyesinin de altina inmistir. Bagislarin diisiik olmasina ragmen faaliyetlerin artmasi

durumu tespit edildiginden bagislarla faaliyetlerin iliskisi yoktur.

Yonetim giderleri oran1 2003 yilindan 2005 yilina hizla artmistir ancak

bu oran, sektordeki oranlarla birlikte degerlendirilmesi gereken bir orandir.

Program ve hizmet giderleri ile ilgili olarak iki oran vardir. ilk oran
toplam giderler igindeki payini arastirmaktadir. Program ve hizmet giderleri olarak
amaca yonelik giderler almmustir. Sadece 2005 yilinda oran 9%90,72 olarak

gergeklesmistir ve ancak bu yil i¢in olumlu yorum yapilabilir. Ikinci oran ise toplam
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varliklar i¢indeki payimi arastirmaktadir. Buna gore, yiiksek bir oran varliklarini
hizmetler icin kullanma kabiliyetini gosterir. Bu oranin gerceklesmis degerleri diisiik
goriinmekle birlikte sektor verileri ile degerlendirildiginde belki hak verilebilir bir oran

olabilecektir.

Hangi tiirden olursa olsun biitiin vakiflarin bekas1 kurucular: tarafindan
arzu edilen bir durumdur. Bu sorumluluk Vakiflar Genel Miidiirliigii’'ne ait oldugu
kadar miitevelli heyetine de aittir. Bu sorumlulugun en 6nemli gereklerinden biri gerekli

araglari kullanan iyi bir finansal yonetimdir.
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