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OZET

Nakit akis tablolar1 tam bir finansal tablolar seti i¢inde tahakkuk esasina dayali
olarak hazirlanmayan tek tablodur. Bu agidan isletmelerin finansal durumu ve
performansmin degerlendirilmesinde diger tablolardan farkli bilgiler verir. Bu bilgiler,
isletmenin siirekliligi ve isletmeye kaynak saglayanlarin getirilere yonelik beklentileri
acisindan biiylilk Onem taswr. Nakit akis tablolari, hem alternatif bir performans
degerlendirme olanagi sunmakta, hem de kaynak saglayanlarin faiz, anapara, temettii gibi
nakit yaratma imkanlarina bagli beklentilerinin karsilanip karsilanmadigini géstermektedir.
Bu nedenle nakit akis tablolarmin analizi, finansal analizin ayrilmaz bir parcasi
durumundadr.

BIST 100 de yer alan isletmelerin birlestirilmis tablolarinm analizinde, isletme
faaliyetleri ile nakit yaratma kabiliyetinin bulundugu ve kar kalitesinin yiiksek oldugu
sonucuna varilmstir. Isletme faaliyetlerinden yaratilan nakit, “faiz”, “faiz ve anapara” ve
“temettii” 0demelerini ayr1 ayr1 yapmakta yeterlidir. Ancak, bu 6demelerin tamamini bir
arada gerceklestirmek ve yatirim yapmak agisindan yetersiz kalmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Nakit Akis Tablosu, Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislari, Kar
Kalitesi Oranlar1, Karsilama Oranlar1



ABSTRACT

In the complete set of financial statements, Statement of Cash Flows, is the single financial
statement which was prepared on cash basis instead of accrual basis of accounting.
Therefore, it provides unique financial information in the assessment of financial position
and financial performance. This information is crucial in terms of going concern
assumption of accounting and return expectations of the users who provide resources to the
entity. Statement of Cash Flow, offers an alternative performance metrics to the accrual
based metrics. Additionally, it measures ability to meet interest, principle and dividend
payments which depends on cash generating ability. Therefore, analysis of the statement
of cash flow is an integral part of the financial analysis.

In the analysis of the combined statements of cash flows of BIST 100 firms, it was
concluded that, BIST 100 generate cash flows from operating activities and the quality of
earnings is high. The cash flow from operating activities is sufficient to pay “interest”
“interest-principal” and “dividend” separately. Nevertheless, cash generating ability of
BIST 100, is insufficient to meet all payments and make investments without recourse to
external sources.

Key Words: Statement of Cash Flows, Cash Flows From Operating Activities, Efficiency
Ratios, Sufficiency Ratios
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GIRIS

Finansal tablolar, isletme disindaki kullanicilarin bilgi gereksinimlerini karsilamak
amaciyla hazirlanmakta ve sunulmaktadir. Tiirkiye Muhasebe Standartlarmma gore
hazirlanan finansal tablolarin tabi olacaklar1 usul ve esaslar1 belirleyen “Finansal
Raporlamaya iliskin Kavramsal Cer¢eve” (KC)’de finansal tablolarin amaci, “mevcut ve
potansiyel yatirimcilara, bor¢ verenlere ve kredi veren diger taraflara raporlayan isletmeye
kaynak saglama kararlarin1 verirken faydali olacak finansal bilgiyi saglamaktir” seklinde
ifade edilmektedir (KC, A2). Yatirimcilarin, bor¢ verenlerin ve kredi veren diger taraflarin
getirilere yonelik beklentilerinin, isletmenin gelecekteki net nakit girislerinin tutarmna,
zamanlamasia ve belirsizligine (baska bir ifadeyle isletmeye yonelik gelecekteki beklenen
net nakit girislerine) iliskin yaptiklar1 degerlendirmelere bagli oldugu vurgulanmaktadir
(KC, A3). Sonug olarak, mevcut ve potansiyel yatirimcilar, bor¢ verenler ve kredi veren
diger taraflar, isletmeye yonelik gelecekteki beklenen net nakit girislerinin

degerlendirilmesinde kendilerine yardimei olacak bilgiye ihtiya¢ duymaktadirlar (KC, A3).

Nakit akis tablosu disindaki tablolar tahakkuk esasina gore hazirlanmaktadir.
Kavramsal g¢ercevede, tahakkuk esasi uyarinca, islemler ile diger olaylar ve durumlarin,
isletmenin ekonomik kaynaklar1 ve haklar1 tizerindeki etkilerinin, bu etkilerin gergeklestigi
donemde gosterilecegi, nakit girisleri ve c¢ikislarinin farkli bir donemde gerceklesmis
olmasimnin bu durumu etkilemeyecegi belirtilmektedir (KC, A17). Tahakkuk esash
muhasebelestirmenin, isletmenin performansmin degerlendirilmesinde, nakit giris ve
cikislarindan daha iyi bir temel sagladigir vurgulanmaktadir (KC, A17). Ancak, Tirkiye
Muhasebe Standartlarinda, tahakkuk esasli muhasebenin, nakit akislarmimn tutar1 zamani ve

ongorilebilirligi ile ilgili bilgi vermedigine deginilmektedir.

TMS 7 Nakit Akis Tablolar1 Standardi’nda, isletmelerin kar etmek amaciyla
faaliyette bulunmakla beraber, faaliyetlerini siirdiirmek, yiikiimliiliikklerini yerine getirmek
ve yatirimcilarina getiri saglamak icin nakde ihtiya¢ duyduklar1 belirtilmektedir (Mad.3).
Tahakkuk esaslt muhasebenin saglayamadigi, nakit akislarma iliskin bilgiler, nakit akis
tablolar1 ile saglamaktadir. Bu bilgi, muhasebenin temel varsayimi olan isletmenin
siirekliligini analiz etmek acisindan onemlidir. Nitekim, nakit akis standardinda, nakit

ithtiyaclarim1  belirtmek i¢in  siralanan, “isletme faaliyetlerini  slrdiirmek” ve



“yiikiimliiliikkleri yerine getirmek” ifadeleri, isletmenin siirekliligi agisindan biiyiilk 6nem

tagimakta ve nakit akis tablolarinin analizinin gerekliligini ortaya koymaktadir.

Ote yandan, geleneksel tablolar, tercih edilen muhasebe politikalarindan
etkilenmektedir. Oysa, TMS 7’de vurgulandigi gibi, nakit akis tablolarmin sagladigi
bilgiler muhasebe politikalarindan etkilenmez (Mad.4). Dolayisiyla, nakit akis tablolari,
geleneksel tablolarin analiz sonuglarint 6nemli 6l¢iide etkileyebilen politika tercihlerinden

bagimsiz analiz imkan1 vermektedir.

Tahmini nakit akislari, firma degerinin belirlenmesi, yatirim kararlarinin alinmasi
ve finansal planlama alanlarinda temel ara¢ olarak kullanilmaktadir. Finans teorisine gore,
bir varligin degeri yaratacagi nakit akislarma bagl olarak belirlenmekte olup bu yaklagim
muhasebe alaninda da kabul gormiis ve gercege uygun degerin belirlenmesinde
indirgenmis nakit akimlar1 yontemi kullanilmasma olanak tanimmistir (TFRS 13, B10).
Kavramsal Cerceve’de deginildigi gibi, genel amagh finansal raporlar, raporlayan
isletmenin degerini gosterecek sekilde diizenlenmemekle birlikte, mevcut ve potansiyel
yatirimcilara, borg verenlere ve kredi veren diger taraflara raporlayan isletmenin degerine
yonelik yapacaklar1 tahminlerde yardimci olacak bilgiyi saglamalhidir (KC, A7). Yatirim
kararlarinin alinmasinda ise projenin yaratacagi nakit akislar1 kullanilarak hesaplanan net
bugiinkii deger ve i¢ verim oranindan yararlanilmaktadir. Finansal planlamada ise nakit

biitceleri biiyiik 6nem tasimaktadir.

Tarihi nakit akig bilgisi, tahmini nakit akiglarmnin olusturulmasinda 6nemli bir
kaynaktir. Nakit akis tablolari, belirli bir donem i¢inde olusan nakit giris ve ¢ikislari
hakkinda bilgi vererek, tahmini nakit akislarinin olusturulmasinda baz teskil etmekte,

ayrica tahmin ve gerceklesmelerin karsilastirilmasina olanak saglamaktadir.

Ozetle, nakit akis tablolari, muhasebe politikalarmdan etkilenmemesi ve tahakkuk
esasl finansal tablolardan farkli bilgiler saglamasi nedeniyle, isletmelerin finansal durum
ve performansinin analizine katki yapmakta ve tahmini nakit akiglarinin olusturulmasinda
onemli bilgiler saglamaktadir. Bu nedenle, nakit akis tablolarmin sagladig: bilgiler ve bu

bilgilerin analizi, finansal kararlar i¢in gerekli 6nemli hareket noktalar1 olusturur.

Nakit akis tablolar1 standartlari, “Finansal Pozisyondaki Degisimler Tablosu”
standardinin yerine yaymlamistir. Fon kavrammin g¢ok genel ve belirsiz olmasi ve

uygulamada aksakliklar ¢ikmasi nedeniyle bu tablo yerini nakit akis tablosuna birakmustir.

2



Amerika Birlesik Devletleri’nde, 1987 yilinda, Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu’nun
(FASB) 95 No’lu bildirisi ile firmalarin nakit akis tablosunu hazirlayip sunmasi zorunlu
hale getirilmistir. Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Komitesi (IASC) ise 1992 yilinda
IAS 7 nakit akis tablolar1 standardini yayimlanmistir. S6z konusu standart, 1977 tarihli
IAS7 “Finansal Pozisyondaki Degisimler Tablosu” standardinin yerini almis ve nakit akis

tablosu hazirlanmasi zorunlu kilinmustir.

Ulkemizde, 1994 yilinda yiiriirliiliige giren Muhasebe Sistemi Uygulama Genel
Tebligi’nde nakit akis tablosuna ek mali tablolar arasinda yer verilmis olup sadece belirli
biliytikligli asan isletmeler tarafindan hazirlanmasi zorunludur. 1999 yilinda, ulusal
muhasebe standartlarini belirlemek iizere kurulan Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu,
Tirkiye muhasebe standartlarmin uluslararas1 muhasebe standartlari ile uyumlu olmasina
karar vermis ve Uluslararas1t Muhasebe Standartlar1 Kurulu (UMSK) ile anlasma yaparak
Uluslararas1t Muhasebe Standartlari’ni1 (UMS) Tiirkiye Muhasebe Standardi (TMS/TFRS)
olarak yayinlanmaya baslanmistir. TMS/TFRS’lerde nakit akis tablosu, temel finansal
tablolardan biri olarak ele alinmakta olup standartlara gore raporlama yapan firmalarin

hazirlamas1 ve sunmasi zorunludur.

Nakit akig tablolarinin hazirlanmasi1 ve sunulmasmnin zorunlu hale gelmesinin
ardindan bu tablolarin analizine yonelik calismalar hiz kazanmistir. Bazi arastirmacilar
olas1 nakit akis modellerini belirleyerek bunlara dayali analizler yapmislardir. Pek cok
arastrmact ise diger finansal tablolarmin analizinde yaygin olarak kullanilan oran
analizinden yola ¢ikarak, nakit akis tablolarinin analizinde kullanilacak oranlar
gelistirmistir. Ancak, bu tablolarin hazirlanmasinin zorunlu hale gelmesinden beri gecen
stire i¢inde bilango ve gelir tablolar1 analizinde kullanilan oranlar gibi yaygimn olarak kabul
goren ve kullanilan bir oranlar seti olusturulamamistir. Bu tablolarin analizine geleneksel
tablolarin analizi kadar 6nem verilmedigi ve tahmini nakit akislarnin olusturulmasinda
tarthi nakit akis bilgisinden yeterince yararlanilmadig: diisiiniilmektedir. Bu nedenle nakit
akis tablolarinin analizi ile ilgili ¢calismalarin 6nem tasidig1 ve bu tablolardan daha ¢ok

yararlanilmasia katki saglayacag diisiiniilmektedir.

Bu ¢alismanin amaci, nakit akis tablosu analizi i¢in gelistirilen teknikleri ele almak,

tartigmak ve nakit akis tablolar1 analizinin, diger finansal tablolarin analizi ile birlikte ele



almmas1 halinde, isletme hakkinda daha giivenilir analiz sonucglarma ulasilmasmni

sagladigim ortaya koymaktir.

Calismanin ilk boliimiinde, TMS-7 Nakit Akis Tablolar1 standardi ve iilkemizde
uygulama birligi saglamak icin Kamu Go6zetimi Kurumu (KGK) ve Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK)’nun 2013’te yaymladig1 nakit akis tablosu formatlarma yer verilecektir.
Finansal tablolarin analizinde, analizi yapilacak tablolarin hangi esaslara dayali olarak
hazirlandigmi bilmek 6nem tasimaktadir. Bu nedenle, calisma kapsaminda, nakit akis
tablolar1 standartlarina yer verilerek, TMS-7 Nakit akis tablosu standardi detayli olarak ele
almirken, karsilastirma amaciyla, FAS 95’¢ deginilecektir. Standartlar kapsaminda
raporlama yapan firmalar i¢in Kamu Go6zetimi Kurumu ve halka acik sirketler igin
Sermaye Piyasasi Kurulu 2013 yilinda finansal tablo formatlar1 yayimmlamistir.
Uygulamaya esas teskil etmesi agisindan, bu kurumlar tarafindan yayimlanan nakit akis

tablosu formatlarma yer verilmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde, TMS 7 ve SPK formati ¢ercevesinde nakit akis
tablolarinin hazirlanmasina yer verilmistir. TMS 7 uyarinca, doneme iliskin nakit akislar1
isletme, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali olarak siniflandirilmakta olup, isletme
faaliyetlerinden nakit akislar1 dolayli (net) ve dolaysiz (briit) olmak iizere iki ayr1 yonteme
gore sunulabilmektedir. Nakit akis tablolarmin hazirlanmasi ve sunumu, her iki yonteme
gore ele alinmis, sagladigi bilgiler agisindan 6nemli farklar tasiyan bu yontemlerin avantaj

ve dezavantajlarma deginilmistir.

Nakit akig tablolarinin hazirlanmasi1 ve sunulmasinin zorunlu hale gelmesinin
ardindan bu tablolarin analizi icin ¢esitli ¢alismalar yapilmistir. Ugiincii bdliimde, nakit
akis tablolarmin analizi icin gelistirilen oranlar ve nakit akiglarin saglandig1 faaliyetler

modeline detayli olarak yer verilmistir.

Nakit akis tablolarmin analizi, “nakit akis tablolarin analizi” ve bu tablolarin
analizinin “geleneksel oran analizine katkilar1” baslikli iki ayr1 boliimde ele alinmistir.
Nakit akis tablolar1 analizini konu alan dordiincii bolimde, Oncelikle “nakit akislarin
saglandig1 faaliyetler modeli” ve faaliyetler arasindaki iliskiyi konu alan “nakit akig
oranlarindan” yaralanilarak nakit akig tablolar1 genel olarak ele alinmis ve faaliyetler
arasindaki iliski analiz edilmistir. Daha sonra isletme, yatrim ve finansman

faaliyetlerinden nakit akislar1 boliimlerinin analizi yapilmistir. Faaliyet boliimleri



arasindaki iliskinin ve faaliyet boliimlerinin degerlendirilmesinde, uygulama G6rnekleri ve

yayinlanmis nakit akis tablolarindan 6rneklere yer verilmistir.

Besinci boliimde, oran analizi teknigi ile yapilan likidite, finansal yapi, faaliyet
yapisi, karlilik ve biiylime analizlerinde nakit akis tablolarindan nasil yararlanilabilecegi
ele alimmistir. Nakit akis tablolarinin analizi i¢in Onerilen oranlar bu kez ilgili olduklari
basliklar altinda ele alinarak, geleneksel oranlara katkilar1 degerlendirilmistir. Boylelikle,
nakit akis tablosu analizi, likidite, finansal yapi, faaliyet yapisi, karlilik ve biiylime

analizinin bir parcasi olarak ele alimustir.

Ayrica, Borsa Istanbul pay piyasas: icin temel endeks olarak kullanilan BIST
100°de yer alan, finans ve gayrimenkul yatirim ortaklig1 disindaki, 79 isletmenin nakit akis
tablolar1 bu calisma kapsamimda incelenmistir. BIST 100 endeksi, BIST 30 ve BIST 50
endekslerini de kapsamaktadir. Calisma sonuglari, bu endeksler iginde kullanilabilir ve
karsilastirilabilir olmas1 acisindan BIST 30, BIST 50 ve BIST 100 ayrim i¢inde ilgili

boliimlerde sunulmustur.



BOLUM I

NAKIT AKIS TABLOSU STANDARTLARI

Finansal tablolar, diinya genelinde bir¢ok isletme tarafindan, isletme disindaki
kullanicilarin bilgi gereksinimlerini karsilamak amaciyla hazirlanmakta ve sunulmaktadir
(Kavramsal Cergeve). Kiiresellesmeye bagli olarak isletme dis1t kullanicilar isletmelerin
faaliyet gosterdigi iilke ile smirli kalmamaktadir. Bu nedenle ortak bir muhasebe dilinin
olusturulmas1 giderek Onem kazanmis ve muhasebe standartlar1 olusturulmaya

baslanmistir. Uluslararas1t Muhasebe Standartlar1 Kurulu (UMSK/IASB) amacin;

“Diinyadaki sermaye piyasasi katilimcilarina ve ekonomik agidan karar
veren diger finansal tablo kullanicilarina yardimci olmak amaciyla finansal
tablolarda ve diger finansal raporlamalarda yiliksek kalitede, seffaf ve
karsilastirilabilir  bilgi saglamayir gerektiren yiiksek kaliteli, anlasilir,
uygulanabilir tek bir kiiresel muhasebe standartlari setini kamunun ¢ikarini

gozeterek gelistirmek™

olarak tanimlamistir (IFRS,2010:A16). Bu muhasebe standartlar1 seti i¢inde nakit akis
tablolar1 standardi da yer almaktadir. Uluslararas1 Muhasebe Standartlarma gore nakit akis

tablolar1 tam setin bir pargasidir ve hazirlanip sunulmasi zorunludur.

Nakit akis tablolar1 standartlar;, “Finansal Pozisyondaki Degisimler Tablosu'”
standartlarinin yerine yaymimlamistir. Fon kavrammin ¢ok genel ve belirsiz bir kavram
olmasi ve uygulamada aksakliklarin ortaya cikmasi bu degisime yol agmistir>. Amerika
Birlesik Devletleri’'nde, 1987 yilinda, Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu’nun
(FMSK/FASB) 95 No’lu bildirisi ile firmalarin nakit akis tablosunu hazirlaylp sunmasi
zorunlu hale getirilmistir. Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Komitesi (IASC) ise 1992
yilinda TAS 7, Nakit Akis Tablolar1 Standardi’n1 yayimlanmistir. S6z konusu standardin,
1977 tarihli IAS 7 “Finansal Pozisyondaki Degisimlerin Tablosu” standardmnin yerini
almas1 (IFRS, 2010:A339) ile nakit akis tablosu hazirlanmasi zorunlu hale gelmistir.

! Fon Akim Tablosu
> Fon kavrami, bazi standartlarda “net likit fon”, bazi standartlarda ise “isletme sermayesi” olarak
yorumlanmistir  (Mirza, 2011:41). Fon kavraminin yorumlanmasindaki bu farkliliklar ve isletme
faaliyetlerinden nakit akislar1 kavramimnin 6nem kazanmasiyla, muhasebe standardi olusturanlar tercihlerini
nakit akis tablolarindan yana kullanmigtir (Mirza, 2011:41).
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1999 yilinda, ulusal muhasebe standartlarmi belirlemek {iizere kurulan Tiirkiye
Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK), Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin (TMS/TFRS)
Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 (UMS/UFRS) ile uyumlu olmasini benimsemis ve
UMSK ile anlasma yaparak, UMS/UFRS’leri ilkemizde TMS/TFRS olarak yayimlanmaya
baslamustir. Dolayisiyla, TMS/TFRS’ye gére raporlama yapan firmalar’ TMS7 uyarinca
nakit akis tablosu hazirlamak ve sunmak zorundadir. TMS / TFRS’lerde nakit akis
tablosu, finansal durum tablosu (bilango), kapsamli gelir tablosu ve 6zkaynak degisim
tablosu ile birlikte temel finansal tablolardan biri olarak ele alinmaktadir. Uluslararasi
Muhasebe Standartlarina dayali olarak olusturulan Tiirkiye Muhasebe Standartlarindan,
TMS 7 Nakit Akis Tablolar1 Standardi, 31.12.2005 tarihinden sonra baslayan hesap
donemlerinde uygulanmak tizere 18.01.2005 tarihinde 25704 sayili Resmi Gazete’de

yayimlanmig ve gecen siirede on iki kez glincellenmistir.

Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 kapsaminda yer alan “Finansal Raporlamaya Iliskin
Kavramsal Cerceve” ve “TMS 1 Finansal Tablolarin Sunulusu Standardi” nakit akis
tablolart ile ilgili hiikiimler icermektedir. Bu nedenle, “Kavramsal Cerceve” ve “Finansal
Tablolarin Sunulusu” Standardina yer verilmis, ardindan “TMS 7 Nakit Akis Tablolar1

Standardr” detayl olarak ele alinmistir.

3 13/1/2011 tarihli 6102 sayil Tiirk Ticaret Kanununa tabi gergek ve tiizel kisilerden TMS’ye gore miinferit
ve konsolide finansal tablolarini diizenleyecek olanlar “Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin Uygulama
Kapsaminin Belirlenmesine Iliskin Kurul Karar1” ile belirlenmistir. S6z konusu Karar uyarmca; 660 sayili
KHK’da belirtilen kamu yararmni ilgilendiren kuruluslar, 6102 sayili Kanunun 397 nci maddesi ¢ergevesinde
Bakanlar Kurulu karariyla bagimsiz denetime tabi olacaklar ve ayn1 Kanunun 1534 iincii maddesinin ikinci
fikrasinda sayilan sirketler miinferit ve konsolide finansal tablolarini hazirlarken TMS’yi uygulayacaklardir.

KGK tarafindan 5/11/2014 tarihinde yayinlanan “Gegerli Finansal Raporlama Cercevesi” hakkindaki
duyuruda, “1/1/2014 tarihi ve sonrasinda bagslayan hesap donemlerinde TMS uygulama kapsami disinda
kalanlar tarafindan, Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligleri (MSUGT) ve eki Tek Diizen Hesap
Planinin uygulanmasina devam edilecegi, bunlarin isteklerine bagli olarak TMS’leri de uygulayabilecekleri”
belirtilmistir. Ulkemizde 1994 yilinda yiiriirliiliige giren Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligine gore
nakit akis tablosu ek mali tablolar arasinda yer almakta olup belirli biiyiikligii asan isletmeler tarafindan
hazirlanmasi zorunludur.



1.1. MUHASEBE STANDARTLARINDA NAKIT AKIS TABLOSU

1.1.1.KAVRAMSAL CERCEVE VE FINANSAL TABLOLARIN SUNULUSU
STANDARDI

TMS 1°de, Finansal tablolar, isletmenin finansal durumunun ve finansal
performansmin bi¢cimlendirilmis sunumu olarak tanimlanmakta ve amaci, genis bir
kullanict kitlesinin ekonomik kararlar almalarma yardimeci olan isletmenin finansal
durumu, finansal performansi ve nakit akislari hakkinda bilgi saglamak olarak
aciklanmaktadir. Finansal tablolarin bu amaca ulagsmak i¢in isletmeyle ilgili sunacaklari
bilgiler arasinda “nakit akislar1” ve tam bir finansal tablolar seti icinde “doneme ait nakit

akis tablosu” yer almaktadir (TMS 1, Mad. 9-10).

1.1.1.1.Tahakkuk Esasi ve Nakit Esasi

Finansal durum tablosu ve gelir tablolar1 tahakkuk esasina gore hazirlanmaktadir.
Isletmelerin  Omriiniin  smirsiz  oldugunu belirten siireklilik kavraminmn yaninda,
donemsellik kavrami, sinirsiz kabul edilen Omriin donemlere boliinmesi, her dénemin
faaliyet sonuglarmin diger donemlerden bagimsiz olarak saptanmasi gerekliligini belirtir.
Gelir ve giderlerin tahakkuk esasmna gore muhasebelestirilmesi, hasilat, gelir ve karlarin

aynt doneme ait maliyet, gider ve zararlarla karsilagtirilmasi bu kavramin geregidir

(MSUGT).

TMS 1 uyarinca, nakit akis tablosu hari¢, tiim finansal tablolar muhasebenin
tahakkuk esasmna gore diizenlenir (Mad. 27). Kavramsal cercevede ise tahakkuk esasli
muhasebelestirme uyarinca, islemler ile diger olaylar ve durumlarin raporlayan isletmenin
ekonomik kaynaklar1 ve haklar1 lizerindeki etkilerinin, bu etkilerin gerceklestigi donemde
gosterilecegi belirtilmektedir (A17). Nakit girisleri ve 6demelerin farkli bir donemde

gerceklesmis olmasi bu durumu etkilemez. Kavramsal ¢ergevede;

“Tahakkuk esasli muhasebelestirmenin 6nemi, raporlayan isletmenin
ekonomik kaynaklar1 ve haklari ile bunlarda belirli bir donemde meydana gelen
degisimlere iliskin bilginin, isletmenin gecmis ve gelecekteki performansinin
degerlendirilmesinde sadece doneme ait nakit girisleri ve ddemelerine iliskin

bilgiye nazaran, daha iyi bir temel saglamasindan kaynaklanir.”
ifadesi ile tahakkuk esasli muhasebenin iistiinliigline vurgu yapilmistir (A17).
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Ote yandan, Tiirkiye Muhasebe Standartlarinda, tahakkuk esasli muhasebenin nakit
akislarinin tutar1 zamani ve ongoriilebilirligi ile ilgili bilgi vermedigine deginilmektedir.

Oysa;

“Yatirimceilari, bor¢ verenlerin ve kredi veren diger taraflarin getirilere
yonelik beklentileri, isletmeye yonelik gelecekteki net nakit girislerinin
tutarina, zamanlamasina ve belirsizligine (baska bir ifadeyle isletmeye yonelik
gelecekteki beklenen net nakit girislerine) iliskin yaptiklar1 degerlendirmelere
baghdir. Sonug¢ olarak, mevcut ve potansiyel yatirimcilar, bor¢ verenler ve
kredi veren diger taraflar, isletmeye yonelik gelecekteki beklenen net nakit
giriglerinin degerlendirilmesinde kendilerine yardimci olacak bilgiye ihtiyag

duyarlar” (Kavramsal Cerceve, A3).

Nakit Akis Tablolar1 Standardi’nda ise isletmelerin kar etmek amaciyla faaliyette
bulunmakla beraber, faaliyetlerini siirdiirmek, yiikiimliliiklerini yerine getirmek ve
yatirimcilarma getiri saglamak i¢in nakde ihtiya¢ duyduklar1 belirtilmektedir (TMS 7,
Mad.3). Nakit akis tablolar1 belirli bir donem iginde olusan nakit giris ve ¢ikislar1 hakkinda
bilgi vermekte dolayisiyla tahakkuk esasli muhasebenin saglayamadigi bilgiyi saglamak ve

nakit hareketlerini anlamak ag¢isindan 6nem tasimaktadir.

1.1.1.2. Nakit Akis Tablolarinin Hazirlanmasi Zorunlulugu

TMS-1°de tam bir finansal tablolar seti icinde “doneme ait nakit akis tablosu” yer
almaktadir (Mad.10). Bir igletme, tam bir finansal tablolar setindeki finansal tablolarin
hepsini esit derecede 6nemle sunar (TMS 1, Mad.11). TMS 7 kapsam boliimiinde ise nakit
akis tablosu hazirlamasi1 ve finansal tablolarin hazirlandigi her donem i¢in finansal

tablolarm ayrilmaz pargasi olarak sunulmasi gerekliligi vurgulanmaktadir.

1.1.2.TURKIYE MUHASEBE STANDARDI (TMS 7) NAKIT AKIS
TABLOLARI

1.1.2.1.Nakit Akis Bilgilerinin Yararlan

Nakit akis tablolar1 standardinda, nakit akis bilgilerinin yararlar1 sdyle siralanmigtir

(Nakit akis bilgilerinin yararlari, Mad. 4-5).



“Nakit akis tablosu, diger finansal tablolarla kullamildigi zaman,
okuyucularin igletmenin net aktiflerindeki degisimi, finansal yapisini (likidite
ve bor¢ ddeme giicii dahil) ve nakit akiglarimin tutar ve zamanlamasini
degisen kosullara ve firsatlara uyum saglamak amaciyla etkileme yetenegini
degerlendirebilmesi i¢cin gerekli bilgiyi saglar. Nakit akis1 bilgisi isletmenin
nakit ve nakit benzeri yaratma yeteneginin degerlendirilmesi ve kullanicilarin
gelecekteki nakit akislarini dlgmek ve baska Isletmelerle karsilastirmak igin
modeller gelistirmesini saglar. isletmeler arasmdaki ayni islem ve olaylar
icin farkli muhasebe uygulamalarinin etkilerini elimine ederek farklh
isletmelerin performans raporlamalarinin karsilastirilabilmelerine olanak

Verir.

Tarihi nakit akis bilgisi; gelecekteki nakit akiglarinin tutar,
zamanlamasi ve kesinliliginin gostergesi olarak kullanilir. Ayrica, bu bilgiler,
gelecek nakit akislarina iligkin ge¢miste yapilan degerlendirmelerin
dogrulugunun kontrol edilmesi ve karlilik, net nakit akislar1 ve fiyat

degisiminin etkileri arasindaki iliskinin degerlendirilmesinde de kullanilir.”

Burada, nakit akis tablosunun muhasebe uygulamalarinin etkisinden bagimsiz
olarak performans karsilastirmasinda kullanilabilecek bir ara¢ oldugu, diger mali tablolarla
birlikte kullanildiginda ise finansal yap1 analizine katki sagladigi vurgulanmaktadir. Bunun
yani sira gelecekteki nakit akislarinin tahmininde ve yapilan tahminlerin kontroliinde de

kullanilabilecegi belirtilmektedir.

Buna ek olarak Kavramsal ¢er¢evede, gegmisteki nakit akislar1 tarafindan yansitilan

finansal performans baslig1 altinda;

“Raporlayan isletmenin belirli bir donemdeki nakit akislarma iliskin
bilgi, isletmenin gelecekteki net nakit girisleri yaratma giicliniin
degerlendirilmesinde yardimcit olur. Bu bilgi, raporlayan isletmenin
bor¢lanmasi, borcunu Odemesi, temettii 6demesi, yatimrimcilara diger nakit
odemeleri ile likiditesi ve bor¢ 6deme giiclinii etkileyebilecek diger unsurlara
iligkin bilgileri de kapsar ve isletmenin nakdi nasil edindigini ve harcadigini
gosterir. Nakit akislarina iligkin bilgi, raporlayan isletmenin faaliyetlerinin

anlasilmasinda, finansman ve yatirim faaliyetleri ile likidite ve bor¢ 6deme
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giicliniin degerlendirilmesinde ve finansal performans ile ilgili diger bilgilerin

yorumlanmasinda yardime1 olur.”

denilmektedir (A20).

1.1.2.2.Amac¢, Kapsam ve Tanimlar

TMS 7 Nakit Akis Tablolar1 Standardi’nda amag, “isletme, yatirim ve finansman
faaliyetlerinden donem buyunca elde edilen nakit akiglarini siniflandiran nakit akis tablosu
vasitasiyla, bir isletmenin nakit ve nakit benzerlerindeki tarihi degisikliklere iliskin bilgi

saglamas1 hususunu diizenlemektedir.” seklinde tanimlanmaktadir.

Standardin amag béliimiinde;

“Bir isletmenin nakit akislarina iliskin bilgiler, finansal tablo
kullanicilarina, igletmenin nakit ve nakit benzeri yaratma yetene§ini ve
isletmenin bu nakit akiglarini kullanma ihtiyacini degerlendirebilmelerinde
dayanak olusturmasi bakimindan faydalidir. Kullanicilarin aldigi ekonomik
kararlar, isletmenin nakit ve nakit benzeri yaratma yeteneginin ve sz konusu
nakit ve nakit benzerlerinin yaratilma zamanlamasmnin ve kesinliginin

degerlendirilmesini gerektirmektedir”

ifadesine yer verilmektedir. Bdylelikle, kullanicilarin karar alirken nakit yaratma

yetenegini, zamanlamasi ve kesinligini degerlendirmesi gerekliligine deginilmektedir.

Standardin kapsam bolimiinde ise, nakit akis tablosu hazirlamasi ve finansal
tablolarin hazirlandig1 her donem icin finansal tablolarin ayrilmaz pargasi olarak sunulmasi
gerekliligi vurgulanmaktadir (Mad. 1). Standarda gore, finansal tablo kullanicilari,
isletmenin nakit ve nakit benzeri varliklarini nasil olusturdugu ve nasil kullandigi ile

ilgilenmektedir.

“Isletmeler kar etmek amaciyla farkli faaliyetlerde bulunmalarina
karsm, Oziinde faaliyetlerine devam etmek, yiikiimliliiklerini yerine getirmek

ve yatirimcilarina getiri saglamak gibi benzer nedenlerle nakde ihtiyag
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duyarlar. Bu nedenle, tiim isletmelerin nakit akis tablosu hazirlamalar:

zorunludur. (Mad. 3).

Bu maddede yer alan, “Isletmeler ... faaliyetlerine devam etmek, yiikiimliiliiklerini
yerine getirmek ve yatirimcilarma getiri saglamak i¢in nakde ihtiyac¢ duyarlar” ifadesi nakit

akis tablosu ve analizinin 6nemini gostermektedir.

Standartta;
Nakit, isletmedeki nakit ile vadesiz mevduati,

Nakit benzeri” ise tutar1 belirli bir nakde kolayca ¢evrilebilen kisa vadeli ve
yiiksek likiditeye sahip ve degerindeki degisim riski onemsiz olan yatwmmlar® olarak

tanimlanmaktadir (Mad.6).

Nakit akislan”, nakit ve nakit benzerlerinin giris ve ¢ikislarmi ifade etmektedir

(Mad.6).

Nakit ve nakit benzerleri kalemleri arasindaki islemler nakit akis1 olarak kabul

edilmez (Mad.9).
1.1.2.3.Nakit Akis Tablosunun Sunumu

Nakit akis tablosunda, doneme iliskin nakit akislar1 isletme, yatirim ve finansman
faaliyetlerine dayali bir bigimde siniflandirilarak raporlanir (Mad.10). Standardin tanimlar

kisminda;

-Isletme faaliyetleri; bir isletmenin ana gelir getirici faaliyetleri ile yatwrim ve

finansman faaliyeti olmayan diger faaliyetleri,

-Yatirim faaliyetleri; uzun vadeli varliklarin ve nakit benzerleri igerisinde yer

almayan diger yatirimlarin elde edilmesi ve elden ¢ikarilmasina iliskin faaliyetleri,

* Nakit benzerleri, kisa vadeli nakit yiikiimliilikler i¢in elde bulundurulan ve yatirim amaciyla veya diger
amaglarla kullanilmayan varliklardir. Bir varligin nakit benzeri olarak kabul edilebilmesi igin, degeri
kesinlikle saptanabilen bir nakde donistiiriilebilmesi ve degerindeki degisim riskinin ise 6nemsiz olmasi
sarttir (Mad.7). Buna gore, vadesi 3 ay veya daha az olan yatirimlar nakit benzeri yatirim olarak kabul edilir.
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-Finansman faaliyetleri; 6z kaynaklar (Oz sermaye) ile yabanci kaynaklarin
(borglanmalarin) yapisinda ve tutarinda degisiklik meydana getiren faaliyetleri ifade eder

seklinde tanimlanmistir (Mad 6).

Yatirim ve finansman faaliyetlerinden nakit akislarinin is sahasina en uygun sekilde
gosterilmesi  gerekmektedir.(Mad 11). Faaliyet bazinda siniflama, kullanicilara, bu
faaliyetlerin isletmenin finansal durumuna ve nakit ve nakit benzerlerine olan etkisine
iliskin bilgi saglamakta olup bu bilgi faaliyetler arasindaki iliskilerin degerlendirilmesi

icin de kullanilabilmektedir (Mad.11).

Faaliyet bazinda smiflandirma, faaliyetler arasindaki iligkinin anlasilmasina énemli
katk1 saglamaktadir. Ancak, beklenen yararin saglanmasi, nakit akislarmin dogru
smiflandirilmasina baghdir. TMS-7°de yer alan smiflandrma esaslarma asagida yer

verilmistir.
1.1.2.3.1.isletme, Yatirnm ve Finansman Faaliyetlerinin Tanim
a)isletme faaliyetleri

TMS 7°de, Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarmin, “genellikle
isletmenin ana gelir getirici faaliyetleriyle ilgili olup, net karin veya zararin
belirlenmesinde yer alan islem ve olaylardan kaynaklanmakta” oldugu belirtilmektedir.

(Mad.14).

“Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislari, dis finansman
kaynaklarina ihtiyag duyulmadan isletmenin; borglarini geri ddeyebilmesi,
faaliyetlerini siirdiirebilmesi, kar payr O6demelerini yapabilmesi ve yeni
yatirimlara baglayabilmesinin miimkiin olup olmadig: hususlarinda temel bir
gosterge teskil etmek iizere sunulur. isletme faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akiglar ile ilgili belli basli kalemlere iligkin bilgi, diger bilgilerle birlikte
degerlendirilerek, gelecekte olusacak nakit akislarma iliskin tahminlerde

kullanilabilir.” (Mad.13).

TMS 7’de, isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarma ait asagidaki

orneklere yer verilmistir (Mad 14).
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NAKIT GIRISLERI

NAKIT CIKISLARI

Satilan mallardan ve verilen hizmetlerden
(satiglardan) elde edilen nakit girigleri

Mal ve hizmetler i¢in yapilan 6demelerden
kaynaklanan nakit ¢ikiglar:

Royalti, iicret, komisyon ve diger hasilatla ilgili
nakit girigleri

Calisanlara ve calisanlar adina
O0demelerden kaynaklanan nakit ¢ikiglari

yapilan

Allm satim amagli elde bulundurulan

sozlesmelerle ilgili nakit girigleri *

Allm satim amaghi elde bulundurulan
sozlesmelerle ilgili nakit ve ¢ikislar®

Kurum kazanci iizerinden hesaplanan vergiler
kapsaminda alinan vergi iadeleri ile ilgili nakit

Kurum kazanci {izerinden hesaplanan vergiler
ile ilgili nakit ¢ikiglar:

girigleri

*Alim satim amaciyla bulundurulan menkul kiymetlerle ilgili nakit akislar1 isletme faaliyet sonucu elde
edilen nakit akiglar1 olarak kabul edilmektedir (Mad.15).

Isletme faaliyetlerinden nakit akislar1 ana gelir getirici faaliyetlerle ilgili olarak
satiglardan elde edilen nakit, alimlar ve c¢alisanlara yapilan 6demelerle ilgili nakit
¢cikislarini icermektedir. Esas faaliyetle ilgili olmayan kalemlerin satisindan > elde edilen
nakdin ise bu boliimde gosterilmemesi gerekmektedir. Standart, alim satim amagli menkul

kiymetlerle ilgili nakit akislarimin ise isletme faaliyeti ile ilgili oldugunu kabul etmektedir.

b)Yatirim Faaliyetleri

Standartta, yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarinin ayri olarak
gosterilmesinin gelecekte isletmeye gelir ve nakit akisi saglamasi ongoriilen kaynaklar i¢in
yapilan harcamalarin diizeyi gosterilmesi nedeniyle 6nem arz ettigi belirtilmektedir (Mad
16). Finansal durum tablosunda varlik muhasebelestirilmesi sonucunu doguran harcamalar,
yatirim faaliyeti olarak smiflandirilmakta olup, yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit

akislarma iliskin asagidaki 6rneklere yer verilmistir (Mad.16).

NAKIT GIRISLERI NAKIT CIKISLARI

Maddi ve maddi olmayan duran varliklar ve
diger uzun vadeli varliklarin satisi

Maddi ve maddi olmayan duran varliklar ve
diger uzun vadeli varliklarin alimi

Bagka bir isletmenin hisse senedinin, | Bagka bir isletmeye istirak etmek, borg¢lanma
borglanma aracinin veya is ortakligi payinin | aracii satin almak ve is ortakligina katilmak *
satisr*

Verilen avans ve kredilerin tahsili** Avans ve borg verilmesi **

Vadeli islem veya forward sdzlesmesi, opsiyon | Vadeli islem veya forward s6zlesmesi, opsiyon
sozlesmeleri ve swap sozlesmelerine iliskin | sozlesmeleri ve swap soOzlesmelerine iliskin

nakit girigleri*** nakit ¢ikiglari***

*  Nakit benzeri veya alim satim amaciyla elde tutulan araglarla ilgili olmadig: siirece
**  Finansal kurumlarin yaptiklar islemler harig
**% Alim satim amactyla yapilanlar ve finansman faaliyetleriyle ilgili olanlar harig

> Fabrikanin bir unsurunun satist gibi iglemlerin kazang ve kayiplari kar zararda yer almakla birlikte,
yarattiklar1 nakit akiglari, yatirim faaliyetlerinden elde edilen nakit akislaridir (Mad.14).
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Maddi ve maddi olmayan duran varliklarin yani sira finansal varliklarla (nakit
benzeri ve alim satim amacl olanlar disindaki) ilgili nakit akiglar1 da yatirim

faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislari i¢inde degerlendirilmektedir.
c¢)Finansman faaliyetleri

Standartta,““finansman faaliyetlerine iliskin nakit akislarmin, isletmeye sermaye
saglayanlarin isletmenin gelecekteki nakit akislarindan talep edecekleri kismin
belirlenmesini saglamak tizere ayr1 olarak agiklanacagi” belirtilmektedir (Mad 17).
Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akislarma iliskin asagidaki 6rneklere yer verilmistir

(Mad. 17).

NAKIT GIRISLERI NAKIT CIKISLARI

Hisse senedi ve diger 6z sermaye araglarinin | Sermayenin azaltilmasi veya isletmenin kendi
ihraci hisse senetlerini almasi

Borg¢lanma araglar1 ihract ve diger uzun ve kisa | Bor¢ 6demeleri
vadeli krediler

Finansal kiralama sozlesmelerinden
kaynaklanan bor¢ 6demeleri

Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akislari, finansal durum tablosunun kaynaklar
(6z kaynaklar ve yabanci kaynaklar) kismin1 konu almaktadir. Ancak 6zkaynaklar i¢inde
yer alan kar ve ticari faaliyetle ilgili olarak ortaya c¢ikan ticari borclar vb. isletme
faaliyetlerinden nakit akislar1 icinde yer almaktadir. Bu nedenle, 6zsermaye ve bor¢lanma
araclarinin ihraci ve finansman kurumlarindan saglanan tutarlar finansman faaliyeti olarak
dikkate alinmaktadir. Ayrica, bu kaynaklarin geri 6denmesinin yani sira, bu kaynaklar1
saglayanlara 6denen faiz, temettii vb.’de finansman faaliyetlerinden nakit akislar1 iginde

yer alabilmektedir (Mad. 33, 34).

1.1.2.3.2.isletme, Yatinm ve Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislarinin

Raporlanmasi
a)isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akislarinin raporlanmasi

Isletme faaliyetlerine iliskin nakit akislar1 briit ve net olarak adlandirilan iki
yonteme gore raporlanabilmektedir. Briit yontemde, isletme faaliyetlerinden kaynaklanan

briit nakit giris ve ¢ikislar1 ayr1 ayri1 raporlanmaktadir. Net yontemde ise, isletme
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faaliyetlerinden nakit akislar1 tutarma, net kar/zararin nakit akis1 yaratmayan kalemlerle

diizeltilmesi ile ulasilir.

TMS 7°de her iki yontemin kullanimina da olanak taninmis olmakla birlikte, briit
(dolaysiz) yonteme gore raporlama tercih edilmektedir (Mad.19). Uygulama birliginin
saglanmasi bakimmdan® nakit akis tablolarmmn Tirkiye i¢inde raporlanmasinda, briit

(dolaysiz) yontemin uygulanmasi tercih edilmektedir.

Standartta, Briit (Dolaysiz) Yontem; briit nakit girisleri ve briit nakit ¢ikislara ait
ana gruplarin belirtildigi yontem (Mad.18) olarak tanimlanmis ve 6nemli briit nakit giris ve
cikislarinmn isletmenin muhasebe kayitlarindan elde edilebilecegi (Mad.19) belirtilmistir.
Bir diger yol ise satislar, satislarin maliyeti (finansal bir kurulus i¢in faiz, benzeri gelir ile
giderler) ve kapsamli gelir tablosundaki diger kalemlerin

(1) Donem icerisinde stoklar, faaliyetle ilgili ticari alacak ve borg¢lardaki
degisiklikler,

(11) Diger nakit giris ve ¢ikis1 gerektirmeyen kalemler ve

(111) Nakit etkisi, yatrim veya finansman nakit akislariyla ilgili olan kalemlerin
etkisi dikkate alinarak diizeltilmesi ile briit nakit giris ve ¢ikiglar1 tutarina ulasilmasidir

(Mad.19).

TMS 7°de , bu yontemin gelecekteki nakit akislarinin tahmin edilmesi agisindan
yararli bilgiler sagladigi  net (dolayli) yontemde ise bunun mimkiin olmadig1

belirtilmektedir (Mad.19).

Net (dolayl) Yontem ise “net kar/zararm, gayri nakdi islemlerin, ge¢mis veya
gelecek islemlerle ilgili nakit giris veya cikislar1 tahakkuklarinin veya ertelemelerinin ve
yatrim veya finansman faaliyetleriyle ilgili nakit akislarma iliskin gelir veya gider
kalemlerinin etkilerine gore diizeltildigi yontem” olarak tarif edilmistir (Mad.18). Bu
yontemde, isletme faaliyetlerinden saglanan nakit akislari, net donem kar veya zararinin

asagidaki islem ve kalemlerin etkilerine gore diizeltilmesi ile tespit edilmektedir (Mad. 20).

® “Tirkiye Muhasebe Standartlart Kurulunca, uygulama birliginin saglanmasi bakimindan nakit akis
tablolarmin Tiirkiye iginde raporlanmasinda, briit (dolaysiz) yontemin uygulanmasi tercih edilmistir” (TMS
7, Mad.18, dipnot).
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(a) Donem igerisinde stoklarda ve faaliyetle ilgili alacak ve borclarda meydana
gelen degisiklikler,

(b) Amortisman, karsiliklar, ertelenmis vergi, gerceklesmemis kambiyo kar veya
zararlar1 ve istiraklerin dagitilmamis karlar1 gibi nakit dis1 kalemler ve

(c) Yatirim veya finansman faaliyetlerine iliskin nakit akiglarindan kaynaklanan

diger tiim kalemler.

TMS-7’de, Nakit akis tablolarmin raporlanmasinda briit (dolaysiz) ydntemin
kullanilmas1 tercihi belirtilmekle birlikte her iki yOntemin kullanimma da olanak
tanmmugtir. Nakit akis tablolar1 ile ilgili temel tartisma konularmdan biri olan bu
yontemler, belirli avantaj ve dezavantajlar tagimakta olup, bunlara ilerleyen boliimlerde

deginilecektir.
b)Yatirim ve Finansman Faaliyetleriyle flgili Nakit Akislarinin Raporlanmasi

Yatirim ve finansman faaliyetleri sonucu ortaya ¢ikan briit nakit girisleri ile briit

nakit ¢ikislari ana gruplar itibariyle siniflanarak ayri olarak gosterilir (Mad. 21). Ancak,

-Isletme yerine miisterilerin nakit akisini yansitan ve isletme tarafindan miisteriler

adina yapilan nakit tahsilat ve 6demeler ' ile

-Devir hiz1 yiiksek, tutarlar1 biiyiikk ve vadeleri kisa olan kalemlere® iliskin nakit

girisleri ve ¢ikislar1 netlestirilebilir (Mad. 22).

Esas olan briit nakit akiglarinin raporlanmasi olmakla birlikte, baz1 nakit girisleri ve
cikislarmim netlestirilebilmesi, nakit akig tablolarmin analizinde zorluklara yol

acabilmektedir.

Yatrim ve finansman faaliyetlerinden nakit ve mnakit benzeri kullanimi

gerektirmeyen islemler’ nakit akis tablosunda yer almaz (Mad. 43).

7 Bankalar agisindan vadesiz mevduat olarak yatirilan ve ¢ekilen paralar, araci kurumlarin miisterileri adina
tuttugu fonlarla ilgili nakit akislari, miilk sahipleri adina tahsil edilen ve daha sonra bunlara 6denen kiralar
(Mad.23).

® Kredi karti miisterilerine iliskin anapara édemeleri, menkul kiymet alim ve satimlar1 ve vadesi ii¢ ay veya
daha kisa olan diger kisa vadeli borglanmalar (Mad.24).

° “Yatim ve finansman faaliyetlerinin biiylik bir kismi, igletmelerin sermaye ve aktif yapilarina etki
etmelerine karsim, cari nakit akiglar1 tizerinde herhangi bir etkiye sahip degildirler. Nakit akisi yaratmayan
islemlerin, nakit akis tablosu diginda birakilmasi, nakit akig tablosunun amaci ile tutarlidir.” Aktiflerin
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1.1.2.3.3. Faiz Temettii ve Vergiler

Nakit akis tablosunda, faiz'® | temettii ve vergilerle ilgili nakit giris ve ¢ikislari ayri
ayr1 acgiklanir (Mad.31,35) Faiz ve temettiilere iliskin nakit akislarinin he biri dénemler
arasinda tutarhi bir sekilde isletme, yatirim veya finansman faaliyetleriyle ilgili oluslarina
gore smiflandirilir (Mad.31). Vergilerle ilgili nakit akislar ise, agik olarak finansman ve
yatirim faaliyetleriyle iligkili olmadiklar1 takdirde, isletme faaliyetlerinden nakit akisi

olarak smiflandirilir'’ (Mad. 35).

Finansal kuruluslar icin faiz gelir ve giderleri ile temettiiler genellikle esas
faaliyetlerle ilgili nakit akislar1 igerisinde yer alirken, diger isletmeler i¢cin s6z konusu nakit
akislarini ne sekilde siiflayacaklarmna iliskin gelistirilmis bir ilke bulunmamaktadir. Faiz
giderleri ve temettiiler net kar veya zararin hesaplanmasinda dikkate alindig1 i¢in isletme

faaliyetlerine iliskin nakit akislar1 olarak siniflanabilir (Mad.33).

Alternatif olarak isletmeler, faiz gelir ve giderleri ile temettii gelirlerine iliskin nakit
akislarin1 faaliyetlerine uygun bir bigimde smiflandirarak nakit akis tablosunda
gosterebilirler. Bu ¢ergevede isletmeler;

-Faiz gelir ve giderleri ile temettii gelirlerini, net kar/zararin tespitinde dikkate
almmalar1 halinde esas faaliyetlerinden,

-Finansman kaynaklarinin elde etme maliyetini olusturmasi halinde finansman

faaliyetlerinden veya

bor¢lanma veya finansal kiralama yoluyla elde edilmesi, bir isletmenin hisse senedi ihraci yolu ile elde
edilmesi, bor¢larin 6zkaynaga doniistiiriilmesi nakit akisi yaratmayan islemlere 6rnek olarak verilmistir
(Mad. 44).

%« Kar ya da zarara gider olarak kaydedilen veya “TMS 23 Borg¢lanma Maliyetleri’’ Standardinda yer
verilen alternatif yontem uyarinca aktiflestirilen dénemin toplam faiz giderleri nakit akis tablosunda
aciklanir.” (Mad 32).

' “Vergiler; nakit akis tablosunda simiflandirilan isletme faaliyetleri, yatirim ve finansman faaliyetleri ile
ilgili nakit akislar1 yaratan islemlerden dolayi ortaya ¢ikmaktadir. Yatirim ve finansman faaliyetlerinden
kaynaklanan vergi giderinin tutar1 belirlenebilir olmakla birlikte, ilgili nakit akiglarmin belirlenmesi
konusunda zorluklar ortaya g¢ikabilir ve vergi ile ilgili nakit akis1 vergiyi doguran islem ve olaydan farkl bir
donemde gergeklesebilir. Bu nedenle, 6denen vergiler genellikle isletme faaliyetleriyle ile ilgili nakit akislari
icerisinde siniflandirilir. Ancak, yatirim veya finansman faaliyetleri ile ilgili nakit akislaria neden olan bir
islemden kaynaklandigi tespit edilebilen bir vergi ile ilgili nakit akisi, yatirim faaliyetlerinden veya
finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislar1 igerisinde siniflandirilir. Vergi nakit akiglart birden
fazla faaliyetle ilgili ise ve farkli faaliyetler grubunda gosterilmisse, toplam 6denen vergi tutar1 dipnotlarda
aciklanir.” (Mad.36)
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-Yapilan yatirimin getirileri olmas1 halinde yatirim faaliyetlerinden, kaynaklanan

nakit akislar1 olarak gosterebilirler (Mad 33).

Temettii 6demeleri ise,

-Elde edilen finansman kaynaklarinin maliyetlerini olusturduklarindan finansman

faaliyetlerine iliskin nakit akisi olarak veya

-Finansal tablo kullanicilarma isletmenin esas faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
akislarindan temettii dagitma kabiliyeti hakkinda bilgi sunmak amaciyla isletme

faaliyetlerden kaynaklanan nakit akisi olarak da gosterilebilir(Mad.34).

Uygulama birliginin saglanmasi bakimindan'?, Tiirkiye’deki raporlamalarda,

Odenen temettiilerin finansman faaliyetleri grubunda gosterilmesi tercih edilmistir.

TMS 7 ‘de finansal kuruluslar disindaki isletmeler i¢in faiz ve temettiilere iliskin
nakit akiglarmin smiflandirilmasina iliskin gelistirilmis bir ilke bulunmamaktadir. Bu
esneklik, isletmelerin, faaliyet bazinda nakit akiglarmin karsilastirilmasinda ve nakit akis
oranlarinin hesaplanmasinda, faiz ve temettiilerin hangi boliimde raporlandiginin dikkate

almmasini gerektirmektedir.

1.1.2.3.4.Yabanc1 Paraya Dayah Islemlere iliskin Nakit Akislari

Yabanci paraya dayali islemlerden kaynaklanan nakit akislari, gerceklesme
tarihindeki kurlar”® tizerinden fonksiyonel para birimine cevrilir (Mad.25). Yabanci
iilkedeki bagl sirketlerin nakit akislar1 da gerceklesme tarihindeki kur kullanilarak
isletmenin fonksiyonel para birimine cevrilir (Mad 26). Kur farklarindan kaynaklanan
realize olmamis kazang ve kayiplar nakit akis1 olarak kabul edilmez (Mad. 28). Ancak, kur

farklarinin yabanci para cinsinden tutulan nakit ve nakit benzerleri iizerine etkisi, ddnemin

2. TMS 7 Dipnotunda, “Tiirkiye Muhasebe Standartlari Kurulunca, uygulama birliginin saglanmasi
bakimindan, Tirkiye’deki raporlamalarda dédenen temettiilerin finansman faaliyetleri grubunda gosterilmesi
tercih edilmistir.” ifadesi yer almaktadir.

Y “Yabanci paraya dayali nakit akislar;, “TMS 21 Kur Degisiminin Etkileri” Standardi uyarinca isleme tabi
tutulur, bu uygulama gercek kura yaklastiran bir degisim kuru kullanilmasina izin verir. Ornegin, bir déneme
iligkin agirlikli ortalama kur yabanci para islemlerin kaydedilmesi veya yabanci bir bagli sirketin nakit
akislarinin ¢evrilmesi i¢in kullanilabilinir.” (Mad.27)
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baslangicinda ve sonundaki nakit ve nakit benzerlerinin mutabakatlarini yapmak amacuyla,

nakit akis tablosunda yer alir .

Kur farklarindan kaynaklanan realize olmamis kazang ve kayiplar nakit akis

tablolarmin diizenlenmesinde 6nemli bir diizeltme kalemi olarak ortaya ¢ikmaktadir.

1.1.2.3.5.Bagh Ortakliklar, istirakler ve Is Ortakliklarindaki Yatirimlar

Bagl ortakliklar, is ortakliklar1 veya istirakler maliyet esas1 veya 6zkaynak yontemi
ile muhasebelestirildiginde, ana ortaklik ile bagl ortakliklar ve istirakler arasindaki nakit
akislar1 (6rnegin temettii tahsilatlar1 ve avans 6demeleri ve diger nakit akislar1 seklinde)

nakit akis tablosunda gdosterilir (Mad. 37).

Isletmenin bagli ortaklik ve diger birimlerinin satin alinmasi ve elden ¢ikarilmasi
sonucunda ortaya ¢ikan toplam nakit akislar1 nakit akis tablosunda ayrica gosterilir'’” ve

yatirim faaliyeti olarak siniflandirilir (Mad. 39).

1.1.3. FINANSAL MUHASEBE STANDARDI 95 (FAS 95) NAKIT AKIS
TABLOLARI ve UMS 7 ile KARSILASTIRILMASI

1.1.3.1 Finansal Muhasebe Standardi 95 (FAS 95)

Finansal Muhasebe Standardi (Financial Accounting Standards) 95, Eyliil 1987°de
yayinlanmis ve Temmuz 1988’de uygulamaya girmistir. FAS 95, nakit akis raporlamasi
standartlarin1  ortaya koymakta ve tam setin bir pargast olarak sunulmasini
gerektirmektedir. Nakit akig tablosunun amaci, belirli bir donem icimdeki nakit giris ve

cikislarini raporlamak olarak tanimlanmakta ve nakit giris ve ¢ikislari isletme, yatirim ve

' Bu sekilde bulunan tutarlar; isletme, yatirim ve finansman faaliyetlerine iliskin nakit akislarindan ayr1 bir
sekilde gosterilir ve s6z konusu nakit akislart ddnem sonundaki kurdan ilgili para birimine ¢evrilmis olsaydi
ortaya ¢ikacak kur farklarini igerir (Mad.28). Kur farklarinin yabanci para nakit ve nakit benzerleri {izerine
etkisi nakit akig tablosu formatlarinda “Yabanci Para Cevirim Farklarinin Nakit ve Nakit Benzerleri
Uzerindeki Etkisi” olarak gosterilmektedir.

© “Bagli ortakliklar ve diger isletmelerin kontroliiniin elde edilmesi ya da kaybedilmesinin nakit akist
etkilerinin ayr1 bir kalem olarak sunumu, edinilen ve elden ¢ikarilan varlik tutarlarinin ayrica agiklanmasiyla
birlikte, bu nakit akiglarmin, diger faaliyet, yatirim ve finansal faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglarindan
ayirt edilmesine yardimci olur. Kontroliin kaybedilmesinden kaynaklanan séz konusu nakit akig etkileri,
kontroliin ele gegirilmesinden kaynaklananlarla mahsup edilmez.” (Mad 41).
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finansman faaliyeti olarak simiflandirilmaktadir. Standartta, bu tablonun diger tablolar ve

aciklamalarla birlikte kullanicilara;
-Isletmenin gelecekte pozitif net nakit akis yaratma yetenegini tahmin etme,

-Isletmenin yiikiimliiliiklerini yerine getirme, temettii ddeme yetenegi ve dis

finansman ihtiyacini belirleme,
-Net kar ve iligkili nakit giris ve ¢ikiglar1 arasindaki farkin nedenlerini belirleme,

-Nakit ve nakit olmayan yatrim ve finansman faaliyetlerinin finansal yap1

iizerindeki etkileri belirleme imkani1 verdigi belirtilmektedir.

Standart, alinan temettii ve alinan/6denen faizlerin isletme faaliyetleri iginde
gosterilmesini gerektirmekte, bu smiflandirmanin, karin belirlenmesinde yer alan islem ve
olaylarin nakit etkilerinin isletme faaliyetlerinden nakit i¢inde raporlanmasi goriisii ile

tutarli oldugu ifade edilmektedir (FAS 95, Mad 88).
1.1.3.2. UMS 7 (IAS 7) ve FMS 95 (FAS 95) Standartlarimin Karsilastirilmasi

Asagidaki tabloda UMS 7 (IAS 7) ve FMS 95 (FAS 95) nakit akis standartlarinin

karsilagtirmasi yer almaktadir

Tablo 1: UMS 7 (IAS 7) ve FMS 95 (FAS 95) Standartlarmin Karsilastirilmasi

UMS 7 (IAS 7) FMS 95 (FAS 95)

SUNUM ISLETME — YATIRIM - ISLETME — YATIRIM
FINANSMAN FINANSMAN

ISLETME

FAALIYETLERINDEN BRUT (DOLAYSIZ) / BRUT (DOLAYSIZ) /

NAKIT AKISLARININ NET (DOLAYLI) NET (DOLAYLI)

RAPORLANMASI

YATIRIM ve FINANSMAN

FAALIYETLERINDEN BRUT NAKIT AKISI BRUT NAKIT AKISI

NAKIT AKISLARI

YABANCI PARAYA ISLEM TARIHI ISLEM TARIHI

DAYALI iSLEMLERDE KUR veya ORTALAMA veya ORTALAMA

VERGI ISLETME FAALIYETI ISLETME FAALIYETI

ALINAN FAIZ VE TEMETTU | ISLETME veya YATIRIM FAAL. ISLETME FAALIYETI

ODENEN FAiz ISLETME veya FINANSMAN FAAL. ISLETME FAALIYETI

ODENEN TEMETTU ISLETME veya FINANSMAN FAAL. | FINANSMAN FAALIYETI
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UMS 7 ile FAS 95 arasindaki en 6nemli fark, faiz ve temettiilerin raporlanmasinda
ortaya ¢ikmaktadir. UMS 7’de faiz gelir/giderleri ve temettiilerle ilgili nakit akiglarinin ne
sekilde smiflanacagima iliskin gelistirilmis bir ilke bulunmazken, FASB 95 alinan temettii

ile alinan ve ddenen faizlerin isletme faaliyetleri i¢inde gosterilmesini zorunlu kilmistir.

1.2. NAKIT AKIS TABLOSU FORMATLARI

Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi’nde, nakit akis tablosu ek mali tablolar

® agan igletmeler tarafindan hazirlanmasi

arasinda yer almakta olup, belirli biyiikligi'
zorunludur. KGK'/, TMS uygulama kapsami disinda kalanlarin, Muhasebe Sistemi
Uygulama Genel Tebligleri (MSUGT) ve eki Tek Diizen Hesap Planinin uygulanmasima

devam edecegini belirtilmektedir.

“MSUGT Seri No: 17 ile nakit akis tablosunun formati belirlenmistir. Bu format
uyarinca, nakit akim tablosu briit yonteme gore hazirlanmakta, faaliyet boliimlemesine yer
verilmemekte ve nakit akiglar1 “nakit girisleri” ve “nakit ¢ikiglar” basliklar1 altinda

raporlanmaktadir. Nakit akis tablosu isleyisi;

Dénem Basi Nakit Mevcudu + Dénem I¢i Nakit Girisleri — Donem I¢i Nakit
Cikiglar1 = Donem Sonu Nakit Mevcudu seklindedir.

SPK’ya tabi ortakliklarin, 2003 yilinda yaymlanan Seri:XI, No 25 sayili tebligin
yiiriirliige girmesi ile nakit akis tablosu hazirlamasi zorunlu hale gelmistir. Tebligde verilen
format uyarmnca nakit akiglar1 isletme, finansman ve yatirim faaliyetleri bazinda

siniflandirilmakta ve briit veya net yontemle raporlanabilmektedir.

2005 yilinda yayimlanan TMS 7, Nakit Akis Tablolar1 Standardi ekinde'®,
uygulama birliginin saglanmasi1 bakimindan nakit akis tablosu formatina yer verilmistir.

S6z konusu format, nakit akislarmin isletme, finansman ve yatirim faaliyetleri bazinda

' Bu biiyiikliikler 2013 yili i¢in 12.106.500 TL aktif ve 26.902.900 TL satis olarak belirlenmistir
(TURMOB) .

' KGK tarafindan 5/11/2014 tarihinde yayinlanan “Gegerli Finansal Raporlama Cercevesi” hakkindaki
duyuruda, “1/1/2014 tarihi ve sonrasinda baglayan hesap dénemlerinde TMS uygulama kapsami disinda
kalanlar tarafindan, Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligleri (MSUGT) ve eki Tek Diizen Hesap
Planinin uygulanmasina devam edilecegi, bunlarin isteklerine bagli olarak TMS’leri de uygulayabilecekleri”
belirtilmistir.

' Standardin bir pargasi olamadig1 belirtilmektedir.
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smiflandirildig ve isletme faaliyetlerinin briit yontemle'® sunuldugu bir formattir. isletme
faaliyetlerinden nakit akislarmin briit yontemle raporlanmasinda gelir tablosundaki
fonksiyon esasinin korundugu goriilmektedir. Yatirim ve finansman faaliyetlerinden nakit
akislarinda ise nakit giris ve ¢ikislar1 ayr1 ayr1 smiflanmig ve giris ve ¢ikis toplamlarma yer

verilmistir.
1.2.1.Kamu Goézetimi Kurumu ve Sermaye Piyasasi1 Kurulu Formatlan

2013 yilinda Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu
“Finansal Tablo Ornekleri ve Kulanim Rehberi’ni ve ardindan SPK bu rehberi esas alarak,

“Finansal Tablo ve Dipnot Formatlar”n1 yayimlamistir.

a)Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlarn Kurumu “Finansal

Tablo Ornekleri ve Kullanim Rehberi”

Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu 2011 yilinda
kurulmus olup gorevleri arasinda UMS ile uyumlu TMS olusturmak ve yayimlamak

bulunmaktadir. Kurum,;

-6102 sayil1 Kanun uyarinca, bu Kanuna tabi gercek ve tiizel kisilerden TMS’ye
gore miinferit ve konsolide finansal tablolarini diizenleyecek olanlari, “Tiirkiye Muhasebe

9520

Standartlarinin Uygulama Kapsami Belirlenmesine Iliskin Kurul Karar™*” ile belirlemis,

-TMS’ de 6zel hiikiim bulunmayan hususlarla ilgili olarak uygulanan muhasebe
politikalar1 konusunda uygulama birliginin saglanmasi1 ve tereddiitlerin giderilmesi
amaciyla “Tiirkiye Muhasebe Standartlarmin Uygulanmasina Yonelik Ilke Kararlarr”
olusturmaktadir. Ozel ve istisnai standartlar ile bu alana iliskin olarak yapilan

diizenlemeler Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin ciiz’iinii olusturmaktadir.

' Kurul, briit /dolaysiz yontemin uygulanmasini tercih etmektedir.

20'13/1/2011 tarihli 6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanununa tabi gergek ve tiizel kisilerden TMS’ye gore miinferit
ve konsolide finansal tablolarini diizenleyecek olanlar “Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin Uygulama
Kapsaminin Belirlenmesine Iliskin Kurul Karar1” ile belirlenmistir. S6z konusu Karar uyarmca; 660 sayili
KHK’da belirtilen kamu yararmni ilgilendiren kuruluslar, 6102 sayili Kanunun 397 nci maddesi ¢ergevesinde
Bakanlar Kurulu karariyla bagimsiz denetime tabi olacaklar ve ayn1 Kanunun 1534 iincii maddesinin ikinci
fikrasinda sayilan sirketler miinferit ve konsolide finansal tablolarint hazirlarken TMS’yi uygular.
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Kurum, finansal tablolarin1 Tiirkiye Muhasebe Standartlarmma gore diizenlemek
zorunda olan sirketlerin finansal tablolar araciligiyla ilgililere sundugu bilgilerin gercege
ve ihtiyaca uygunlugunu, karsilastirilabilirligini, dogrulanabilirligini ve anlasilabilirligini
arttrmak, finansal tablolarinin yeknesak olmasini saglamak ve denetimini kolaylastirmak
amaciyla “Finansal tablo o6rnekleri ve kullanim rehberi” yayimlamistir. Rehberde yapilan
aciklamalar, TMS kapsaminda sirketlerin yapmasi gereken tiim sunum ve aciklama
hiikkiimlerini  kapsamayip, wuygulama birligi saglamayr ve ydnlendirici olmay1
amacglamaktadir. Dogrudan ve dolayli yontemleri kapsayan iki alternatifli nakit akis

tablosu da bu kapsamda yer almistir. Nakit akim tablosu isleyisi;

Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 + Yatirim Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 +
Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 = Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net
Artig/Azalis seklindedir.

b)Sermaye Piyasas1 Kurulu Formati

Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi uyarinca, ihrag
ettigl sermaye piyasasi araclar1 bir borsada islem goren ortakliklar ile yatirim fonlari, konut
finansman1 ve varlik finansmani fonlar1 hari¢ sermaye piyasasi kurumlari, finansal
tablolarmi Tiirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlari’na uygun olarak hazirlamak

zorundadirlar.

SPK, 2008 yilindan itibaren, Kamuyu Aydmlatma Platformu (KAP) araciligiyla
kamuya ac¢iklanan finansal raporlarin karsilastirilabilirligini temin etmek amaciyla (piyasa
katilimcilar1 ve Borsa Istanbul A.S.’nin talebi iizerine), finansal raporlarda yer almasi
gerekli asgari unsurlar1 belirlemekte ve zaman igerisinde standartlardaki degisikliklere

paralel giincellemeler yaparak kamuya aciklamaktadir.

SPK, Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu’nun “Finansal
Tablo Ornekleri ve Kulanim Rehberi” ni, yayimlamasimin ardindan, bu rehberi esas alarak
ve kendine 6zgili ihtiyaclar1 goz Oniinde bulundurarak, KAP araciligiyla kamuya ilan
edilecek finansal rapor formatlarinda yer almasi gerekli asgari unsurlart yeniden
belirlemistir. Bu formatlar, 31.03.2013 tarihinden sonra sona eren ara donemlerden itibaren

yiiriirliige konulmustur.
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Belirlenen nakit akis tablosu formatlari, KGK finansal tablo 6rnekleri ile uyumlu
olup, sadece, dolayli yontemde donem net kari/zarari ile ilgili diizeltmelerin isletme
sermayesi ile ilgili kisminin “isletme sermayesinde gerceklesen degisimler” bashig: altinda
gosterilmesi tercih edilmistir. Bu ¢alismada, SPK’nin belirledigi formatlar esas alinacaktir.
Calisma kapsamina alman BIST 100 firmalarmin 2013 ve 2014 nakit akis tablolari,
31.03.2013 tarithinden sonra sona eren ara donemlerden itibaren yiiriirliige konulan bu

formatlara gore hazirlanmistir.
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BOLUM II

NAKIT AKIS TABLOLARININ HAZIRLANMASI

TMS-7 Nakit Akig Tablolar1 Standardi’na gore, nakit akislari, igletme, yatirim ve
finansman faaliyetlerine dayali bir bi¢imde smiflandirilarak raporlanir (Mad.10). TMS
7’de, bu smiflamanin, her bir faaliyetin nakit benzerlerine olan etkisine iliskin bilgi
sagladig1 ifade edilmektedir (Mad.11). Nitekim, isletme, yatirim ve finansman faaliyetleri
olarak smiflandirilan doneme 1iliskin nakit akiglar1 iligskilendirilerek nakit ve nakit
benzerlerindeki degisim tutarina ulasilir. Bu tutarin, finansal durum tablosunda yer alan
dénem basi ve dénem sonu nakit ve nakit benzeri tutarlari arasindaki farkla?' mutabakati
aranir. Nakit akis tablosu formatlar1 da bu mutabakati gosterecek sekilde diizenlenmistir.

KGK ve SPK formatlarinin ¢atisii olusturan bu iliski asagida sunulmustur.

Tablo: 2 Nakit Akis Tablosunun Isleyisi

A. Isletme Faaliyetlerden Nakit Akislart

B. Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akiglari

C. Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar

Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net Artis/Azalis (A+B+C)

D. Dénem Basi Nakit ve Nakit Benzerleri

Donem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri (A+B+C+D)

Isletme faaliyetleri, bir isletmenin ana gelir getirici faaliyetleri ile ilgili olup,
yatrim faaliyetleri, uzun vadeli varliklarda, finansman faaliyetleri ise kaynaklarda
degisiklik meydana getiren faaliyetleri kapsamaktadir. TMS 7°de, faaliyet bazinda
simiflamanin, bu faaliyetlerin isletmenin finansal durumuna etkisine iliskin bilgi sagladig:
ve faaliyetler arasindaki iliskilerin degerlendirilmesi i¢in kullanilabilecegi ifade
edilmektedir (Mad.11). Nakit akis tablolarmin hazirlanmasi, TMS 7 Nakit Akis Tablolar1
standardinda belirlenen esaslar ve SPK formati cercevesinde, faaliyet boliimleri bazinda

ele almmagtir.

2! Bu fark, yabanci para cinsinden tutulan nakit ve nakit benzerleri iizerindeki kur farklar1 etkilerini de igerir.
Bu nedenle nakit akis tablolarinda; “Yabanci Para Cevirim Farklarmin Etkisinden Once Nakit ve Nakit
Benzerlerindeki Net Artis/Azalis” ve “Yabancit Para Cevirim Farklarmin Nakit ve Nakit Benzerleri
Uzerindeki Etkisi” kalemleri yer almaktadir. Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net Artis/Azalis basliginda bu
konuya yer verilmistir.
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2.1.ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI

Isletmenin ana gelir getirici faaliyetleriyle ilgili olan ve net kdrin veya zararin
belirlenmesinde yer alan islem ve olaylardan kaynaklanan isletme faaliyetlerinden
kaynaklanan nakit akislar1 boliimii, nakit akis tablosunun en can alict kismidir. Bu
nedenle, isletme faaliyetinden nakit akislar1 tutarinin belirlenmesi iizerinde detayli olarak

durulacaktur.

Isletme faaliyetlerinden nakit akislari, Briit (Dolaysiz) veya net (dolayl1) yonteme
gore raporlanabilmekte olup bu yontemlere gore yapilmasi gereken diizeltme islemeleri
asagida karsilastirmali olarak sunulmustur. Bu noktadan sonra, KGK ve SPK formatlarinda

bu yontemler i¢in kullanilan “dogrudan” ve “dolayli” yontem ifadeleri kullanilacaktir.

Tablo 3: Dogrudan ve Dolayli Yontemde Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislarina Ulasilmasi

DOGRUDAN YONTEM DOLAYLI YONTEM
Diizeltilen Kalem Satiglar, satiglarn maliyeti ve kapsamli | Dénem kar veya zarari
gelir  tablosundaki  diger kalemler
(Mad.19,b)
Diizeltme Donem igerisinde stoklar, faaliyetle ilgili | Dénem igerisinde stoklarda ve faaliyetle
Kalemleri ticari alacak ve borglardaki degisiklikler | ilgili alacak ve borglarda meydana gelen
(Mad.19,b,1) degisiklikler (Mad.20,a)
Diger nakit giris ve ¢ikist gerektirmeyen | Amortisman, kargiliklar, ertelenmis vergi,
kalemler (Mad.19,b,ii) gergeklesmemis kambiyo kar veya
zararlar1 ve istiraklerin  dagitilmamais
karlar1 gibi nakit dig1 kalemler (Mad.20,b)
Nakit etkisi, yatirim veya finansman nakit | Yatinm veya finansman faaliyetlerine
akislariyla ilgili olan kalemler | iliskin nakit akiglarindan kaynaklanan
(Mad.19,b,ii1) diger tiim kalemler (Mad.20,¢)
Raporlanan Onemli briit nakit giris ve ¢ikislart Net Kar/Zarar
Kalemler Diizeltme Kalemleri
-Dénem  icerisinde  stoklarda  ve
faaliyetle ilgili alacak ve bor¢larda

meydana gelen degisiklikler

- Nakit dist kalemler

-Yatirim veya finansman faaliyetlerine
iliskin nakit akislarindan kaynaklanan
kalemler

Ulasilan Tutar

Isletme faaliyetlerinden nakit akislar1

Isletme faaliyetlerinden nakit akislar1

Her iki yontemde, nakit akislarma ulasmak i¢in yapilan diizeltme islemleri aynidir.

Diizeltme kalemleri; stoklar, faaliyetle ilgili ticari alacak ve borglardaki donem i¢i
degisiklikler, nakit akis1 yaratmayan islemler ile nakit akisi yatrim ve finansman
faaliyetlerinde raporlanmas1 gereken kalemleri icermektedir. Dogrudan ydntemde,

diizeltmeler ilgili gelir tablosu kalemi iizerinde, dolayli ydntemde ise kar/zarardan
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baslayarak yapilmaktadir. Sonu¢ olarak, dogrudan yontemde briit nakit akis tutarlari,

dolayli yontemde ise kar/zarar ve diizeltme kalemlerinin tutarlar1 raporlanar.
a) Stoklar, faaliyetle ilgili ticari alacak ve bor¢larda ortaya ¢ikan degisiklikler

Stoklar, faaliyetle ilgili ticari alacak ve borg¢larda donem igerisinde ortaya ¢ikan
degisiklikler isletme faaliyetinden yaratilan nakdin hesaplanmasinda kullanilir. “Isletme
sermayesinde gerceklesen degisimler” olarak da adlandirilan bu tutarlar, net yontemde ayr1
olarak raporlanirken, briit yontemde ilgili oldugu gelir/gider kalemi ile iliskilendirilerek

briit nakit giris/¢ikis rakamlarinin hesaplanmasinda kullanilmaktadir.
b)Nakit Dis1 Kalemler

Kar/Zararm olusumuna etki eden ancak nakit akis1 yaratmayan kalemler su sekilde

siiflandirilabilir®?.

1.Amortisman/itfa/tiikenme

2.Deger diistikliigii zararlar1 ve iptalleri

3.Karsiliklar

4.Gercege uygun deger kazang/kayiplari

5.Gergeklesmemis yabanci para ¢cevrim farklari

6. Donem ayirici islemler

7. Faiz, vergi ve temettiide dogan tutar ile tahsilat/6deme farklar1

8. Konsolide tablolarda 6zkaynak yontemi ile konsolidasyona dahil edilen

ortakliklarm K/Z’dan paylar

Bu kalemlerden bir kismi ge¢miste gerceklesen nakit c¢ikislarin donemle ilgili
kisminin giderlesmesinden kaynakli olup (Amortisman, donem ayirict islemlerden pesin
o0denmis giderler vb.) gelecekte herhangi bir nakit akigina yol agmayacaktir. Bazilar1 ise
gider yazildig1 donemde bir nakit ¢ikis yaratmamakla birlikte ileride olas1 bir nakit ¢ikigini
gostermektedir. (Karsiliklar, donem ayirict iglemler arasinda yer alan gider tahakkuklar1
vb.) Benzer bicimde, bu kalemlerden bir kismi ge¢miste gerceklesen nakit girislerinin
donemle ilgili kismmin gelir yazilmasindan kaynakli olup ( pesin alinan gelirler vb.)

gelecekte herhangi bir nakit girisi saglamayacaktir. Bazilar1 ise gelir yazildigi1 donemde

> TMS/TFRS uyarica alim ve satimlar vade farki icermeyecek sekilde kaydedildiginden reeskont islemi
yapilmamaktadir. Ancak, finansal tablolar TMS/TFRS uygun degilse alacak ve bor¢ senetleri
reeskontu/prekontu gelir/giderlerinin diizeltilmesi gerekir.
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nakit akis1 yaratmamakla birlikte gelecekte nakit girisi yaratmasi (gelir tahakkuklari)
beklenir. Analiz asamasinda, diizeltme kalemlerinin niteliklerindeki bu farkliliklarin

dikkate alinmas1 gerekmektedir.

cYatinm veya finansman faaliyetlerine iliskin nakit akislarindan

kaynaklanan kalemler
Diger boliimlerde raporlanacak olan tutarlar ise asagida listelenmistir.

1.Alim satim amagl elde bulundurulan sézlesmeler disindaki finansal varlik satig
kar/zararlar1 (aktarildigi boliimde satis tutar1 raporlanacaktir),

2.Maddi /maddi olmayan duran varlik satis1 kari/zarar1 ( ilgili faaliyet boliimiinde
sati§ tutar1 raporlanacaktir),

3.Bagh ortaklik, istirak vb. satis kar/zarar1 (aktarildigi boliimde satis tutari
raporlanacaktir),

4.Finansman ve yatirim faaliyetleri boliimiinde raporlanan faiz, temettii ve vergiler

(aktarildig1 boliimde 6deme/tahsilat tutar1 raporlanacaktir).
d)Diizeltme Islemlerinin Etkileri

Diizeltme kalemlerinin hangi durumda pozitif (kar/zarara eklenir) ve negatif

(kar/zarardan cikarilir) etki yarattig1 asagida 6zetlenmistir.
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Tablo 4: Diizeltme islemlerinin Etkisi

POZITIF NEGATIF
Stoklar, Faaliyetle ilgili Ticari Alacak ve Stoklar, Faaliyetle ilgili Ticari Alacak ve
Borc¢lardaki Degisiklikler Borc¢lardaki Degisiklikler

-Stoklardaki Azalis -Stoklardaki Artis

-Faaliyetle Ilgili Ticari Alacaklardaki Azalis -Faaliyetle Ilgili Ticari Alacaklardaki Artis
-Faaliyetle Ilgili Ticari Bor¢lardaki Artis -Faaliyetle Ilgili Ticari Bor¢lardaki Azalis
Nakit Akis1 Yaratmayan Kalemler* Nakit Akis1 Yaratmayan Kalemler
-Amortisman ve Itfa Gideri ile Tlgili Diizeltmeler

-Deger Diisiikliigii ile Ilgili Diizeltmeler -Deger Diisiikliigii Iptali ile Ilgili Diizeltmeler
-Karsiliklar ile {lgili Diizeltmeler -Karsilik Iptalleri ile Tlgili Diizeltmeler
-Gergeklesmemis Yabanci Para Cevirim Zararlart ile | -Gergeklesmemis Yabanci Para Cevirim Karlari ile
Ilgili Diizeltmeler Ilgili Diizeltmeler

-Gergege Uygun Deger Kayiplari ile Tlgili -Gergege Uygun Deger Kazanglari ile Tlgili
Diizeltmeler Diizeltmeler

-Dénem Ayirict Islemler -Donem Ayirict Islemler

-Gider Tahakkuklar1 -Gelir Tahakkuklar1

-Pesin Odenen Giderler (Dénem Gider Pay1) -Pesin Odenen Giderler (Dénem Odemesi)

-Gelecek Donemlere Ait Gelirler (Dénem Girisi) -Gelecek Donemlere Ait Gelirler(DonemGelir Pay1)
-Faiz Giderleri ile Ilgili Diizeltmeler -Faiz Gelirleri ile Ilgili Diizeltmeler

-Vergi Gideri ile Ilgili Diizeltmeler -Vergi Geliri ile Ilgili Diizeltmeler

-Istiraklerin Dagitilmamis Karlari ile Tlgili
Diizeltmeler

Yatirnm Veya Finansman Faaliyetlerine iliskin Yatirnm Veya Finansman Faaliyetlerine iliskin
Nakit Akislar Nakit Akislarn

-Duran Varliklarin Elden Cikarilmasindan -Duran Varliklarin Elden Cikarilmasindan
Kaynaklanan Kayiplar ile ilgili Diizeltmeler Kaynaklanan Kazanglar ile {lgili Diizeltmeler
-Yatirim ya da Finansman Faaliyetlerinden -Yatirim ya da Finansman Faaliyetlerinden
Kaynaklanan Nakit Akislarina Neden Olan Diger Kaynaklanan Nakit Akislarina Neden Olan Diger
Kalemlere Iliskin Diizeltmeler Kalemlere Iliskin Diizeltmeler

*Bu kalemler, dogrudan yontemde, iginde raporlandigi gelir/gider kalemlerinden diisiiliir.

Dogrudan yontem, faaliyetle ilgili briit nakit giris ve c¢ikiglarin1 raporlamasi
nedeniyle daha acgiklayici ve anlasilabilirdir. Ayrica, nakit akis tablosunun biitiinligi
acisindan, isletme faaliyetlerinden nakit akislarinin, yatirim ve finansman faaliyetlerinde
oldugu gibi briit olarak raporlanmasimi saglar. TMS 7’de, bu yontemin, gelecekteki nakit

akislarinin tahmin edilmesi agisindan da yararh bilgiler sagladigi belirtilmektedir.

Dolayli yontem ise kar ile isletme faaliyetlerinden nakit akislar1 arasindaki farka
151k tutarak, kullanicilara ikisi arasindaki benzerlik ve farklari anlama olanagi vermektedir.
Bunun yam swra, nakit akig tablosu, mevcut muhasebe siteminin sundugu bilgilerle
kolayca ve diisiik maliyetle hazirlanabilmektedir. Bu yontemlerin iistiinliik ve zayifliklari

asagida srralanmistir.
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Tablo 5: Dogrudan ve Dolayli Yonetmelerin Karsilastirilmasi

DOGRUDAN DOLAYLI
Briit Nakit Akislarmi Gorme imkan Var Yok
Gelecekteki Nakit Akiglarini Tahmin Giicii Yiiksek Diisiik
Aciklama Giicli Yiiksek Disiik
Sapma Analizi Yapma Giicii Yiiksek Disiik
Is Yiikii ve Maliyet Yiiksek Diisiik
Kar / IFNA Farkini1 Analiz Giicii Disiik Yiiksek

FASB ve IASB, isletme faaliyetlerine iliskin nakit akiglarinin raporlanmasinda her
iki yontemin kullanilmasinda olanak vermekle beraber, dogrudan yontemin kullanilmasimni
onermektedir. FASB dogrudan ydntemin kullanilmas: halinde de net kar ve IFNA
arasindaki mutabakatin yapilmasmi da zorunlu kilmaktadir. Uygulama birliginin
saglanmast bakimmdan nakit akis tablolarmin Tirkiye i¢inde raporlanmasinda da,
dogrudan yontemin uygulanmasi tercih edilmistir. Ancak, standartlarin Onerisine ve
kullanicilarin dogrudan yontemi tercih etmelerine karsin (CEASA, 2006:14), diinya
genelinde, isletmeler dolayli yontemi kullanmaktadir. Ulkemizde de ayni egilim
goriilmekte olup, bu ¢alisma kapsamina alinan 79 firmadan, biri diginda tamaminin dolayli

yontemi tercih ettigi goriilmiistiir.
2.1.1. DOLAYLI YONTEM

Dolayli yonteme gore, net donem kar/ zarari diizeltilerek hazirlanan isletme
faaliyetlerinden nakit akislar1 boliimii, SPK formatinda® ele alinacaktir. Dolayli yontemle
hazirlanan nakit akis tablosu formatmin, isletme faaliyetlerinden nakit akislari bolimi

asagida sunulmustur.

» SPK, kamuya ilan edilecek finansal rapor formatlarinda yer almasi gereken asgari unsurlarm belirlendigi
finansal tablo formatlarini, 31.03.2013 tarihinden sonra sona eren ara donemden itibaren yiiriirliige
koymustur.
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Tablo 6: Dolayli Yontemde Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 (SPK Formati)

A. ISLETME FAALIYETLERDEN NAKIT AKISLARI

Donem Kéari/Zaran

Dénem Net Kary/Zarar1 Mutabakat ile Tlgili Diizeltmeler

Amortisman ve Itfa Gideri ile Ilgili Diizeltmeler

Deger Diisiikliigii/Iptali ile lgili Diizeltmeler

Karsiliklar ile Ilgili Diizeltmeler

Faiz Gelirleri ve Giderleri ile Ilgili Diizeltmeler

Gergeklesmemis Yabanci Para Cevirim Farklari ile Ilgili Diizeltmeler

Pay Bazli Odemeler ile Ilgili Diizeltmeler

Gergege Uygun Deger Kayiplar/Kazanglari ile {lgili Diizeltmeler

Istiraklerin Dagitilmamis Karlari ile ilgili Diizeltmeler

Vergi Gideri/Geliri ile Ilgili Diizeltmeler

Duran Varliklarm Elden Cikarilmasindan Kaynaklanan Kayip/Kazanglar ile ilgili Diizeltmeler

Yatirim ya da Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislarina Neden Olan Diger
Kalemlere iliskin Diizeltmeler

KAr/Zarar Mutabakati ile Ilgili Diger Diizeltmeler

Isletme Sermayesinde Gerceklesen Degisimler

Stoklardaki Artis/Azalisla ilgili Diizeltmeler

Ticari Alacaklardaki Artis/Azalisla ilgili Diizeltmeler

Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklarda Artis/Azalig

Faaliyetlerle ilgili Diger Alacaklardaki Artis/Azalisla ilgili Diizeltmeler

Ticari Borglardaki Artis/Azalisla Ilgili Diizeltmeler

Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglardaki Artis/Azalig

Faaliyetlerle ilgili Diger Bor¢lardaki Artis/Azalisla Ilgili Diizeltmeler

Isletme Sermayesinde Gergeklesen Diger Artis/Azalisla Ilgili Diizeltmeler

Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar1

Odenen Temettiiler*

Alinan Temettuler*

Odenen Faiz*

Alinan Faiz*

Vergi Odemeleri/ladeleri

Diger Nakit Girigleri/Cikiglar

* TMS 7 (para 31) uyarinca nakit akis tablosunda, faiz ve temettiilere iligkin nakit giris ve ¢ikislar1 ayr1 ayr agiklanir. Bu kalemlerin
her biri dénemler arasinda tutarli bir sekilde isletme, yatirim veya finansman faaliyetleriyle ilgili oluslarina gére smiflandirilir.

Formatta, “Dénem Kari/Zarar” tutarindan “Isletme Faaliyetlerinden Nakit
Akislar1” tutarina ulasmak i¢in kullanilan diizeltme kalemleri, “Donem Net Kari/Zarari
Mutabakat1 ile Ilgili Diizeltmeler” ile “Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler”
basliklar1 altinda siniflandirilmistir. Bu baslhiklar, karla nakit akig arasindaki iliskiyi
anlamak ve analiz etmek acisindan 6nem tagimakta olup, diizeltme islemleri bu ayrim

icinde ele alinacaktir.

TMS 7 uyarinca faiz, temettii ve vergilere iliskin nakit akislarmin ayri ayri

aciklanmas1 gerekmektedir. Formatin alt boliimiinde, 6denen ve alinan temettiiler ve faiz
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kalemlerine”* yer verilmistir. Bdylelikle, “Donem Net Kary/Zarar1 Mutabakat1 ile Ilgili
Diizeltmeler” bashg altinda yer alan “Faiz Gelirleri ve Giderleri ile ilgili Diizeltmeler” ve
“Istiraklerin Dagitilmamis Karlar1 ile Ilgili Diizeltmeler” kalemleri ile tahakkuk tutarlari
diizeltilirken, son béliimde, bunlardan isletme faaliyeti icinde gosterilecek olanlarin® nakit

olarak tahsil edilen/6denen tutarlar1 yer almaktadir.

Benzer bicimde, diizeltme kalemleri iginde yer alan “Vergi Gideri/Geliri ile Ilgili
Diizeltmeler” kalemiyle vergi tahakkuku ile ilgili diizeltme yapilirken, son bdliimde yer

6

alan “Vergi Odemeleri/iadeleri” kaleminde, Odenen /alman tutarin®® raporlanmasi

gerekmektedir.

Nakit akis tablolarinin analizi ag¢isindan, tahakkuk eden tutarmn diizeltilerek nakit
akis1 yaratan tutarm ayrica gosterimi Onem tasimaktadir. Uygulamada, isletmelerin bu
kalemleri ayr1 gostermek yerine tahakkukla nakit arasindaki fark olciisiinde diizeltme
yapmay1 tercih edebildikleri goriilmektedir. Bu tercih, ulasilan isletme faaliyetinden nakit
akis tutarmi etkilememekle birlikte nakit akis tablolarmin analizi i¢in kullanilan bazi

oranlarin hesaplanmasini zorlagtirmaktadar.
2.1.1.1. DONEM NET KARI/ZARARI

Dolayli yontemde, isletme faaliyetlerine iliskin nakit akislari, net kar/zararm®’
diizeltilmesi ile elde edilmektedir. Standartlarda “net kar/ zarar” ifadesi kullanilmakta olup
bu durumda vergi tahakkuku ile ilgili diizeltme yapilmasi gerekmektedir. Ancak, vergi
tahakkuku ile ilgili diizeltme yapmadan vergi oOncesi kar tutarmmdan yola ¢ikmak da

miimkiindiir. Uygulamada, vergi oncesi karin da kullanildig1 goriilmekte olup, calisma

** Bu kalemlere iliskin olarak dipnotta “TMS 7 (para 31) uyarinca nakit akis tablosunda, faiz ve temettiilere
iligkin nakit giris ve ¢ikislar1 ayr1 ayr1 agiklanir. Bu kalemlerin her biri donemler arasinda tutarli bir sekilde
isletme, yatirim veya finansman faaliyetleriyle ilgili oluslarina gore smiflandirilir.” ifadesi yer almaktadir.

> TMS 7’de, finansal kuruluslar disindaki isletmeler icin, faiz gelir ve giderleri ile temettiilerin ne sekilde
siniflayacaklarma iliskin bir ilke bulunmamaktadir. Bu isletmeler, faiz gelir ve giderleri ile temettii
gelirlerini, net kar/zararin tespitinde dikkate alinmalar1 halinde esas faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
akislar1 olarak gosterebilirler. Temettii ddemeleri ise isletmenin esas faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
akislarindan temettii dagitma kabiliyeti hakkinda bilgi sunmak igin isletme faaliyetlerden kaynaklanan nakit
akis1 olarak gosterilebilir.

?® Vergilerle ilgili nakit akislari, agik olarak finansman ve yatirim faaliyetleriyle iliskili olmadiklar1 siirece
isletme faaliyetlerinden nakit akisi olarak smiflandirilmaktadir.

" Formatta, “Dénem Kar1/ Zararr” yerine, “Donem Net Kari/Zarar1” basligi kullaniimalidir.
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kapsamindaki firmalardan bazilar1 bu yolu benimsemistir. Bu uygulama farklilig,

firmalarin karsilastirilmasinda zorluklara yol agabilmektedir.

2.1.1.2.DONEM NET KARI/ZARARI MUTABAKATI iLE iLGILI
DUZELTMELER

SPK formatinda da gorildiigii gibi, dolayli yontemde donem net karvzarari
mutabakat1 ile ilgili diizeltmeler ayr1 raporlanmaktadir. Isletme faaliyetlerinden nakit
akislarinin analizinde, bu kaleme ulasilmasini saglayan diizeltme kalemlerinin nitelikleri

onem tasimakta oldugundan, bu kalemler asagida detayli olarak ele alinmustir.
a).Amortisman ve Itfa Gideri Ile Tlgili Diizeltmeler

Amortisman, bir varhgmm amortismana tabi tutarmm®, yararli omrii siiresince
sistematik olarak dagitilmasini ifade eder (TMS 16, Mad 6). Amortisman nakit ¢ikis1
yaratmayan bir giderdir ve nakit akig tutarma ulasimasinda en Onemli diizeltme
kalemlerden biridir. Bu diizeltme, amortismana tabi varligin edinimi ile ilgili 6demenin
yapildig1 donemde olusmus bir nakit ¢ikisinin giderlestirilmesi ile ilgili oldugundan ileride

de bir nakit ¢ikis1 yaratmayacaktir ve bu 6zelligiyle diger diizeltme kalemlerinden ayrilir.

Bu baslik altinda tiikenme paylar1 da dikkate alinmalidir. Nakit akis tablolarmnin,
finansal durum tablolarindan yararlanilarak hazirlanmasi halinde, bu diizeltme isleminin
karsiliginda, finansal durum tablosunda birikmis amortisman itfa ve tilkenme paylar1

hesabindaki degisim dikkate alimmaz®’.

2 TMS 16°da, “maliyet veya maliyet yerine gecen diger tutarlardan kalint: deger diisiilmesi ile bulunan tutar”
olarak tanimlanmaktadir (Mad. 6).

%% Birikmis amortisman tutari, ayrilan amortisman ve degerleme nedeniyle artarken, bilango disi birakilan
kalemlerin amortismanlarmin kapanmasi ile azalir. Bu nedenle, birikmis amortisman tutarlarinda dénemler
arasindaki fark, donem igi ayrilan amortisman tutarini vermez. Asagidaki drnekte, donem basi/sonu farki
4.000 birim, ayrilan ve diizeltmeye konu olan tutar ise 2.000 birimdir.

Donem Basi Birikmig Amortisman 10.000
Dénem I¢gi Ayrilan Amortisman (+) 2.000
Degerleme Artisi (+) 2.500
Satilan Varliklarin Birikmis Amortismani (-) 500
Doénem Sonu Birikmis Amortisman 14.000
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b.Deger Diisiikliigii/iptali Tle Tlgili Diizeltmeler

Tirkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlari, maliyeti ile degerlenen
varliklarin deger azalmalarinin dogrudan veya deger diisiikliigii karsilig1 ayirmak yoluyla
gider yazilmasmi gerektirmektedir. Buna gore; finansal varliklar, alacaklar, stoklar, satis
amagcl elde tutulan varliklar, bagl ortaklik, istirak ve miistereken kontrol edilen isletmeler,
maddi duran varliklar, finansal kiralamaya konu edilen maddi duran varliklar, maddi
olmayan duran varliklar, serefiye ve yatirim amagli gayrimenkuller deger diistikligii
bakimindan degerlendirilir ve gerekirse deger diisiikligli karsiligi ayrilir. Ancak, bu
tutarlar ve bunlarin iptalleri nakit akisi yaratmadigindan nakit akis tablolarmin

hazirlanmasi sirasinda diizeltilmesi gerekir.

Bu diizeltme karsiliginda, ilgili varliklarin finansal durum tablolarinda goriilen

tutarlarindaki degisimin, deger diislikliigii ve iptalleri ile ilgili kism1 dikkate alinmaz.

Donem Sonu Stok= Donem Basi Stok + Alimlar - Satiglar - Deger Diisiikliigi
Karsilig1

Bu tutarlarin, raporlanan donemin nakit akisini etkilememekle birlikte, gelecek
donemde (deger diisiikligli yaratan kosullarin siirmesi halinde) 1ilgili varhigin
satisindan/tahsilinden elde edilecek nakit girisini azaltacagi analiz asamasinda dikkate

almmalidir.
c.Karsihklar ile Tlgili Diizeltmeler

Karsiliklar, gerceklesme zamani ve tutar1 belli olmayan yiiktimliliiklerdir (TMS 37,
Mad 10). En yaygin Orneklerinden biri kidem tazminati karsiligidir. Bu tutarlar ve
iptalleri®® nakit akis1 yaratmaz, bu nedenle nakit akis tablolarinda diizeltilmesi gerekir.
Ancak, karsilik tutarmin bir yiikimlilik ifade ettigi, zamani ve tutar1 bilinmemekle
birlikte ileride bir nakit ¢ikis1 yaratabilecegi dikkate alinmalidir. Nitekim, kidem tazminati
o0demesi gerceklestiginde bu tutarin isletme faaliyetlerinden nakit akislar1 boliimiinde nakit

c¢ikist olarak raporlanmasi gerekir.

Bu diizeltme karsiliginda finansal durum tablosunun yiikiimliilikler kisminda yer

alan karsilik hesaplarinin degisiminin karsilik tutari/iptali kadar tutar1 dikkate alinmaz.

% Formatta “iptali” ifadesi yer almamakla beraber, basligin iptalleri de kapsamasi gerektigi diisiiniilmektedir.
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Dénem Sonu Karsilik Tutar1 = Dénem Basi Karsilik Tutart + Donem I¢inde Ayrilan

Karsilik Tutari - Iptal Edilen Karsilik Tutar1 - Odenen Tutar
d.Gerg¢ege Uygun Deger Kayiplar/Kazanclan ile ilgili Diizeltmeler

TMS/TFRS, bazi varliklarin ger¢ege uygun degerle’’ (GUD) 6lgiilmesini
gerektirmekte veya olciilmesine olanak tanimaktadir. Bu kalemler’”, finansal varliklar,
canli varliklar, yatirim amacli gayrimenkuller, maddi duran varliklar ve maddi olmayan
duran varliklar ve bireysel finansal tablolar i¢in bagli ortaklik, istirak ve miistereken
kontrol edilen isletmelerdir. Bu kalemlerin gercege uygun degerlerindeki degisimler nakit
hareketi yaratmaz ve bir kismi K/Z bir kismi1 kapsamli gelir i¢inde raporlanir. Burada konu
olan diizeltme, K/Z kisminda yer alan, finansal varliklar (ger¢ege uygun deger farki kar
zarara yansitilan), canli varliklar ve yatirnm amagli gayrimenkullerle ilgili tutarlardir.
Gergege uygun deger kazang veya kayiplarm ileriki donemlerde ilgili oldugu varligin

satisindan saglanacak nakit akigini etkileyecegi dikkate alinmalidir.

Bu diizeltme karsiliginda, finansal durum tablosunda, ilgili kalemlerin tutarlarinda
iki raporlama donemini arasindaki degisimin, gercege uygun deger kayip ve kazanclari ile

ilgili kismi dikkate alinmaz.

Donem Sonu Varlik Tutar1 = Donem Bag1 Varlik Tutar1 + Alimlar - Satislar - Diger

Varlik Siniflarina aktarilan Tutarlar (+/-) GUD Kazang/ Kayiplar
e)Gerceklesmemis Yabanci Para Cevirim Farklan ile ilgili Diizeltmeler

TMS-21’e gore, bir islem yabanci para (YP) biriminde gerceklestirilmigse ya da
0demesi yabanci para biriminde gergeklestirilecekse o islem yabanci parali bir iglem olarak
nitelenir. Buna gore isletmenin;

-fiyatlar1 yabanc1 bir para biriminde belirlenen mal ve hizmetleri alip/satmast,

-tutarlar1 yabanc1 bir para biriminde belirlenen bor¢ almasi/vermesi,

-yabanci bir para birimi cinsinden varlik iktisap etmesi/elden ¢ikarmasi yabanci

para iglemlerdir.

31 Gegege uygun deger, piyasa katilimcilari arasinda, Slgiim tarihinde olagan bir islemde, bir varligin
satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde 6denecek fiyat olarak tanimlanir (TFRS 13, Mad.9).

*2 Simirh sayida olmakla birlikte, baz yiikiimliilik kalemleri de GUD’la degerlenebilmekte olup bunlardaki
degisimlerde (kar/zarara yansiyan) diizeltme kapsamindadir.
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Bir yabanci para islemi, ilk muhasebelestirme sirasinda, yabanci para birimindeki
tutara, islem tarihindeki kur uygulanarak, gecerli para biriminden kaydedilir (TMS 21,
Mad.21). Her raporlama donemi sonunda yabanci para parasal kalemler’® kapamis kuru
kullanilarak gecerli para birimine c¢evrilir (TMS 21, Mad.26). Parasal kalemlerin
o0denmesinden ya da donem icinde veya Onceki finansal tablolarda ilk muhasebelestirme
sirasinda ¢evrildiklerinden farkli kurlardan ¢evrilmelerinden kaynaklanan kur farklar,

olustuklar1 donemde kar veya zararda muhasebelestirilir (TMS 21, Mad.28).

Yabanci1 para parasal kalemlerin, kapanis kuru ile belirlenmesi sonucu Onceki
finansal tablolarda ilk muhasebelestirme sirasinda cevrildiklerinden farkli kurlardan
cevrilmelerinden kaynaklanan kur farklari, “gerceklesmemis yabanci para ¢evirim farklar1”
n1 olusturur. Bu tutarlar nakit akis1 yaratmaz ve diizeltme konusudur. Parasal kalemlerin

o0denmesinden kaynaklanan kur farklari, 6deme gergeklestiginden bu kapsamda degildir.

Kurlarda degiskenligin yiiksek oldugu donemlerde, yabanci para islem, varlik ve
borg¢larla ilgili cevrim/kur farklar1 olarak 6nemli tutarlar ortaya ¢ikabilmektedir. Bu tutarlar
K/Z tizerinde 6nemli etkiler yaratirken, cari donemde gerceklesmeyen (6deme/tahsilati
yapilmayan) kismi nakit akis1 yaratmaz. Ancak, bu etkiyi yaratan kur seviyesinin kalici
olmasi1 halinde gelecek donemin nakit akisina etkileri olacak ya da kurlarin eski seviyesine

donmesi halinde K/Z iizerinde bu kez tam aksi etki yaratacaktir.

Bu diizeltme karsiliginda, finansal durum tablosunda ilgili varlik veya borcun iki
donem arasindaki degisiminin ger¢eklesmemis kur farklarindan kaynakli kismi dikkate

alinmaz.

Dénem Sonu Borglanmalar = Donem Basi Borglanmalar + Dénem Igi

Bor¢lanmalar - Dénem I¢i Odemeler +/- Gergeklesmemis Yabanci Para Cevrim Farklar

3 Tarihi maliyet cinsinden dlgiilen yabanci para birimindeki parasal olmayan kalemler, islem tarihindeki
doviz kuru, gercege uygun degerden Slgiilen yabanci para birimindeki parasal olmayan kalemler, gercege
uygun degerin belirlendigi tarihteki doviz kurlart kullanilarak gecerli para birimine gevrilir (TMS 21,
Mad.26).
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f).Dénem Ayiric islemler

Bu kalemler, niteligi geregi, nakit akis ve gelir tablosu arasindaki yaklagim farkini —
tahakkuk ve nakit esasi- en iyi ortaya koyan kalemlerdir. Donemsellik kavrami geregince

gelir ve giderler donemle iliskilendirilirken;

-0denen ancak gelecek ay/yillarda gidere doniisecek tutarlar (gelecek aylara/yillara
ait giderler),

-tahsil edilen ancak gelecek ay/yillarda gelire doniisecek tutarlar (gelecek
aylara/yillara ait gelirler),

-dogmus ancak istenebilir duruma (alacak haline) gelmemis gelirler (gelir
tahakkuklart),

-dogmus ancak Odenebilir duruma (bor¢ haline) gelmemis giderler (gider

tahakkuklar)

bilangolarda izlenir’*. Gelecek aylara/yillara ait giderler ve gelirler tahsil/ddeme aninda
nakit akis1 yaratirken, dogduklar1 donemde gelir ve gider hesaplarina aktarilir. Gelir ve
gider tahakkuklar1 ise gelir ve gider hesaplar1 karsilig1 calisir ve istenebilir/6denebilir
duruma gelmesi veya ddeme/ tahsilat yapilmasi halinde kapanir. Odeme/tahsilatin yapildig:

donemde nakit akis1 yaratir.

Ozetle, gelir tablosu bu tutarlar1 dogdugu doénemle iliskilendirirken, nakit akis
tablosu 6deme/tahsilatin yapildigi donemle ilgilenir. Tahakkuklarda, gelir/gider etkisi 6nce
nakit akis1 daha sonraki donemlerde olurken, pesin 6denen gider ve pesin alinan gelirlerde

nakit akis1 once, gelir gider/etkisi sonraki donemlerde olur.

Bu diizletme karsiliginda, finansal durum tablosunda ilgili hesaplardaki degisimler,

dikkate alinmaz.

Dénem Sonu Pesin Odenen Giderler = Dénem Basi Pesin Odenen giderler +

Dénem I¢i Pesin Odenen Giderler - Dénem I¢i Giderlestirilen Tutarlar

* Tekdiizen Muhasebe Sisteminde yer alan bilanco tipinde, donem ayirici hesap kalanlar1 ayr1 bir bolim
olusturmaktadir. KGK ve SPK formatlarinda ise “pesin 6denmis gider” ve “ertelenmis gelir” hesaplarma yer
verilmis, tahakkuklarla ilgili ayr1 bir béliimleme yapilmamustir.
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Donem igerisinde gidere aktarillan tutarlar diizeltilirken, donem ic¢inde yapilan

O0demelerin tamamu distliir.
g.Faiz Gelir ve Giderleri ile Tlgili Diizeltmeler

TMS-23 bor¢lanma maliyetleri standardina goére bor¢lanma maliyetleri, bir isletme
tarafindan yapilan bor¢lanmalarla ilgili olarak katlanilan faiz ve diger giderlerden
olusmaktadir (Mad 5). Bor¢lanma maliyetleri, etkin faiz oran1 yontemi kullanilarak
hesaplanan faiz gideri, finansal kiralamalara iligkin bor¢lanma maliyetleri, yabanci1 para
ile bor¢lanmalarda, faiz maliyetleri ile ilgili diizeltme olarak dikkate alindiklar1 6lciide
olmak tizere, kur farklarindan olusur. Bor¢lanma maliyetlerini olustuklar1 donemde gider
olarak muhasebelestirilir (Mad 6). Amaglanan kullanima veya satisa hazir duruma
getirilebilmesi zorunlu olarak uzun bir siireyi gerektiren 6zellikli varligin elde edilmesi,
ingas1 veya tiretimi ile dogrudan iliskilendirilebilen bor¢lanma maliyetleri ise varligin

maliyetinin bir pargasi olarak aktiflestirilir (Mad 8).

Finansal Araglar standartlarina gore ise faiz, etkin faiz yontemine gore finansal

tablolara yansitilmakta olup, finansal varliklarin faizleri, kar/zararda izlenir.

Faiz gelir ve giderlerinin diizeltilmesi iki farkli unsur igerir. Tahakkuk eden
tutarlarla Odenen tutar arasindaki farklar ve faizlerin yarattigi nakit akislarmin
raporlanacag1 faaliyet boliimiiniin belirlenmesi. Nakit akis tablosunda faiz gelir ve
giderinin degil, tahsil edilen /6denen faiz tutarinm yer almasi gerekir. Ote yandan standart,
faizlerle ilgili nakit akislarmin ilgili oldugu faaliyet boliimiinde raporlanmasi gerektigini
belirtmektedir. Bu nedenle ilgili diizeltme bashiginda gelir tablosunda yer alan gelir ve
gider tutarmin tamam yer alir. Bu gelir ve giderler daha sonra 6deme ve tahsil edilen tutar

ifade edecek bigimde ilgili oldugu faaliyet boliimiinde raporlanir.

Bu diizeltme karsiliginda finansal durum tablosunda faiz tahakkuklarindaki degisim
dikkate alinmaz. Gelir tablosundaki finansman gelir/gideri tutarmin, gerceklesmemis
yabanci para c¢evrim farkimi igermesi durumunda bu tutarla ilgili diizeltme,
Gergeklesmemis Yabanci Para Cevirim Farklar1 Ile Ilgili Diizeltmeler bashigi altinda
raporlanmalidir. Bu durumda finansman gelir gideri ile ilgili diizeltme tutar1 ile gelir

tablosunda yer alan tutarlar farkli olacaktir.
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h.istiraklerin Dagiilmamus Karlan ile Tlgili Diizeltmeler

Temettiiler, hissedarlarin tahsil etme haklar1 ortaya ¢iktiginda, finansal tablolara
yansitilir. Finansal ara¢ kapsaminda bulunan Ozkaynaga dayali araglar ile bireysel
tablolarda’” bagh ortaklik, miistereken kontrol edilen isletme veya istirakten temettii

gelirleri, bu kapsamdadr.

TMS 7°de, finansal kuruluslar digindaki isletmelerin temettii gelirlerini ne sekilde
smiflayacaklarina iligkin bir ilke bulunmamaktadir. Temettiiler, net kar veya zararin
hesaplanmasinda dikkate alindig1 i¢in isletme faaliyetlerine iligkin nakit akislar1 olarak
simiflanabilecegi gibi yapilan yatirimin getirileri olmasi halinde yatirim faaliyetlerinden

kaynaklanan nakit akislar1 olarak gosterebilirler.

Temettii gelirlerinin diizeltilmesi iki farkli unsur igerir. Tahsil edileme hakki dogan
tutarlarla, tahsil edilen tutar arasinda olusabilecek farklar ve temettii gelirlerinin
raporlandig1 faaliyet boliimii. Nakit akis tablosunda, gelir tablosunda yer alan tutarin
diizeltme kalemi olarak dikkate alinmasi ve tahsil edilen tutarin ilgili faaliyet boliimiinde

raporlanmasini saglayacak seklide diizeltme yapilmasi gerekmektedir.

Ote yandan, standartlar konsolide tablolarin hazirlanmasmi zorunlu kilmaktadir.
Istirak ve is ortakliklarinin konsolidasyonunda kullanilan Ozkaynak ydntemi, istirakteki
yatirimin baslangicta elde etme maliyeti ile muhasebelestirildigi, sonrasinda bu tutarin
yatirim yapilan istirakin net varliklarinda yatirimci igletmenin payina diisen kismi1 yansitacak
sekilde diizeltildigi ve bdylece yatwrimer isletmenin kér veya zararmin yatmrim yapilan
isletmenin kar veya =zararindan kendisine diisen payr kapsadigi muhasebelestirme
yontemidir (TMS 28, Mad 3). Buna gore 6zkaynak yontemi kullanilarak konsolidasyona
dahil edilen istirak ve is ortakliklarinin K/Z’daki paylar gelir tablosuna alinmaktadir. Bu

tutar nakit akis1 yaratmadigindan diizeltilmelidir’®. Bu diizeltme karsiliginda, istirak ve is

* Bagli ortakhik, miistereken kontrol edilen isletme veya istirakten alman kér paylari, isletmenin ilgili kar
paylarmi edinme hakki dogdugunda, isletmenin bireysel finansal tablolarinda kar veya zarar olarak
muhasebelestirilir.

*® Ancak, ozkaynak yonteminde, temettii tahsilatlari ilgili faaliyet bolimiinde nakit girisi olarak

raporlanmalidir.

40



ortakliklarindaki yatirim tutarindaki degisimin, Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen

Yatirimlarin Karlarindan/Zararlarindan Paylar kadar kismu dikkate alinmaz.

Donem Sonu Yatirim Tutar1 = Donem Basi Yatirim Tutar1 + Alimlar + K/Z’dan

Paylar - Satimlar - Alinan Temettiiler

Nakit akis tablosunda “Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirmmlarm
Karlarindan/Zararlarindan Paylar” diizeltilirken, alinan temettiiler ilgili faaliyet boliimiinde

nakit girisi olarak raporlanir.
i)Pay Bazh Odemeler ile Ilgili Diizeltmeler
TFRS 2’de Hisse bazli deme islemi, isletmenin;

(a) Hisse bazli 6deme anlasmasi ¢ergevesinde tedarik¢iden (¢alisan da dahil olmak

iizere) mal veya hizmet aldig1 veya

(b) Diger bir grup isletmesi soz konusu mal veya hizmetleri aldiginda, hisse bazl
o0deme anlasmasi ¢ercevesinde, tedarikci ile yapilan islemi yerine getirme yiikiimliiliigline

katlandig1 islem olarak tanimlanmaktadir (TFRS 2, Ek A).

Ozkaynaga dayali (dzkaynaktan karsilanan) hisse bazli ddeme islemleri ise

Isletmenin;

(a) Kendi 6zkaynaga dayali finansal araclar1 (hisse senetleri veya hisse senedi

opsiyonlar1 dahil olmak tizere) karsiliginda mal veya hizmet aldig1 veya

(b) Mal veya hizmet temin ettigi tedarik¢i ile yaptigi islemi yerine getirme

yilikiimliiligliniin olmadig1 hisse bazli 6deme igslemidir (TFRS 2, Ek A).

“Isletme, hisse bazli 6deme islemlerinden elde edilen veya devralinan
mal veya hizmetleri, mallar teslim alindikca ya da hizmetler saglandikca
muhasebelestirir. Isletme, mal veya hizmetlerin 6zkaynaktan karsilanan hisse
bazli 6deme islemleri yoluyla elde edilmesi durumunda 6zkaynaklarda, nakit
olarak 6denen hisse bazli 6deme islemleri yoluyla elde edilmesi durumunda ise
bor¢larda, anilan islemler karsiligi meydana gelen artiglari muhasebelestirir”

(TFRS 2, Mad 7).

41



Nakit ¢ikis1 yaratmayan bu islemlerin diizeltme kalemi olarak dikkate alinmasi

gerekir.

j).Yatinm veya Finansman Faaliyetlerine {iliskin Nakit Akislarindan

Kaynaklanan Kalemler

Duran Varhklarin Elden Cikarilmasindan Kaynaklanan Kayip/Kazanclar:
Duran varliklar bashgi altinda izlenen, bagh ortaklik, istirak ve miistereken kontrol edilen
isletmeler (bireysel finansal tablolarda), yatwrim amacli gayrimenkuller, maddi duran
varliklar ve maddi olmayan duran varliklarin elden c¢ikarilmasindan kaynaklanan
kayip/kazanclar kar/zararda muhasebelestirilmektedir. Ancak, isletme faaliyeti ile ilgili
olamayan bu tutarlarin, isletme faaliyetinden nakit akislar1 bolimii yerine yatirim
faaliyetlerinden nakit akislar1 boliimiinde yer almasi gerekmektedir. Ote yandan, kayip/
kazanglar, varligm elden c¢ikarilmasindan kaynaklanan net tahsilatlar ile varligin defter
degeri arasindaki farki gosterir. Isletme faaliyeti boliimii, kayp ve kazang tutarinda
diizeltilirken, yatirim faaliyeti boliimiinde raporlanacak tutar, varligim elden
cikarilmasimndan kaynaklanan net tahsilatlardir. Bu diizeltme karsiliginda, ilgili varliklarin

defter degerleri Olciistindeki degisim tutar1 dikkate alinmaz.

Farkli bolimde raporlanacak tutarlar arasinda finansal varliklarmm elden
cikarilmasindan kaynaklanan kayip ve kazanglar da yer almaktadir. Finansal varliklarin
elden ¢ikarilmasindan kaynakli kazang ve kayip tutarlari diizeltilmeli ve satistan elde

edilen nakit akis tutarlari ilgili faaliyet boliimiinde®’ raporlanmalidir.

Isletme Birlesmelerinde Ortaya Cikan Karlar: isletme birlesmelerinde ortaya
cikan “pazarlikli satin almadan kaynaklanan kar” TFRS-3 uyarinca kar veya zararda
muhasebelestirilmektedir (Mad 34). Edinilen isletmedeki tanimlanabilir varliklarin ve
istlenilen tanimlanabilir borg¢larin birlesme tarihindeki net tutarlari, transfer edilmis

bedelden biiyiikse, ortaya ¢ikan kazang, “pazarlikli satm almadan kaynaklanan kar*

*” Finansal varliklar, ger¢ege uygun deger farki kar zarara yansiyan, satis amaciyla elde tutulan ve vadeye
kadar elde tutulan olarak smiflanabilmektedir (TMS 39 Mad 45). Belirli likidite kosullarini tagimalari
halinde nakit benzeri olarak da siniflanabilir. Nakit akig tablolarinda, alim satim amagl olanlarin satisindan
kaynakli nakit giris tutarlarinin isletme, digerlerinin ise yatirim faaliyetleri i¢inde raporlanmasi gereklidir.
Nakit benzeri olarak siniflananlar ise nakit ve nakit benzeri kisminda raporlanmakta olup nakit ve nakit
benzeri kalemlerin kendi igindeki degisimler nakit akisi olarak kabul edilmemektedir.

% Serefiye, transfer edilmis bedel, edinilen isletmedeki azmhk payr tutar1 ve asamal olarak gerceklesen
islemlerde edinen isletmenin daha 6nceden elde tuttugu edinilen isletmedeki 6zkaynak payinin birlesme

42



olarak adlandirilir. Ancak, burada nakit akis tutari, pazarlikli satin sonucu elde edilen kar

degil, transfer edilen bedeldir ve bu tutar yatirim faaliyetleri i¢cinde raporlanir.
2.1.1.3.ISLETME SERMAYESINDE GERCEKLESEN DEGISIMLER

Stoklar, faaliyetle ilgili ticari alacak ve borg¢larda donem igerisindeki degisiklikler,
SPK formatinda “isletme sermayesinde ger¢eklesen degisimler” olarak siniflandirilmis
olup, dénem kar zararmin diizeltilmesinde kullamlir. isletme sermayesinde gerceklesen
degisimlerin hesaplanmasinda, finansal durum tablosunda yer alan faaliyetle ilgili alacak
ve borglar ile stoklardaki degisimlerden yararlanilir. Degisimin hesaplanmasinda
kullanilacak alacak, bor¢ ve stok rakamlarinin, deger diisiikliigii/stipheli alacak karsiligi

oncesi’ briit tutarlar olmasi gerekir.

Isletme sermayesi tutari, firmanm faaliyet hacmine (hasilat) ve alim satim vadeleri
ve stok siiresine bagh olarak olusmaktadir. Isletme sermayesinde gerceklesen degisimler,
raporlama doneminde, isletme sermayesi ithtiyacinin hangi tutarda arttigi/azaldig ile ilgili
bilgi vermektedir ve isletme faaliyetinden nakit akiglar1 tutarmin belirlenmesinde 6nemli

5lciide belirleyici*® olabilir.

2.1.2. DOGRUDAN YONTEM

Dogrudan yontemde, nakit akis tablolari, isletmenin muhasebe kayitlar1 nakit
akislarini raporlamaya olanak taniyorsa muhasebe kayitlar1 kullanilarak olusturulur. Bu
durumda mutabakat olanagi da elde edilir. Ancak, bu miimkiin degilse, kapsamli gelir
tablosu kalemlerinin, donem igerisinde stoklar, faaliyetle ilgili ticari alacak ve borglardaki

degisiklikler, diger nakit giris ve ¢ikis1 gerektirmeyen kalemler ve nakit etkisi, yatirim veya

tarihindeki gercege uygun degerinin toplamimim, tanimlanabilir varliklarin ve {istlenilen tanimlanabilir
borglarin birlesme tarihindeki net tutarlari fazlasi seklinde dlgiiliir. Net tutar negatifse, isletme sonug olarak
ortaya ¢ikan kazanci birlesme tarihinde kar veya zararda muhasebelestirir (TFRS 3, Mad 32).

%9 Deger diisiikliigii tutarlari, kar diizeltmesi olarak dikkate almmaktadir.

% Kar ve diizeltme rakamlar1 toplami pozitif oldugu halde, isletme sermayesindeki artisin isletme
faaliyetinden nakit akiglarini negatife cevirmesi ya da, kar ve diizeltmeler toplami negatif oldugu halde
isletme sermayesindeki azalisin isletme faaliyetlerinden nakit akislarini pozitife ¢evirmesi miimkiindiir.
Isletme faaliyeti ile yaratilan nakdin olusmasinda, isletme sermayesinde gerceklesen degisimlerin etkisi
analiz acisindan 6nem tagir.
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finansman nakit akislariyla ilgili olan kalemlerin etkisi dikkate alinarak diizeltilmesi ile

elde edilir.

Dogrudan yontemle olusturulan nakit akig tablolari, gelir tablosunun, tahakkuk
esas1 yerine nakit esasa gore diizenlenmis seklidir. Ancak, dolayli yontemde iizerinde
duruldugu gibi, isletme faaliyeti ile ilgili olmayan (yatirim ve finansman faaliyetleri ile
ilgili olan) kalemlerin ilgili olduklar1 faaliyet boliimlerine aktarilmasi gereklidir. Bu
acidan, isletme faaliyetlerinden nakit akislarini, gelir tablosunun, esas faaliyet kar/zararina
kadar olan kisminim, nakit esasina gore diizenlenmis hali olarak tanimlamak daha yerinde

olacaktir.

Bu tanima gore, dolayli yonteme gore nakit akis tablosunun hazirlanmasi i¢in gelir
tablosu kalemlerinin her birinin, “Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler” ve
“Dénem Net Kari/Zarar1 Mutabakati ile Ilgili Diizeltmeler” kismindaki tutarlarla
diizeltilmesi gerekir. Boylelikle, gelir ve gider kalemleri nakit esasa gore diizeltilerek, briit

nakit giris/cikislarini gosterecek hale getirilir.

KGK ve SPK’nin, dogrudan yontemle hazirlanan nakit akis tablosu formatinin,

isletme faaliyeti ile ilgili nakit akiglar1 boliimii asagida sunulmustur.

Tablo 7: Dogrudan Yéntemde Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 (SPK Formati)

A. ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIiT AKISLARI

Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Girisi Simflar

Satilan Mallardan ve Hizmetlerden Elde Edilen Nakit Girisleri

Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirlerden Nakit Girisleri

Alim Satim Amach Elde Bulundurulan Sozlesmeler ile Ilgili Nakit Girisleri

Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Diger Nakit Girisleri

Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Cikisi Simflar

Mal ve Hizmetler I¢in Tedarikgilere Yapilan Odemeler

Faiz, Ucret, Prim, Komisyon Ve Diger Giderlerden Nakit Cikislar1

Alim Satim Amagli Elde Bulundurulan Sozlesmelerle Tlgili Nakit Cikislari

Calisanlara ve Calisanlar Adia Yapilan Odemelerden Kaynaklanan Nakit Cikislar:

Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Diger Nakit Cikislar

Faaliyetlerden Net Nakit Akislar:

Odenen Temettiiler

Alinan Temettiiler

Odenen Faiz

Alinan Faiz

Vergi Odemeleri/ladeleri

Diger Nakit Girisleri /Cikiglar
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Yukarida sunulan formatta*’, TMS 7°nin 14 maddesinde siralan ornekler esas
almmistir. Bu nedenle, isletme faaliyetlerinden nakit akiglari, gelir tablosunda kullanilan
fonksiyon esas1 yerine cesit esasina gore raporlanmaktadir.*” Bu tercih, dogrudan ydntemle
nakit akis tablolarmin hazirlanmasi ve gelir tablosu ile kiyaslanmasinda® giicliik

yaratmaktadir.

Dogrudan yontemde diizeltmeler, iligkili oldugu gelir tablosu kalemi ile
iliskilendirilerek 1ilgili gelir/gider kaleminin yarattig1 briit nakit akislarina ulagilmaktadir.
Bu tanim geregince, isletme faaliyetlerinden nakit akiglar1 yaratan kalemlerin elde

edilmesinde;

-“Satilan mallardan ve hizmetlerden elde edilen nakit girisleri”, hasilatin, ticari
alacaklardaki artig/azalis ve varsa donem ayirici islemelerin etkilerinin diizeltilmesi ile
bulunacaktir. (Ticari alacaklarla ilgili gegeklesmemis yabanci para ¢evrim farklar1 da bu

nakit tutariin hesaplanmasinda dikkate alinmalidir.)

-“Mal ve hizmetler i¢in tedarik¢ilere yapilan 6demeler”, mal ve hizmet alimlar
tutarinin, ticari borglardaki degisimlerle diizeltilmesi ile hesaplanacaktir. (Ayrica, ticari

borg¢larla ilgili gerceklesmemis kur farklar1 da bu baslik altinda dikkate alinacaktir.)

-“Calisanlara ve calisanlar adina yapilan 6demelerden kaynaklanan nakit ¢ikislar1”
nin belirlenmesinde, tahakkuk ve 6deme farklar1 ile kidem tazminat1 karsiliklar: ile 1ilgili

diizeltme yapilacaktir.

-Faizlerle ilgili tutarinin hesaplanmasinda, gelir tablosunda yer alan tutardan,
isletme faaliyeti icinde raporlanacak kismin, tahakkuk ve gergeklesmemis yabanci para
cevrim farklar ile ilgili diizeltmeleri yapilacaktir. Faizle ilgili nakit girigslerinde de ayni

diizeltmeler yapilir.

*! Formattaki ifadelerin biitiinliigii agisindan,“mal ve hizmetler icin tedarikgilere yapilan ddemeler” yerine
diger kalemlerle tutarli olarak “mal ve hizmet alimlart ile ilgili nakit ¢ikiglar1” ifadesinin kullanilmasi ve
boliim basliklarinda yer alan “nakit girigi/ ¢ikisi siniflar’” ifadesinin = “nakit girigleri ve ¢ikislarr” olarak
diizeltilmesi gerektigi diisiiniilmektedir.

2 TMS 7 ekinde geemiste yer verilen tablolar, gelir tablosu gibi fonksiyon esasina gore diizenlenmistir. Bu
diizenleme, kullanicilarim, gelir tablosu ile nakit akis arasindaki farklart daha kolay anlamasma olanak
tanimaktadir.

# Cesit esasina gore simiflamaya dipnotlarda yer verilmektedir.
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TMS 7’ye gore, ”alim satim amagh elde bulundurulan sozlesmeler ile ilgili nakit
girisleri ve ¢ikislar1” isletme faaliyeti ile ilgilidir. Finansal varliklardan yalnizca alim satim
amacl olanlar bu kisimda dikkate alinacak, bu kalemlerin satisi ile olusan kazang/kayip

tutar1 yerine, satistan elde edilen nakit raporlanacaktir.

Gelir tablosunda yer alan “Yatirim faaliyetlerinden elde edilen gelirler ve giderler”,
isletme faaliyetlerinden nakit akislar1 kapsaminda degil, yarattiklar1 nakit akigslari

Olciisiinde, ilgili faaliyet boliimiinde raporlanacaktir

Bu yontemle satiglardan elde edilen nakit, alimlar nedeniyle nakit ¢ikislar1 gibi
temel biiylikliikleri gormek miimkiin olmakta ve pek ¢ok arastirmaci bu tutarlarm nakit

akis tablosunun analizinde yarali oldugu goriisiinii savunmaktadir.

2.2.YATIRIM FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI

Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislari, gelecekte isletmeye gelir ve
nakit akis1 saglamak i¢in yapilan harcamalarin diizeyi gosterir (TMS 7 Mad.16). Yalnizca,
finansal durum tablosunda (bilan¢oda) varlik muhasebelestirilmesi sonucunu doguran
harcamalar, yatirim faaliyeti olarak smniflandirilmaktadr (TMS 7 Mad.16). KGK ve
SPK’nin belirledigi nakit akis tablosu formatlarinda yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan

nakit akislar1 asagidaki sekildedir.

46



Tablo 8: Yatirim Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 (SPK Formati)

B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKISLARI

Bagli Ortakliklarin Kontroliiniin Kayb1 Sonucunu Doguracak Satislara Iliskin Nakit Girisleri

Bagli Ortakliklarin Kontroliiniin Elde Edilmesine Yonelik Alislara iliskin Nakit Cikislar:

Baska Isletmelerin veya Fonlarm Paylarinin Veya Borglanma Aracinin Satilmast Sonucu Elde
Edilen Nakit Girisleri

Baska Isletmelerin veya Fonlarm Paylarinin Veya Borglanma Aracinin Satilmast Sonucu Elde
Edilen Nakit Cikiglar1

Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Satisindan Kaynaklanan Nakit Girigleri

Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varlik Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikislari

Diger Uzun Vadeli Varliklarin Satisindan Kaynaklanan Nakit Girigleri

Diger Uzun Vadeli Varlik Alimlarindan Nakit Cikiglar1

Verilen Nakit Avans ve Borglar

Verilen Nakit Avans ve Borglardan Geri Odemeler

Tiirev Araglardan Nakit Cikiglari

Tiirev Araglardan Nakit Girigleri

Devlet Tesviklerinden Elde Edilen Nakit Girigleri

Alinan Temettiiler

Odenen Faiz

Alinan Faiz

Vergi Odemeleri/ladeler

Diger Nakit Girisleri /Cikiglar

Formatta, TMS 7’nin 16. Maddesinde sayilan 6rneklere ve baglh ortaklik ve diger

isletmelerdeki paylarla ilgili 39 ve 41. maddelere paralel bir diizenleme vardir. Buna gore;

- Bagl ortakliklarin kontroliiniin elde edilmesi ya da kaybedilmesi ile ilgili nakit
akiglar1 ayr1 bir kalem olarak sunulmustur. TMS 7’ye gore, isletmenin bagl ortaklik ve
diger birimlerinin satin alinmas1 ve elden ¢ikarilmasi sonucunda ortaya ¢ikan toplam nakit
akislar1 nakit akis tablosunda ayrica gosterilir ve yatirim faaliyeti olarak smniflandirilir
(TMS 7, Mad.39). Kontroliin kaybedilmesinden kaynaklanan nakit akislari, kontroliin ele
gecirilmesinden kaynaklananlarla mahsup edilmez (TMS 7, Mad.41).

- Bagka isletmelerin veya fonlarin paylarinin veya borglanma aracimin satilmasi
sonucu elde edilen nakit girigleri/¢ikislari, nakit benzeri veya alim satim amaciyla elde

tutulan araglarla ilgili olmayan tutarlar1 icerir (Mad. 16 c,d).

-Maddi ve maddi olmayan duran varliklar ve diger uzun vadeli varliklarin alimi ile
ilgili nakit akislarma yer verilmistir (Mad.16 a,b). isletme kapasitesinde artis yaratan nakit
akislarinin toplam tutari, kullanicilarin isletmenin durumunu daha iyi degerlendirebilmeleri

amaciyla ayrica agiklanabilir (Mad. 50).
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- Verilen avans ve borglara iligkin nakit akislari, finansal kurumlarin yaptiklar:
islemler disinda isletmeler tarafindan tglincii kisilere verilen/tahsil edilen avans ve

bor¢lardir (Mad. 16 e,f).

- Tirev araclardan nakit akislari, alim satim amaciyla yapilanlar ve finansman
faaliyetleriyle ilgili olanlar hari¢, vadeli islem veya forward soézlesmesi, opsiyon

sozlesmeleri ve swap sozlesmelerine iliskin nakit giris ve ¢ikiglarini igerir (Mad.16 g).

-Faiz ve temettii gelirleri, yapilan yatrmmin getirileri olmasi halinde yatirim
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislar1 olarak gosterebilmektedir (Mad.33). Yatirim
faaliyetleri ile ilgili nakit akislarina neden olan bir islemden kaynaklandigi tespit edilebilen
vergilerle ilgili nakit akis1 da bu bolimde smniflandirilir (Mad.36). Bu nedenle formatta,

faiz, temettii ve vergi kalemlerine de yer verilmistir.

Yatirim faaliyetlerinden nakit akiglarinda, duran varliklarin elde edilmesi ile ilgili
nakit cikiglarinin yani sira duran varliklarin elden ¢ikarilmasi halinde saglanan nakit
girisleri de raporlanmaktadir. Duran varliklarin elden c¢ikarilmasi durumunda, dolayli
yontemle elde edilen “Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislarr” boliimiinde, “Dénem Net
Kar1/Zarar1 Mutabakati ile [lgili Diizeltmeler” baslhig altinda yer alan “Duran Varliklarin
Elden Cikarilmasindan Kaynaklanan Kayip/Kazanclar ile Ilgili Diizeltmeler” adi altinda
kayip/kazang tutarinda diizeltme® vyapilmasi gereklidir. Yatwrim faaliyetlerinden nakit
akislarinda ise duran varliklarm satisindan kaynaklanan nakit giris tutarlar:

raporlanmaktadir.

Duran varlik kalemlerinin finansal durum tablosunda yer alan tutarlarindaki donem
ici degisim, donem i¢i alig/satis tutarimm1 vermeyecektir. Bu degisim tutari, alim/satim
disinda degisik etkileri barindirmaktadir. Ornegin, maddi duran varlik tutarinda, dénem

icinde asagidaki islemler degisim yaratir.

Donem Sonu Maddi Duran Varliklar = Donem Basi Maddi Duran Varliklar +
Almlar + Degerleme Farklar1 + Yabanci Para Cevrim Farklar1 - Satislar - Satis Amagh
Elde Tutulan vb. Farkli Kalemlere Aktarilanlar - Kullanimdan Cikarilanlar - Deger
Distikligi Karsilig

* Dogrudan yontemde ise bu kalemlerle ilgili kayip/kazang tutarina yer verilmez.
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Donem i¢i hareketlerden nakit akis tablosuna aktarilacak olanlar, alim ve satimlarla
ilgili tutarlardir. K&r/Zarara aktarilan degerleme farklar1 ve deger diisiikliigii ise IFNA’da
diizeltme olarak dikkate almir. Diger kapsamali gelire aktarilan degerleme farklar1 ve
yabanci para c¢evrim farklar1 ile finansal durum tablosunda farkli kalemlere aktarilan

tutarlar ise nakit hareketi yaratmaz.

Yatirim faaliyetinden kaynaklanan nakit akiglari tutarma, bu baglik altinda
raporlanan kalemlerin yarattig1 giris ve ¢ikis tutarlarinin netlestirilmesi ile ulagilmaktadir.
Formatta, nakit giris ve c¢ikis toplamlarl45 yer almamaktadir. Bu nedenle, analiz
asamasinda, yatirim faaliyetinden kaynaklanan toplam nakit girisi ve toplam nakit ¢ikis1
tutarlarimin hesaplanmasi ve her bir kalemden hangisinin hangi tutarda nakit giris ve ¢ikis1

yarattiginin dikkate alinmas1 gerekmektedir.

2.3.FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI

Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akislari, isletmeye sermaye saglayanlarin
isletmenin gelecekteki nakit akislarindan talep edecekleri kismin belirlenmesini saglamak

iizere ayr1 olarak agiklanmaktadir (TMS 7, Mad.17).

KGK ve SPK’nin belirledigi nakit akis formatinda, finansman faaliyetlerinden

kaynaklanan nakit akislar1 boliimii asagidaki sekildedir.

Tablo 9: Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 (SPK Formati)

C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKISLARI

Pay ve Diger Ozkaynaga Dayali Araglarin Thracindan Kaynaklanan Nakit Girisleri

Isletmenin Kendi Paylarini ve Diger Ozkaynaga Dayali Araglarini Almasiyla Ilgili Nakit Cikislar

Bor¢lanmadan Kaynaklanan Nakit Girigleri

Bor¢ Odemelerine Iliskin Nakit Cikislari

Finansal Kiralama Sézlesmelerinden Kaynaklanan Bor¢ Odemelerine Iliskin Nakit Cikislari

Devlet Tesviklerinden Elde Edilen Nakit Girigleri

Odenen Temettiiler

Alinan Faiz

Odenen Faiz

Vergi Odemeler/Iadeler

Diger Nakit Girisleri /Cikiglar

Finansman faaliyetlerinden nakit akislar1 béliimiinde, bor¢lanmalar ve 6zkaynaktan

kaynaklanan nakit girislerinin yani sira bunlarla 1ilgili anapara, faiz ve temettii

** Daha 6nce TMS 7 ekinde verilen formatta, bu toplamlara yer verilmistir.
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O0demelerinden kaynakli nakit ¢ikislar1 da raporlanmaktadir. Faiz giderleri ve temettii
O0demeleri, finansman kaynaklarmin elde etme maliyetini olusturmasi halinde finansman

faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislari olarak gosterilebilmektedir (Mad.33).

Finansman faaliyetlerinden nakit akislar1 tutari, bu baslik altinda raporlanan
kalemlerin netlestirilmesi ile elde edilir. Ancak, nihai nakit akis tutarindan c¢ok, her bir
kalemden hangisinin hangi tutarda nakit giris ve ¢ikis yarattigi 6nem tasir. Bu nedenle,
nakit giris ve ¢ikis toplamlarmin hesaplanmasi ve bu toplamlar1 olusturan kalemlerin

niteliginin gz Oniine alinmasi gerekir.

Bu kalemlerin finansal durum tablosunda yer alan tutarlarindaki donem i¢i degigim,

donem i¢i nakit akislarin1 vermeyecektir. Ornegin;

Dénem Sonu Borglanmalar = Doénem Basi Borglanmalar + Dénem Igi

Borglanmalar - Dénem I¢i Odemler +/- YP Cevrim Farklari

Finansman faaliyetlerinden nakit akislar1 boliimiinde, “Dénem I¢i Bor¢lanmalar” ve
“Dénem I¢i Odemelerin” ayr1 ayri raporlanmasi gereklidir, nakit hareketi yaratmayan
“Gergeklesmemis YP Cevrim Farklar1” ise, IFNA’da diizeltme kalemi olarak dikkate

alinir.

Finansman faaliyetleri ile ilgili boliimde en c¢ok karsilasilan sorun, borglanma
kaynakli nakit giris ve ¢ikislarmimn raporlanmasi ile ilgilidir. TMS 7’ye gore, “Isletmeler,
finansman faaliyetleri sonucu ortaya ¢ikan briit nakit girigleri ile briit nakit ¢ikislarini ana
gruplar itibariyle siniflayarak ayri olarak gosterir.” (TMS 7 Mad.21). Ancak, “devir hizi
yiiksek, tutarlar1 biiylik ve vadeleri kisa” olan kalemlere iliskin nakit giris ve ¢ikislarinin
netlestirilebilecegini belirtmekte (Mad. 22) ve vadesi ii¢ ay veya daha kisa olan diger kisa
vadeli bor¢lanmalar 6rnek olarak gdsterilmektedir (Mad. 24). Buna gore, vadesi li¢ ayin
altinda olan, bor¢lu cari hesap niteligindeki borglanmalarda, net artis/azalis tutari
raporlanabilirken, vadesi li¢ aydan uzun olan bor¢lanmalarda briit tutarlarmn (giris/¢ikislarin
ayr1 ayr1) raporlanmasi gerekmektedir. Kisa ve uzun vadeli bor¢lanmalarla ilgili bir ayrima
ise gidilmemistir. Kisa vadeli bor¢glanmalar ve uzun vadeli bor¢lanmalarla ilgili nakit
cikislarmim bir arada raporlanmasi ve belirli kosullara bagl olarak net ve briit tutarlarin
raporlanabilmesi,  bor¢ geri Odeme kabiliyetinin belirlenmesinde zorluklara yol

a¢gmaktadir.
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2.4.NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS/AZALIS

TMS 7°de “Nakit”, isletmedeki nakit ile vadesiz mevduati, “Nakit Benzeri” ise
tutar1 belirli bir nakde kolayca cevrilebilen kisa vadeli ve yiiksek likiditeye sahip ve
degerindeki degisim riski Onemsiz olan yatirimlar olarak tanimlanmaktadirr (TMS 7,
Mad.6). Kullanim1 miimkiin olmayan 6nemli tutardaki nakit ve nakit benzerleri tutarlarma
iligkin bilgiler, nedenleri ile birlikte nakit akis tablosunda agiklanir. Nakit ve nakit

benzerleri kalemleri arasindaki islemler nakit akis1 olarak kabul edilmez (TMS 7, Mad.9).

TMS 7 uyarinca, nakit akis tablosunda yer alan nakit ve nakit benzerlerinin
unsurlar1 agiklanmali ve nakit akis tablosundaki tutarlar ile finansal durum tablosunda
bunlara karsilik gelen tutarlar arasindaki mutabakatin gosterimi saglanmalidir (TMS 7,
Mad 45). Isletme, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali bir bigimde smiflandirilarak
sunulan doneme iligkin nakit akislari, bu faaliyetlerin nakit ve nakit benzerlerindeki
degisime etkisi hakkinda bilgi verir. Doneme iliskin nakit akis tutarmin, finansal durum
tablosunda yer alan donem basi nakit ve nakit benzeri ve donem sonu nakit ve nakit
benzeri tutarlar1 arasindaki farka esit olmasi gerekmekte olup, nakit akis tablosu formatlari
bu mutabakati gosterecek sekilde diizenlenmistir. “Kur farklarmin, yabanci para cinsinden
tutulan nakit ve nakit benzerleri lizerine etkisi, ddnemin baslangicinda ve sonundaki nakit
ve nakit benzerlerinin mutabakatlarin1 yapmak amaciyla, nakit akis tablosunda yer alir”

(Mad.28). Bu iliski asagida sunulmustur.

A. Isletme Faaliyetlerden Nakit Akislar

B. Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislar1

C. Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar1

Yabanc1 Para Cevirim Farklarmm Etkisinden Once Nakit ve Nakit Benzerlerindeki
Net Artig/Azalis (A+B+C)

D. Yabanci Para Cevirim Farklarinm Nakit ve Nakit Benzerleri Uzerindeki Etkisi
Nakit Ve Nakit Benzerlerindeki Net Artis/Azalis (A+B+C+D)

E. Donem Bas1 Nakit Ve Nakit Benzerleri

Doénem Sonu Nakit Ve Nakit Benzerleri (A+B+C+D+E)

Nakit ve nakit benzerlerindeki artis/azalisin degerlendirilmesinde, finansal

varliklarla ilgili nakit akislarmin, vadesi ve/veya elde tutma amacma bagh olarak, nakit ve
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nakit benzeri, yatrim faaliyeti veya isletme faaliyeti iginde gosterilebildigi gbz Oniinde

bulundurulmalidir*®.

2.5. BiST 100 KAPSAMINDAKI SIRKETLER

Borsa Istanbul pay piyasasi igin temel endeks olarak kullanilan BIST 100°de yer
alan isletmelerin nakit akis tablolar1 bu calisma kapsaminda incelenmistir. Calismaya 2014
yil1 2.Endeks doneminde yer alan isletmelerden finans, gayrimenkul yatirim ortakligi ve
spor kuliipleri disindaki 79 firma dahil edilmistir (EK-I). BIST 100 endeksi, BIST 30 ve
BIST 50 endekslerini de kapsamaktadir. Calisma sonuglarinin bu endeksler iginde
kullanilabilir ve karsilastirilabilir olmas1 amaciyla, veriler BIST 30, BIST 50 ve BIST 100
ayrim i¢inde sunulmustur. Calisma kapsamma alinan firma sayilari, BIST 30 endeksinde
22, BIST 50 endeksinde 40 (BIST 30’a ilave 18 firma) ve BIST 100 endeksinde 79’dur
(BIST 50’ye ilave 39 firma).

Calismaya dahi edilen 79 firmanin, biri disinda tamami igletme faaliyetlerinden

nakit akislarmin raporlanmasinda dolayli yontemi tercih etmistir.

TMS 7’ye gore, faiz, temetti ve vergiler U¢ faaliyet bolimde de
raporlanabilmektedir. Bu nedenle KGK ve SPK formatlarinda, isletme faaliyeti boliimiinde
alman/6denen faiz ve temettii, yatirim faaliyetleri boliimiinde alinan/6denen faiz ve alinan
temettii, finansman faaliyetleri boliimiinde ise 6denen faiz ve 6denen temettii kalemlerine
yer verilmistir.  Vergiler her iic bolimde de yer almaktadir. Uygulama birliginin
saglanmas1 bakimindan, Tiirkiye’deki raporlamalarda 6denen temettiilerin finansman
faaliyetleri grubunda gosterilmesi tercih edilmistir. Faiz, temettii ve vergilerin hangi
boliimde raporlandigi, faaliyet boliimlerine gore nakit akislarini degerlendirilirken ve nakit

akis oranlar1 hesaplanirken dikkate alinmalidir.

Calisma kapsamina aliman 79 firmadan faiz ve temettii raporlamasi yapanlarin
hangi faaliyet boliimiini tercih ettigi, firma sayis1 ve yiizde bazinda asagidaki tablolarda

detayli olarak sunulmustur.

% Vadesi 3 ay veya daha az olan yatirimlar nakit benzeri iginde raporlanirken (tahsil edilip nakde déniistimil,
nakit ve nakit benzeri arasindaki iglem olarak kabul edildiginden, nakit akis1 olarak raporlanmaz), alim satim
amagli elde bulundurulan sézlesmelerle ilgili nakit girigleri ve ¢ikiglari isletme faaliyeti, baska bir igletmeye
istirak etmek, is ortakligina katilmak veya bor¢lanma aracini satin almak igin yapilan nakit ¢ikiglart veya
bunlarin elden ¢ikarilmasindan kaynakli nakit girisleri yatirim faaliyeti i¢inde raporlanmaktadir.
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Tablo 10: BIST 100 Odenen Faiz ve Temettiilerin Faaliyet Boliimleri Bazinda Sunumu

Firma Sayisi ODENEN FAIZ | ODENEN TEMETTU

iFNA YFNA FFNA IFNA+FFNA* | iIFNA YFNA FFNA
BIST-30 6 13 1 21
Ek 18 Firma 4 1 11 1 1 12
BIST-50 10 1 24 2 1 33
Ek 39 Firma 4 1 25 3 1 26
BIST 100 14 2 49 5 2 59
*Qdenen faiz tutari iki ayr1 boliimde raporlanmistir.
Dagihm(%) ODENEN FAIZ | ODENEN TEMETTU

iFNA YFNA FFNA IFNA+FFNA | iIFNA YFNA FFNA
BIST-30 30 65 5 100
Ek 18 Firma 23 6 65 6 8 92
BIST-50 27 3 65 5 3 97
Ek 39 Firma 12 3 76 9 4 96
BIST 100 20 3 70 7 R} 97

Tabloda, faiz 6demesi raporlayan 70 firmanin %70’inin ve temettii 6demesi

raporlayan 61 firmanin %97’sinin bu tutarlara finansman faaliyetleri i¢inde yer verdigi

goriilmektedir. Vergi 6demelerinin ise isletme faaliyeti iginde raporladig tespit edilmistir.

Gordon ve digerleri’nin 2013 yilinda yaptig1 ve 13 Avrupa iilkesini

kapsayan

calismada, firmalarin %77 sinin 0denen faizleri isletme faaliyetleri i¢inde gosterdigi

saptamistir. Calisma kapsamina alinan firmalarda , %20 olan bu orana yakin tek Avrupa

ilkesi %18’le Portekiz’dir. Diger iilkelerde bu oran %64-100 arasindadir. (Gordon,

2013:26). Bu acidan iilkemizdeki siniflandirma Avrupa iilkelerinden ayrigmaktadir. FAS

95 uyarinca ddenen faizlerin isletme faaliyeti icinde gosterilmesi zorunludur.

Alnan faiz ve temettiilerle ilgili dagilim ise soyledir.

Tablo 11. BIST 100 Alan Faiz ve Temettiilerin Faaliyet Boliimleri Bazinda Sunumu

Firma Sayisi ALINAN FAIiZ ALINAN TEMETTU
iFNA YFNA FFNA IF+FF* iF+YF* | IFNA YFNA FFNA

BIST-30 3 8 7 2 1 2 12

Ek 18 Firma 5 6 4 1 6

BIST-50 8 14 11 2 1 3 18

Ek 39 Firma 4 12 13 3 2 1 8 1

BIST 100 12 26 24 5 3 4 26 1

* Alinan faiz tutar1 iki ayr1 bolimde raporlanmustir.

53




Dagihm(%) ALINAN FAIZ ALINAN TEMETTU
IFNA YFNA FFNA IF+FF IF+YF IFNA YFNA FFNA

BIST-30 14 38 33 10 5 14 86

Ek 18 Firma 33 40 27 14 86

BIST-50 22 39 31 6 3 14 86

Ek 39 Firma 12 35 38 9 6 10 80 10

BIST 100 17 37 34 7 4 13 84 3

Alman temettii raporlayan 31 firmanin %84’ bu nakit girisini yatirim faaliyetleri
icinde gostermistir. Alinan faizlerde ise (70 firma) ilk sirada %37 ile yatirim faaliyetleri

olmakla birlikte ii¢ boliimiinde yaygin olarak kullanildig1 goriilmektedir.

TMS 7’nin faiz ve temettiilerin gosterimi ile ilgili sagladig1 esneklik, nakit akis
tablolarmi1 karsilagtrmak ve analiz etmek i¢in bazi diizeltmelerin yapilmasini

gerektirmektedir.

Calismada karsilagilan ve calisma sonuglarmi etkileyen onemli bir nokta, faiz
gelir/gideri ve vergi gelir/gideri ile ilgili diizeltmeler ve bunlarin nakit akislarmin
raporlanmasi ile ilgilidir. Formatta, bu gelir ve gider kalemleri ile ilgili olarak, kar/zarar
tablosunda yer alan tutarlarda diizeltme yapilmasi ve bunlarla ilgili nakit giris ve
cikislarinin tam ve ayri raporlanmasi hedeflenmistir. Ancak, bazi isletmeler diizeltmeyi,
tahakkuk-nakit arasindaki fark tutarinda yapmakta ve 6denen tutara yer vermemektedir®’.
Isletme faaliyetlerinden nakit akislar: tutar1 degismemekle birlikte, bu gosterim sekli, faiz
ve vergi ile ilgili nakit giris ve ¢ikislarmm goriilmesini engellemektedir. Bu nedenle, BIST
100’le ilgili yapilan ¢aligmanin sonuglari, bu goésterim bi¢iminin yaratacagi sapmalari

icermektedir.

7 Gelir ve gideri kapsayacak sekilde tek bir diizeltme islemi yapan isletmelerde vardr.
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BOLUM 111

NAKIT AKIS TABLOLARININ ANALIZI iCIN GELISTIRILEN YONTEMLER

1987 yilinda FASB’in nakit akig tablolarinin hazirlanmasmi zorunlu kilmasi ile
birlikte nakit akis tablolarinin analizine yonelik ¢calismalar hiz kazanmistir. Bu calismalarin
biiyiik cogunlugunda, nakit akis tablolarinin analizinde kullanilacak oranlar gelistirilmistir.
Bu kapsamda, gerek nakit akis tablolarinda yer alan kalemler, gerekse nakit akis tablosu ve
diger finansal tablolarda yer alan kalemler arasindaki iligkileri belirlemek amaciyla ¢ok
sayida oran Onerilmistir. Bu oranlarm yam sira, faaliyet boliimlerinin nakit girisi veya
¢ikis1 yaratma olasiliklarma dayali olarak bazi modelleme c¢aligmalar1 da yapilmistir. Bu

boliimde, nakit akis tablolarinin analizi i¢in gelistirilen tekniklere yer verilecektir.

3.1.NAKIT AKIS TABLOLARININ ANALIZi iCIN GELISTIRIiLEN
ORANLAR

Finansal tablolarda yer alan kalemler arasindaki iliskilerin matematiksel ifadesi
olan oranlardan geleneksel tablolarin analizinde oldugu gibi nakit akis tablolarinin

analizinde de yararlanilmaktadir.
3.1.1. Nakit Akis Tablolarinin Analizi icin Onerilen Oranlar

Nakit akis tablolarmin analizi iizerinde ilk duran arastirmacilardan biri Beaver olup,
1966 tarihli ¢alismasinda, finansal sikinti gostergesi olarak, nakit ak1$148 ile satislar,
varliklar, borclar ve Ozkaynaklar arasindaki iliskiyi ele almistir (Jooste, 2005:78 ).
1987°den sonra ise bu alanda yapilan ¢alismalar hiz kazanmistir. Carslaw ve Mills’in
“Etkili/Etkin Nakit Akis Tablosu Analizi Igin Oran Gelistirilmesi” (1991), Figlewicz ve
Zeller’in “ Nakit Akis Tablosundan Performans, Likidite, Karsilama, Sermaye Oranlarmin
Analizi” (1991), Giacomino ve Mielke’nin “Nakit Akig Oran Analizine Farkli Bir
Yaklasim” (1993),  Zeller ve Stanko’nun “Parakende Firmalarmm Odeme Giiciiniin
Belirlenmesinde Nakit Akis Oranlar1” (1994) ve Mills ve Yamamura’nin “Nakit Akis

Oranlarinin Gticii” (1998) adli makaleleri bu alanda yapilmis 6nemli ¢aligsmalardir.

*8 Bu ¢alismada nakit akiss,” net kar+amortisman” olarak tanimlanmustir (Jooste, 2005:78) .
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Carslaw ve Mills’in, “Etkili/Etkin Nakit Akis Tablosu Analizi Igin Oran
Gelistirilmesi” basliklt makalesinde, nakit akis tablolarmin kullanilirligmi artirmak igin bir
arac gelistirilmesi geregi vurgulanmaktadir. Bu amacla, nakit akig tablolarmin
amaclarindan yola c¢ikilarak, c¢esitli oranlar Onerilmistir. Bunlardan bazilari,
ylikiimliiliklerin yerine getirilme kabiliyetini 6lgen  “Nakit Bazli/Esasli  Karsilama
Oranlar1” ve karla nakit akislar1 arasindaki farklarin belirlenmesi i¢in kullanilan “Satis ve
Kar Kalitesi” oranlaridir. Bunlarin yani sira, sabit kiymetlerin yenilenme kabiliyetini 6lgen
“Yatirim Harcamalar1” ve “Yatirim Finansman Oranlar1” ile “Nakit Bazli1 Getiri Oranlar1”

na da yer verilmistir (Carslaw ve digerleri 1991:63,68-69).

Figlewicz ve Zeller’in, “Nakit Akis Tablosundan Performans, Likidite, Karsilama,
Sermaye Oranlarinin Analizi” (1991), adli makalesinde performans, likidite ve karsilama,
yatirim ve finansman basliklar1 altinda oranlar dnerilmistir. Performans oranlar1 ile IFNA
ile satig, varliklar ve 6zkaynaklar asindaki iligki ele almmistir. Likidite ve karsilama
oranlar1 ile isletme faaliyetlerinden nakit akislarinin, kisa vadeli yiikiimliliikler, faiz,
temettii ve kritik 6demelerin karsilama kabiliyeti arastirilmistir. Yatirim ve finansman
oranlar ile ise yil i¢indeki yatirim, bor¢lanma, 6zkaynak hareketleri bilango kalemleri ile

karsilagtirilmistir (Jooste, 2005:100-102,104).

Giacomino ve Mielke’nin, “Nakit Akis Oran Analizine Farkli Bir Yaklagim”
baslikli makalesinde, yeterlilik ve verimlilik basliklar1 altinda oranlar gelistirilmistir.
Yeterlilik (sufficiency) oranlariyla, nakit akislarmin isletme ihtiyaglarmi karsilamada
yeterli olup olmadigi, verimlilik (efficiency) oranlar1 ile ise isletmenin diger donemlere
veya firmalara gore ne kadar i1yi nakit akis1 yarattigini olciilmektedir. Yeterlilik bashigi
altinda yer verilen oranlardan ‘“Nakit Akis Yeterliligi Oran1” ile, bor¢ 6deme, faaliyetlerle
ilgili yatrim yapma ve temettii 0demesi gerceklestirecek dilizeyde nakit yaratilip
yaratilmadig1 analiz edilmistir. Verimlilik Oranlar1 ise nakit akislari ile satis ve kér

arasindaki iliskinin analizine yoneliktir (Giacomino ve digerleri, 1993:55-56).

Zeller ve Stanko’nun, “Perakende Firmalarinin Odeme Giiciiniin Belirlenmesinde
Nakit Akis Oranlar’” adli makalesinde, perakende sektoriiniin analizinin geleneksel
oranlarla yapilmasinin giic oldugu ve nakit akis oranlarindan yaralanilmasi gerektigi
vurgulanmaktadir. Bu calismada, Isletme faaliyetlerinden nakit akislari ile borglar

arasindaki iliskinin analizi 6ne c¢ikmakta ve “IFNA/Ortalama Kisa Vadeli Yabanci
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Kaynaklar” ve “(IFNA-Temettii) / Toplam Borg” oranlarina yer verilmektedir (Zeller ve

digerleri, 1994:58).

Mills ve Yamamura’nin, “Nakit Akis Oranlarinin Giicii” baslikli makalesinde, nakit
akis oranlari, likidite ve bor¢ 6deme giicli (Solvency and Liquidity) olarak iki temel
kategoride ele alinmaktadir. Calismada, bilangonun statik bir tablo olmasi, gelir tablosunun
ise nakit olmayan veriler icermesi nedeniyle, likidite analizi agisindan, nakit akis tablolar1
kadar giivenilir bilgiler saglayamadigi vurgulanmaktadir. Ayrica, serbest nakit akisi
kullanarak™® hesaplanan yeterlilik oranlarma da yer verilmis ve bu oranlarmn isleyen bir
tesebblis olarak isletmelerin yasama kabiliyetini 6lgmede kritik oldugu savunulmustur

(Mills ve digerler1,1998:59).
3.1.2.Nakit Akis Oranlarinin Simiflandirilmasi

Bu boliimde, yukarida deginilen ¢alismalarda yer verilen oranlar ele alinacaktir.
Nakit akis tablolarmmin analizi i¢in gelistirilen oranlarin tamamina yakmi isletme

faaliyetlerinden nakit akislar1 (IFNA) ile ilgilidir. Bu oranlar;

-Kar, FVAOK ve satis tutarlar1 ile IFNA arasmdaki iliskiyi gormek (kalite-

verimlilik),

-Isletme faaliyetinin nakit akislarinin; faiz, temettii, anapara 6demesi, duran varlik
yatirimlarmin her birini, bir kismin1 veya tamamini karsilama kabiliyetini 6lgmek

(karsilama-yeterlilik),

-Isletme faaliyetlerinden nakit akislarmni, varhk, 6zkaynak, devamli sermaye, hisse

adedine bolerek nakit getirisi hesaplamak (getiri),

-Nakit akis1 ile kisa vadeli ylikiimliilik ve uzun vadeli bor¢ karsilastirmasi (finansal

giic, likidite)

amaciyla kullanilmaktadir. Bu oranlar, FAS 95’e gore olusturulmustur. Bu nedenle IFNA,

vergi ve faiz Odemeleri diisiildiikten sonraki tutari ifade eder. UMS/TMS’ye gore

* Serbest nakit akisgmmn farkli tanimlamalari yapilmaktadir. Temel olarak, isletme faaliyetlerinden nakit
akislarindan yatirim harcamalarinin  disiilmesini ifade eder (CEASA, 2006:110).  Fitch, Yatirim
harcamalarinin yani sira temettii 6demelerini de diismektedir (FitchRatings, 2010:8). Mills ve Yamamura,
“Toplam Serbest Nakit Akis Orani”ninda, serbest nakit akigini; “Net Kar+Faiz+Amortisman+Kira-Temettii-
Yatirim Harcamalar1” olarak hesaplamaktadir.
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hazirlanan nakit akis tablolarinin analizinde, faiz ve vergi ile ilgili nakit ¢ikislarmin

raporlandig faaliyet boliimiine gore diizeltme yapilmasi gerekebilir.
a)Kalite-Verimlilik Oranlar

Bu oranlar, Kar, FVAOK ve Satis tutarlar1 ile IFNA arasindaki iliskiyi analiz etmek

icin kullanilmaktadir.

Carslaw ve Mills’in bu amagla 6nerdigi oranlar sunlardir.

Satislarin Kalitesi = Satislardan Elde Edilen Nakit / Satiglar
Kar Kalitesi =[FNA / Kar

= IFNA (Faiz ve Vergi Oncesi) / FVAOK

Kar kalitesini degerlendirmenin en kolay yolu karla IFNA’y1 karsilastirmak olup,
kar kalitesi oranlar1 bu iki kalem arasindaki farklari ortaya koymaktadir (Carslaw,
1991:68). Penman ise satig tutarindaki manipiilasyonu belirlemek i¢in ilk orandan

yararlanmaktadir (Penman, 2006:645).

Giacomino ve Mielke’nin “verimlilik” 6l¢limii i¢in Onerdigi oranlar ise sunlardir.

Satig Bagina Nakit*® = IFNA / Satiglar

Faaliyet Endeksi = IFNA / Siirdiiriilen Faaliyet Karrdur.

b)Karsilama-Yeterlilik Oranlar

Isletme faaliyetlerinden nakit akislarinin; faiz, temettii, anapara 6demesi ve duran
varlik yatirimlarmin her birini, bir kismini veya tamamini karsilama kabiliyetini 6lgmek

amaciyla kullanilmaktadir.

Carslaw ve Mills’in “Nakit Bazli/Esasli Karsilama Oranlar1” olarak adlandirdig1 bu

oranlar;

> Bu oran, “Satiglardan Nakit Déniisii” adiyla Figlewicz ve Zeller’in ¢aligmasinda da yer almaktadir.
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Nakit Faiz Karsilama = IFNA (Faiz ve Vergi Oncesi) / Odenen Faiz
Nakit Bor¢ Karsilama = (IFNA-Temettii) / Borglarin Kisa Vadeli Kism1
Nakit Temettii Karsilama = IFNA / Temettii

Yatirim Orani = (IFNA-Temettii Odemeleri) / Varlik Alimlar1

olup, her bir kalem i¢cin ayr1 ayr1 yeterlilik Ol¢limii yapilmaktadir (Carslaw ve
digerleri,1991:64,67,68).

Figlewicz ve Zeller ise;

Kritik Odemeleri Karsilama Oran1 = ( IFNA + Odenen Faiz) / (Odenen Faiz +Anapara

Odemeleri + Odenen Temettii)

tiim yiikiimliiliiklerin bir arada 6denme kabiliyetini 6lgmektedir.

Giacomino ve Mielke’nin 6nerdigi;

Nakit Akis Yeterliligi = IFNA / (Uzun Vadeli Bor¢ Odemeleri + Varlik Alimlar1 +

Temettii Odemeleri)

orani ise yukiimliiliikklerin yan1 sira faaliyetler ile ilgili yatirim yapma giiclinii de 6l¢en bir

orandir (Giacomino1993:56).

Penman, “Sabit Odemeleri Karsilama Oran1” ile faiz, anapara ve imtiyazli hisse
senedi temettiilerinden olusan sabit 6demeler toplaminin, nakit akiglar1 ile karsilanma

kabiliyetini, bir bagka ifade ile borg servisini 6lgmektedir (Penman, 2006:726).
¢)Getiri Oranlan

Isletme faaliyetlerinden nakit akislari, varlik, dzkaynak, devamli sermaye ve hisse

adedine boliinerek nakit getirisi hesaplanmaktadir.

Carslaw ve Mills’in bu amagla 6nerdigi oranlar;
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Hisse Bagina Nakit = (IFNA — Imtiyazli Hisse Temettiileri) / Ortalama Adi

Hisse Senedi Adedi
Varliklarin Nakit Getirisi = IFNA(Faiz ve Vergi Oncesi) / Toplam Varliklar
Bor¢ ve Ozkaynak Nakit Getirisi = IFNA / (Borg¢ ve Ozkaynak (Devamli sermaye))

Ozkaynak Nakit Getirisi = IFNA / Ozkaynak

Geleneksel analizde, kér kullanilarak hesaplanan 6zkaynak karlhiligi, aktif karlilig:
oranlarinin nakit esasa gore hesaplanmasina ongdren bu oranlara, Figlewicz ve Zeller’de

yer vermistir.
d)Finansal Giig, Likidite

Nakit akis1 ile kisa vadeli ylkiimlilik ve uzun vadeli bor¢ karsilastirmasi

yapmaktadir.

Figlewicz ve Zeller’in,

Nakit Akis Likiditesi = IFNA / Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

Carslaw ve Mills’in,

Nakit Bor¢ Karsilama = (IFNA — Temettii) / Toplam Borg

oranlar1 bu amagla kullanilan oranlardir.
e)Diger Oranlar

Diger oranlar ise toplam nakit akislar1 icinde faaliyet bdliimlerinin paymi dlgen

oranlar ve yatirim faaliyetleri ile ilgili oranlardir.

Yaratilan toplam nakit icerisinde, isletme ve finansman faaliyetleri ile yaratilan
nakdin paymi Olgmek i¢in kullanilan oranlar, Rujoub, Cook ve Hay’in 1995 tarihli
makalelerinde yer verdikleri; Nakit Kaynaklar1 Bilesenleri Oranlaridir (Jooste, 2005:109-
110).

60




Nakit Kaynaklar1 Bilesenleri Oranlar1 = Finansman Faaliyetlerinden Nakit / Toplam Nakit

Kaynaklar1

Faaliyet Nakit Akis1 = Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 / Toplam Nakit Kaynaklari

Figlewicz ve Zeller ise bor¢ ve Ozkaynak faaliyeti (aktivitesi) oranlari

hesaplamislardir (Jooste, 2005:104,105).

Borg Faaliyeti = Net Bor¢ Hareketi / Toplam Borg ve Ozkaynak

Ozkaynak Faaliyeti = Net Ozkaynak Hareketi / Toplam Bor¢ ve Ozkaynak

Yatirim faaliyetlerinin analizi i¢in gelistirilen oranlarin ise isletme faaliyetlerinden
nakit akislar1 ve finansman faaliyetlerinden nakit akislarinin ayri ayr1 ve birlikte hangi
Olgtide yatirim faaliyetlerinde kullanildigini (Yatirim/Finansman Oranlar1 ve Yeniden

Yatirim Orani) 6lgmeye yonelik oldugu goriilmektedir.

Carslaw ve Mills’in bu amagcla 6nerdigi oranlar sunlardir (Carslaw, 1991:68).

Yatirim / Finansman Orani = Yatirima Y onlendirilen Nakit / Finansman Faaliyetlerinden
Elde Edilen Nakit
= Yatirima Yonlendirilen Nakit / Finansman ve Isletme

Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit

Giacomino ve Mielke ise yatrmm IFNA iligkisini Varlik Alimlar/iFNA oran ile

ele almistir (Giacomino ve digerleri 1993:56)

Figlewicz ve Zeller ise yatmrim faaliyeti (aktivitesi) oranmna yer vermislerdir.

(Jooste, 2005:104,105).

Yatirim Faaliyeti = Yatirimlar / Ortalama Varliklar

Nakit akis tablolarmin analizi i¢in ¢ok sayida oran gelistirildigi
goriilmektedir. Ancak, geleneksel oranlar gibi genel kabul goren ve kullanilan bir oranlar
setinden bahsetmek miimkiin degildir. Aslinda, analistler ve bankacilar analizlerinde nakit

akis tablolarina uzun yillardir yer vermektedir (Mills ve Bilbe:39). Gibson’mn 1983 tarihli
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calismasr’' kredi degerlendirme siirecinde nakit akigina yer verilmesinin FAS 95 in

yayimindan ¢ok daha 6nceye gittigini gostermektedir (Mills ve Bilbe:39).

Nakit akis oranlari, muhasebe kitaplarinda da yer almaktadwr. Ancak, nakit
akiglarin1 analiz edecek araglarin belirlenmesinde, yazarlar arasinda bir mutabakat
saglanamamistir (Mills ve digerleri:35). Mills ve Bilbe tarafindan yapilan calismada, yedi
muhasebe kitabinda, 29 farkli nakit akis oranina yer verildigi ve ¢ kitapta birden yer alan

sadece tek bir oran oldugu goriilmiistiir.
3.1.3.Secilen Oranlar

Nakit akis tablolarinin analizi ve bu analizin geleneksel oran analizine katkilarinin
belirlenmesi  agisindan  yukarida yer verilen oranlardan en  Onemlilerinin
karsilama/yeterlilik ve kalite/verimlilik oranlar1 oldugu diisiiniilmektedir. Bu nedenle, bu
calismada, isletmelerin faaliyetlerine devam etmek, yiikiimliiliikklerini yerine getirmek ve
yatirimcilarma getiri saglamak icin ihtiya¢c duyduklar1 nakdi saglama yetenegini 6lgmek

acisindan, Karsilama Oranlart;

Nakit Faiz Karsilama = IFNA (Faiz ve Vergi Oncesi) / Odenen Faiz
Nakit Borg¢ Karsilama = (IFNA-Temettii) / Borglarm Kisa vadeli Kism1
Nakit Borg ve Faiz Karsilama = IFNA(Faiz Oncesi)/( Faiz Odemesi +Anapara Odemesi)

Kritik Odemeleri Karsilama Oran1 = IFNA (Faiz Oncesi) / (Faiz Odemesi +Anapara

Odemesi+ Temettii Odemesi)

Nakit Akis Yeterliligi = IFNA / (Anapara Odemesi + Temettii Odemesi +
Varlik Alimlarr)

Karla, nakit akis arasindaki farkliliklar1 gostermesi agisindan, Kar Kalitesi Oranlari;

>! Kredi kararlarinim verilmesinde kullanilan 59 oran arasinda; Nakit Akisi/Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa
Vadeli Kism1 ve Nakit Akisi/Toplam Borg¢lanma oranlarmin ilk 10°a girdigi tespit edilmistir (Aktaran: Mills
ve Bilbe:39)
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Kar Kalitesi = IFNA / Kar

= IFNA (Faiz ve Vergi Oncesi) / FVAOK

Nakdin yaratildig1 faaliyetin belirlenmesi ve donem i¢indeki bor¢ ve 6zkaynak

faaliyetlerini (aktivitesini) gostermesi agisindan;

Nakit Kaynaklar1 Bilesenleri Oranlar1 = Finansman Faaliyetlerinden Nakit / Toplam Nakit

Kaynaklar1
Faaliyet Nakit Akis1 = Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 / Toplam Nakit Kaynaklari

Borg Faaliyeti = Net Bor¢ Hareketi / Toplam Borg ve Ozkaynak

Ozkaynak Faaliyeti = Net Ozkaynak Hareketi/ Toplam Bor¢ ve Ozkaynak

oranlarindan yararlanilacaktir.

3.2.NAKIT AKISLARININ SAGLANDIGI FAALIYETLER MODELI

3.2.1. Nakit Akislarinin Saglandig1 Faaliyetler Modeli

Nakit akislarinin saglandigi faaliyetler modeli 1993 yilinda Gup ve digerleri
tarafindan ortaya konulmustur. ‘“Nakit Akig Tablosu Modellerinin Analizi” baslikl
makalede, nakit akis tablolarinda yer alan bilgilerden yararlanilarak hesaplanan oranlarin
sinirl1 sonu¢ verdigi, bu nedenle nakit akis bilgisine farkli bir agidan bakildigi
belirtilmektedir (Gup ve digerleri, 1993:73). Bu amacla, nakit akis tablolarinda yer alan ti¢
farkli faaliyet alaninin, nakit girisi/nakit ¢ikigi yaratmasi, baska bir ifade ile pozitif veya
negatif olmas1 durumuna gore sekiz farkli kombinasyon tanimlanmig ve her birinde yer

alan firmalarin finansal nitelikleri analiz edilmistir.

Makalede, bu yaklasimn, iki acidan yararli oldugu belirtilmektedir. ilk olarak,
nakit akis yapismin firmanin ekonomik durumunu anlamakta farkl bir yol sundugu, ikinci
olarak ta kullanicilara genel bir fikir vererek, baska hangi bilgilerin degerlendirilmesi ve
hangi analiz tekniklerinin kullanilmasi gerektigi konusunda Ongorii olanagi verdigi

vurgulanmaktadir (Gup ve digerleri, 1993:74).
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Nakit akis tablolarinda, nakit akislari, isletme yatirim ve finansman faaliyetleri
basliklar1 altinda raporlanmaktadir. Bu faaliyetlerin nakit girisi/¢ikis1 yaratmasi, yani

pozitif/negatif olmas1 durumuna gore, sekiz ayri olasilik s6z konusudur.

Tablo 12: Nakit Akislarinin Saglandig1 Faaliyetler Modelinde Yapilar

Isletme Yatirnm Finansman Isletme Yapisi
1.Yap1 + + + Nadir
2.Yap1 + - - Bagarili, Olgun
3.Yap1 + + - Gerileyen, Yeniden Yapilanan
4.Yap1 + - + Biiyliyen
5.Yap1 - + + Kiiciilen
6.Yap1 - - + Geng, biiyliyen
7.Yap1 - + - Tasfiye
8.Yap1 - - - Nadir

Kaynak: Gup ve digerleri, 1993:74

Birinci yap1 (+,+,%): Her ii¢ faaliyetten de pozitif nakit akis1 yaratilmaktadir. Nadir
karsilagilan bir durumdur. Firmanin gelecek donemde nakit ¢ikis1 yaratacak bir faaliyet i¢in

nakit biriktirdigi diisiilebilir, dolayisiyla gecici bir durum olmas1 beklenir.

Ikinci yap1 (+,-,-) : Isletme faaliyetleri ile yaratilan nakit, yatirimlarin finansmana,
temettlii ve bor¢ Odemelerini yapmakta yeterlidir. Bu tiir firmalar, olgun ve basarili

firmalardir.

Ugiincii yap1 (+,+,- ): Isletme ve yatirim faaliyeti ile nakit yaratilarak, bor¢ ve
temettii 0demeleri yapilmaktadir. Normalde ¢ikis yaratmasi beklenen yatirim
faaliyetlerinden nakit yaratilan bu yapmnin az rastlanir olmasi gerekir. Gerileyen, yeniden

yapilanan firmalar1 gosterir.

Dérdiincii yap1 (+,-,+): Isletme faaliyeti ile nakit yaratilmakta, ancak bu nakit,
yatrim faaliyetlerinin finansmanimda yeterli olmadigindan, ek bor¢ ve sermaye girisi

gerekmektedir. Bu yapi, biiyliyen firmalar: ifade etmektedir.

Besinci yap1 (-,+,4): Isletme faaliyetlerinden degil, yatrim ve finansman
faaliyetlerinden nakit yaratilmaktadir. Bu yapi1 da seyrektir ve kiigiilen firmalarda goriiliir.
Isletme faaliyeti ile ilgili sorun gegici degilse, hissedar ve kredi verenlerin bu yapiy1

finanse etmekte isteksiz olmalar1 beklenir.
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Altici yap1: (-,-,4): Isletme faaliyetleri ile nakit yaratilamadigi gibi yatirm
yapilmakta ve nakit ihtiyact finansman faaliyetleri ile karsilanmaktadir. Isletme
faaliyetlerinden nakit yaratilamamasinin gegici bir durum oldugu gen¢ ve hizli biiyiiyen
isletmeleri gosterir. Hizli biliylimenin yarattigi isletme sermayesi ihtiyacina vurgu
yapilmaktadir. Bu durumun gegici olmasi ve yatmrimlarin sonucunda isletme

faaliyetlerinden nakit yaratilmas1 beklenir.

Yedinci yapt (-,+,-): Isletme faaliyetlerinden nakit yaratilamadigi gibi kredi
verenlere ve ortaklara 6deme yapilmakta ve nakit ihtiyac1 duran varlhk satisi ile

karsilanmaktadir. Tasfiye sonucu dogurur.

Sekizinci yap1 (-,-,-): Biitlin faaliyetler nakit ¢ikisi ile sonu¢lanmaktadir ve ancak

daha 6nce birikmis nakit varsa miimkiindiir. Az rastlanir bir yapidir.

Gup ve arkadaslar1 1.745 firma iizerinde calisma yapmislardir. Bu arastirmanin

sonuglar1 asagida sunulmustur.

Tablo 13: Nakit Akislarinin Saglandig1 Faaliyetler Modelinin Uygulamasi

Yapi Dagihm* Ortalama Aktif | Aktif Biiyiimesi | Bor¢/Ozkaynak
(%) (milyon USD) (%) (%)

1.Yap1 (+++) 0,40 761 -0,63 17,18
2.Yapi1 (+--) 45,67 3.111 10,97 28,78
3.Yapi (++-) 7,39 1.619 8,99 44,53
4.Yap1 (+-1) 34,90 2.100 20,76 37,21
5.Yap1 (-++) 0,86 560 11,15 40,50
6.Yapi (- -+) 7,34 1.986 20,43 43,43
7.Yapi (-+-) 2,41 965 15,39 47,91
8.Yapi(---) 1,03 1.968 5,56 44,23
Toplam 100

*Firma sayis1 bazinda hesaplanmistir.

1.745 firma iizerinde yapilan ¢aligmada, firmalarin %46’smi nakit akis yapismin,
“ikinci yapiya” uydugu goriilmiistiir. Olgun ve basarili olarak tanimlanan bu firmalarin,
ortalama aktif biiyiikliigii agisindan ilk sirada yer aldigi, bor¢/6zkaynak oranlarinin diisiik

oldugu ve orta seviyede biiyiime gosterdikleri saptanmistir (Gup ve digerleri, 1993:76).

Ikinci sirada ise, %35’le “dordiincii yap1: biiyiiyen firmalar” yer almaktadir. Varlik
biiyiikliikler1 agisindan da ikinci swrada yer alan bu gurubun biiyiime oranlar1 ve

bor¢/6zkaynak oranlar1 ilk gruba gore daha yliksektir (Gup ve digerleri, 1993:74).

65




Bruwer ve Hamman 2005 yilinda, Gup vd.’nin yaptiklar1t modellemeyi, Mulford ve
Comiskey’nin 1996 yilinda yaptigi, isletmenin beklenen net geliri ve faaliyet nakit
akiglariin isletme yasam egrisi icerisinde konumunu gosterdikleri grafikle birlestirerek
nakit akislar1 ile iliskilendirmislerdir (Aktas ve digerleri, 2011:11). Grafik asagida yer

almaktadir.

Sekil 1: Isletme Yasam Egrisinde Nakit Akislarmin Yapisi

| [L'}Igun Ik | [Gerile me I
[FoBe| [ Net kar //”fq £ +’_’_ T :

e Faaliyet nakit akis

|
MNegatif

| - | Tekrar baslama |_
Kaynak: (Bruwer ve Hamman, 2005: 7) ( Aktaran Aktas ve digerleri 2011:11)

Bu c¢alisma, Gup vd. ortaya koydugu modelin, isletmelerin yasam egrilerine
paralellik tasidigini ortaya koymaktadir. Yap1 6 (-,-,+) baslangi¢ ve biiylime, Yap1 4 (+, -
,+) biiyiime, Yap1 2 (+,-,-) olgunluk ve Yap1 7 (-,+,-) gerileme/diisiis donemine uymaktadir.
Yapt 3 (+,+,-) gerileme ya da yeniden yapilanma ve Yapi 5 (-,+,¥) tekrar baslama
asamasina uymaktadir (Bruwer ve digerleri 2005: 7). Nadir olarak karsilagilan Yap1 1 ve 8

(+,+ +) (- - -) yasam egrisinde yer almamaktadir.
3.2.2. Tiirkiye’de Yapilan Cahismalar

Nakit akislarmin saglandig: faaliyetler yontemi ile ilgili olarak tilkemizde de cesitli
arastirmalar yapilmistir. Aktas ve digerlerininl][] “Nakit Akislarinin Saglandig1 Faaliyetler
Yontemi ile Isletmelerin Nakit Akis Profillerinin incelenmesi”[] baslikli makalesinde,
IMKB’de islem goren 176 isletmenin 2007-2010 yillar1 arasmdaki nakit akis tablolari,
“Nakit Akislarinin Saglandig1 Faaliyetler Yontemi’ne” gore analiz edilmistir. Ulasilan

sonuglar asagidaki tabloda yer almaktadir.
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Tablo14: 2007-2010 IMKB’de Islem Goren Isletmelerin Nakit Akis Profillerinin Analizi

Modeller™ 2007 2008 2009 2010
Model 1 (+++) 0 0,02 0,01 0,02
Model 2 (+--) 0,47 0,34 0,48 0,47
Model 3 (++-) 0,09 0,07 0,11 0,05
Model 4 (+-+) 0,22 0,22 0,15 0,20
Model 5 (—++) 0,05 0,03 0,03 0,02
Model 6 (- -+) 0,11 0,25 0,13 0,18
Model 7 (-+-) 0,04 0,02 0,03 0,03
Model 8 (- - -) 0,03 0,05 0,06 0,03

Kaynak: Aktas ve digerleri, 2012:109

“ “Model 2 (+,-,-) basaril1 isletme” en ¢ok gdzlenen nakit akis profili olurken,
“Model 4 (+,-,%) biiyliyen isletme” ikinci en ¢ok gozlenen, “Model 6 (-,-,+)
hizl1 biiyiiyen-geng isletme” ise liclincli en ¢ok gozlenen nakit akis profili
olmaktadir. Bu siralama sadece 2008 yilinda Model 4 (+,-,+) ve Model 6 (-,-
,+) arasinda degismektedir.” (Aktas ve digerleri, 2012:110).

“Elde edilen sonuglar, Gup vd. (1993) ve Steyn-Bruwer ve Hamman
(2005)’m vardig1 sonuglarla uyumludur. Model 2 (+,-,-) nakit akis profili her
iki caligmada da, bu calismada oldugu gibi ilk swradadir. Model 4 (+,-,1),
Model 6 (-,-,+) ve Model 3 (+,+,-) nakit akis profilleri siralamasi ¢ok az

farklilar gosterebilmekte ve her {i¢c ¢alismada da 6nemli oranlarda siralamaya

girmektedirler.”(Aktas ve digerleri, 2012:116).

3.2.3. BiST 100 Kapsamindaki Isletmelerin Nakit Akis Profillerinin

Incelenmesi

Bu ¢alisma kapsamimda, 2012-2013 donemi igin, BIST 100°de yer alan finans,

GYO ve futbol kuliipleri dis1 79 firmanin nakit akis yapilari incelenmis olup sonuglar

asagidaki tabloda 6zetlenmistir. (Ayrintili tablolar EK-II’de yer almaktadir.)

32 Yazarlar, “Model” ifadesi kullanmislardir.
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Tablo 15: 2012-2013 Itibariyle BIST 100 Nakit Akis Profillerinin Analizi

Yap1 2012 2013

Adet (%) Adet (%)
1.Yap1 (+++) 1 1 2 3
2.Yapi (+- -) 35 44 34 43
3.Yapi (++-) 2 3 9 11
4.Yap1 (++) 19 24 19 24
5.Yapi (-++) 4 5 3 4
6.Yap1 (- -+) 12 15 9 11
7.Yap1 (-+-) 4 5 1 1
8.Yapi(---) 2 3 2 3
Toplam 79 100 79 100

Sonuglarin daha once yapilan calismalara paralellik gosterdigi ve 2012 yilinda
firmalarin % 44, 2013°de ise %43’{liniin ikinci yapiya uydugu saptanmistir. Yine benzer

bi¢cimde, ikinci sirada dordiincii yap1 yer almaktadir.

Ancak, incelemeye alinan iki yillik donemde, “yapilar” arasi gegislerin yogun
oldugu goriilmiistiir. Ornegin, ikinci yapida yer alan firma sayis1 ve yiizdesinde iki yil
arasinda onemli bir degisiklik olamamakla birlikte, 2012°de bu grupta yer alan 15 firmanin
2013’te farkli yapida yer aldigi, saymin daha dnce farkli “yapilarda” yer alan firmalarin
ilavesi ile korundugu goriilmiistiir. Toplamda ise 50 firmanm, bir baska ifade ile calisma
kapsamma alman isletmelerin %64’iiniin yer aldigi1 yap1 incelenen iki yilda degisiklik
gostermistir. Bu acgidan, %57°si sabit kalan 2 grup daha istikrarlidir. Bu nedenle, bu
modelin isletmeler hakkinda genel bir fikir vermekle birlikte, finansal yapilar1 hakkinda

nihai bir sonuca ulagilmasinda yeterli olamayacagi diisiiniilmektedir.

Bir diger 6nemli nokta, firmalarin yer aldig1 yapilarin, faiz ve temettii 6demelerinin
raporlandig1 faaliyet boliimiine bagli olarak degisiklik gdstermesidir. Tablo 4’te sunulan
sonuglara, isletmelerin nakit akis tablolarindaki raporlama esaslarma sadik kalinarak
ulagilmistir. Ancak, faiz ve temettii 6demelerinin raporlandigi bolim TMS 7°nin
esnekligine bagh olarak farklik arz etmektedir. Bu nedenle ayni ¢aligma, 6denen faiz ve
temettiilerle ilgili diizeltme yapilarak tekrarlanmis ve ulasilan sonuglar asagidaki tablolarda
ozetlenmistir (EK-II1, IV). lk olarak, tiim isletmelerin nakit akis tablolar1, faiz ve temettii
O0demelerinin tamammin finansman faaliyetlerinden nakit akislari i¢inde raporlanmasi
esasma gore diizeltilmistir. Ikinci olarak, faiz &demelerinin tamammm isletme

faaliyetlerinden nakit akislari icinde raporlanmasi esasina gore diizeltme yapilmastir.
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a)Faiz ve temettii 6demelerinin tamaminin finansman faaliyetleri i¢inde yer almasi

Tablo 16: 2012-2013 Itibariyle BIST 100 Nakit Akis Profillerinin Analizi

Yap1 2012 2013

Adet (%) Adet (%)
1.Yap1 (+++) 1 1 2 3
2.Yapi (+--) 38 48 34 43
3.Yapi (++-) 3 4 10 13
4.Yap1 (+-+) 16 20 19 24
5.Yapi (-++) 4 5 3 4
6.Yap1 (- -+) 11 14 8 10
7.Yap1 (-+-) 4 5 1 1
8.Yap1(---) 2 3 2 3
Toplam 79 100 79 100

b) Faiz 6demelerinin tamaminin isletme faaliyetlerinden nakit akislar1 iginde yer

almasi

Tablo 17: 2012-2013 Itibariyle BIST 100 Nakit Akis Profillerinin Analizi

Yap1 2012 2013

Adet (%) Adet (%)
1.Yap1 (+++) 1 1 2 3
2.Yapi (+--) 36 46 29 37
3.Yapi (++-) 2 3 8 10
4.Yap1 (+-+) 18 23 20 25
5.Yapi (-++) 4 5 4 5
6.Yapi (- -+) 12 15 12 15
7.Yapi1 (-+-) 5 6 2 3
8.Yapi(---) 1 1 2 3
Toplam 79 100 79 100

Faiz 6demelerinin raporlandigi faaliyet boliimiiniin degistirilmesinin, ikinci ve
dordiincii yapmin siralamasinda bir degisiklik yaratmadigi goriilmiistiir. Ancak, faizlere
IFNA iginde yer verilmesi halinde, 2013 yilinda, ikinci yapmin oraninin %37 e geriledigi,
dordiincii ve altinci yapilarin oraninda artis oldugu tespit edilmistir. Bir bagka deyisle,
basarili/olgun isletme orani azalirken gen¢ ve geng /bliyliyen isletme orani artmaktadir.
Calisma sonuclarmin, FAS 95’e¢ goére raporlama yapan veya IAS 7 ye gore raporlama
yapmakla birlikte, faiz ddemelerinin agirhikli olarak IFNA iginde raporlandigi drneklerle

kiyaslanmasinda, bu raporlamanin kullanilmasi gerekmektedir.

69




BOLUM 1V

NAKIT AKIS TABLOLARININ ANALIZI

Nakit akis tablolari, tam bir finansal tablolar seti icinde yer alan tablolardan,
tahakkuk esasina dayali olarak hazirlanmayan tek tablodur. Bu agidan, isletmelerin finansal
durumu ve performansinin degerlendirilmesinde diger tablolardan farkli bilgiler verir. Bu
bilgiler, isletmenin siirekliligi ve isletmeye kaynak saglayanlarin getirilere yonelik
beklentileri agisindan biiylik 6nem tagir. Nakit akis tablolari, hem alternatif bir performans
degerlendirme olanagi sunmakta hem de kaynak saglayanlarin faiz, anapara, temettii gibi
nakit yaratma imkanlarma bagli getiri beklentilerinin karsilanip karsilanmadigimi
gostermektedir. Bu nedenle, nakit akis tablolarinin analizi finansal analizin ayrilmaz bir
parcas1 durumundadir. Bu bdliimde, nakit akis tablolarmmn analizi ele almacaktir. ilk
olarak, nakit akislarinin saglandig1 faaliyetler, faaliyetler arasindaki iligki ve bunlarin nakit
ve nakit benzerlerindeki degisime etkisi degerlendirilecek, ardindan her bir faaliyet

boliimiiniin analizine yer verilecektir.

4.1.NAKIT AKISLARININ SAGLANDIGI FAALIYETLERIN ANALIZi

Belirli bir donem i¢indeki nakit giris ve c¢ikislar: ile ilgili bilgi saglayan nakit akis
tablolarmin sunumu, {i¢ ana faaliyet boliimiine gore simiflandirilarak yapilmaktadir. Bu
bolimleme, finansman teorisinde yapilan, isletme, yatirim ve finansman boliimlemesine
paralellik gostermektedir (CEASA, 2006: 30, 35). TMS-7’de, bu smiflamanm,
kullanicilara, bu faaliyetlerin isletmenin finansal durumuna ve nakit ve nakit benzerlerine
olan etkisine iligkin bilgi sagladig1 ayrica, faaliyetler arasindaki iligkilerin
degerlendirilmesi i¢in de kullanilabilecegi ifade edilmektedir. Bunun i¢in, nakit akislarmin,
isletme, yatirim ve finansman faaliyetleri bazinda siniflandirilmasmnin is alanina uygun
sekilde yapilmasi gerekir. Finansal bir kurulus icin faiz isletme faaliyeti boliimiinde
raporlanirken, smail bir kurulus i¢in finansal faaliyetlerin bir parcasi olabilir. Benzer
sekilde gayrimenkul yatirim ortakligi icin bina satisi isletme faaliyeti iken bir smnai kurulus

icin yatirim faaliyetidir.

“Nakit Akiglarinin Saglandig1 Faaliyetler Modeli” ve faaliyet boliimleri arasindaki

iligkiyi ele alan oranlar, nakit akis tablolarmin bu agidan analizine katkida bulunmaktadir.
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Bu model ve oranlar, hangi faaliyetlerden nakit girisi/¢ikist oldugunu (nakit

yaratildigvkullanildigint), ve tutarlarmin toplam giris /¢ikis icindeki payini inceler.

4.1.1.Nakit Akislarimin Saglandig1 Faaliyetler Modeli

Nakit akis tablolarinin bir biitlin olarak analizinde en 6nemli yaklasimlardan biri,
Gup ve digerlerinin ortaya koydugu, “Nakit Akislarinin Saglandig1 Faaliyetler Modeli” dir.
Daha onceki bolimde detayli olarak ele alman bu yaklasimda, isletme, yatirim ve
finansman faaliyetlerinden nakit akislarinin negatif veya pozitif olmasi ile ortaya ¢ikan
sekiz farkli birlesim (Tablo 12) degerlendirilerek firmalar analiz edilmistir. Bu yaklasima

gore, “nadir” olarak degerlendirilen iki durum harig¢ tutulursa, su genellemeler yapilabilir.

I.Yatirim faaliyetlerinden nakit girisi saglanan (pozitif) ii¢ durum, gerileyen,
kiigiilen, tasfiyeye giren isletmeleri ifade etmektedir ve siireklilik ilkesi ile c¢elisen
durumlardir. Bu faaliyetlerden nakit akislarmin negatif oldugu durumlar ise geng, biiyliyen

ve basarili isletmeler olarak tanimlanmaktadir.

2. Finansman faaliyetlerinden nakit akislari, gen¢ ve biiyliyen isletmelerde pozitif,
basarili isletmelerde negatif olmaktadir. Ancak, gerileyen ve tasfiyeye giren isletmelerin

de finansman faaliyetlerinden nakit akislar1 negatif olabilmektedir.

3.Isletme faaliyetlerinden nakit akislarinin pozitif oldugu iki durum, biiyiiyen ve
basarili isletmeleri, negatif oldugu iki durum ise kiiciilen ve tasfiyeye giren isletmeleri
ifade eder. Ancak, isletme faaliyetinin yani1 sira, yatirim faaliyeti ile de nakit yaratan ve bu
nakdi finansman faaliyeti i¢in kullanan firmalar (+,+,- ) gerileyen veya yeniden yapilanan
firmalar olarak tanmimlanmustir. Isletme faaliyeti ile nakit yaratamayan, dte yandan yatirim
yapan ve nakit ihtiyacini finansman faaliyeti ile karsilayan isletmeler ise genc isletme

olarak kabul edilmistir.

Bu yaklagim, bir isletmenin durumunun, isletme, yatwrim ve finansman
faaliyetlerinden nakit akislarinin farkli birlesimlerine dayali olarak agiklanabilecegini
belirtmektedir. Nitekim, isletme faaliyeti ile nakit yaratilmasi, diger faaliyetlerin nakit
akislarina bagl olarak biiyliyen veya basarili bir isletmeyi ya da gerileyen veya yeniden

yapilanan bir isletmeyi isaret edebilmektedir.
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4.1.2.Faaliyetler Arasindaki iliskiyi Analiz Eden Oranlar

Nakit akis oranlarmin biiylik kismi, faaliyetler arasindaki iliskiyi analiz etmeye

yonelik olarak kullanilmaktadir. Bunlar;
-Toplam nakit akislar1 i¢inde faaliyet boliimlerinin payini 6l¢en oranlar ve
-Isletme faaliyetlerinden yaratilan nakdin yeterliligini &lgen oranlardr.

Nakit Kaynaklar1 Bilesenleri Oranlari, isletme faaliyetlerinden nakit akislari
(IFNA) ile finansman faaliyetlerinden nakit akislarmin (FFNA) toplam nakit akislar:

icindeki payini 6lgmek i¢in kullanilmaktadir.
Nakit Kaynaklar1 Bilesenleri = FFNA / Toplam Nakit Kaynaklar1

= [FNA / Toplam Nakit Kaynaklar1

Karsilama veya yeterlilik oranlar1 olarak adlandirilan oranlar ise isletme
faaliyetlerinden nakit akislarinin, faiz, temettii, anapara 6demesi gibi finansman faaliyetleri
ve duran varlik yatirmmlar1 gibi yatirim faaliyetlerinin, bir kismmi veya tamamini
karsilama kabiliyetini 6lgmek icin kullanilmaktadir. Literatiirde, nakit akis tablolarmin

analizi ile ilgili hemen biitlin ¢alismalarda rastlanan bu oranlar,
Nakit Faiz Karsilama = IFNA (Faiz ve Vergi Oncesi) / Faiz Odemesi
Kritik Odemeleri Karsilama Orani = IFNA (Faiz Oncesi) / (Faiz Odemesi +

Anapara Odemesi + Temettii Odemesi )

Nakit Akis Yeterliligi = IFNA (Faiz Sonras1) / (Anapara Odemesi +
Temettii Odemesi + Varlik Alimlar)

4.1.3.Dikey Analiz

Nakit akis tablosunda, faaliyetlere gore boliimleme yapilmasi, her bir bolimdeki
nakit giris ve ¢ikislarinin kendi i¢inde netlestirilmesi, gelir tablosundan farkli bir yapi
ortaya koymaktadir. Nakit giris ve ¢ikis toplamlarina yer verilmemesi ve girisler ve ¢ikislar
seklinde bir akis diizeni olmamasi nedeniyle, temel biiyiikliikleri kiyaslamak ve gelir

tablosunda oldugu gibi kolay hesaplanan ve anlasilan bir dikey analiz yapmak miimkiin
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olamamaktadir>. TMS-7 de, yatrim ve finansman faaliyetlerinden nakit akislarmin briit
tutarlarinin belirtilmesi esas1 benimsenmekle birlikte, bazi kalemlerde netlestirme olanagi

taninmasi da ek zorluklar yaratmaktadir.

Ancak, faaliyet boliimleri arasindaki iliskiyi analiz etmek i¢in dikey analiz
tekniginden yararlanilabilir. Isletme, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayal: bir bicimde
siniflandirilarak sunulan doneme iligkin nakit akislar1 toplami nakit ve nakit
benzerlerindeki degisimi vermektedir. Bu durumda, nakit girigi yaratan faaliyet boliimleri
ile (varsa) nakit ve nakit benzeri kalemlerin azalis1 toplaminin, nakit ¢ikisi yaratan faaliyet
bolimleri ile (varsa) nakit ve nakit benzeri kalemlerin artis1 toplamina esit olmasi
gerekmektedir. Toplam nakit giris/¢ikislarni veren bu tutarlar, dikey analiz yapma imkani1

verir. Asagida bu toplama dayali olarak yapilan dikey analize yer verilmistir.

. 2012 2013 Degisim
Nakit Akas Tablosu BmTL o) BaTL[ 0o (§ o)
Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar 1.000 50 2.000 | 100 100
Yatirim Faaliyetlerinden Nakit Akislari -2.000 | -100 -1.000 | -50 -50
Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 750 | 37,5 -500 -25 -166
Nakit ve Nakit Benzeri Degisimi -250 | 12,5 500 | -25 -300
Toplam 2.000 | 100 2.000 | 100 0

Yukarida yer alan nakit akis tablosu dikey olarak analiz edildiginde, tiim faaliyet
boliimlerinin ve nakit ve nakit benzerleri degisiminin nakit kaynaklarr/kullanimlar1 (giris
veya cikislar1) igindeki pay1 gorilebilmektedir. 2012 yilinda nakit ¢ikiglarinin tamami
yatirim faaliyeti ile ilgilidir ve finansmaninin %350°s1 isletme, %37,5’u finansman
faaliyetlerinden nakit akiglar1 ile bakiye %12,5’u ise nakit ve nakit benzeri azalisi ile
karsilanmistir (4.Yaprt(+,-,1), biiyliyen isletme). 2013 yilinda ise isletme faaliyeti ile
yaratilan nakdin artmasi ve yatirim nedeniyle ¢ikislarin azalmasi ile yap1 degismistir. Bu
kez, yaratilan nakdin tamam isletme faaliyetinden saglanmis olup, %50’s1 yatirim,%25’1
finansman faaliyetlerinde kullanilmis, bakiye %25 nakit ve nakit benzerlerinde artis

yaratmistir (2.Yap1: (+,-,-), Olgun isletme).

Faaliyetler arasindaki iliskiyi arastiran oranlar da, benzer bir analizin daha dar
kapsamli olarak yapilmasini saglamaktadir. Nakit Kaynaklar1 Bilesenleri Oranlari,

yaratilan toplam nakit icerisinde isletme ve finansman faaliyetleri ile yaratilan nakdin

>* Dogrudan yénteme gore hazirlanan, isletme faaliyetinden nakit akislari boliimii, bu agidan anlamh sonuglar
vermektedir.
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payimi Olgmektedir. Bu oranlar, donem i¢inde yaratilan nakdin analizini amagladigindan

nakit ve nakit benzerlerindeki degisim dikkate alinmamaktadir.

Yukaridaki 6rnekte, 2012 yilinda,

Finansman Nakit Akis1 = Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akis1/ Toplam Nakit
Akist

=750/1.750 = 0,43

Faaliyet Nakit Akis1 = Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislary/Toplam Nakit Akist
=1.000/1.750 = 0,57 olmaktadir.

2012 yilinda, nakit giriglerinin %57’s1 isletme, %43’ finansman faaliyetlerinden

(2013 yilinda ise tamami isletme faaliyetlerinden) saglanmistir.

42.NAKIT AKIS TABLOLARINDA FAALIYET BOLUMLERININ
ANALIZI

4.2.1.ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIiT AKISLARININ ANALIZIi

TMS 7°de, isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarinin, genellikle
isletmenin ana gelir getirici faaliyetleriyle ilgili oldugu ve net kdrm veya zararin
belirlenmesinde yer alan islem ve olaylardan kaynaklandig: ifade edilmektedir (TMS 7,
Mad.14). Bu nakit akislarinin, ek finansman kaynaklarina ihtiya¢ olmadan, faaliyetlerin
sirdiiriilmesi, borclarin 6denmesi, kar payr 6demelerinin yapilmasit ve yeni yatirim
yapilmasma imkan verip vermedigi konusunda temel bir gosterge oldugu

vurgulanmaktadir (TMS7, Mad.13).

Bagka kaynaklara ihtiya¢ duyulmadan esas faaliyetlerin siirdiiriilmesi ve bu
faaliyetlerden nakit yaratma kabiliyetini gostermesi agisindan, isletme faaliyetlerinden

nakit akiglari, faaliyet boliimleri i¢inde en kritik basliktir. Bu boliimiin analizinde,
-Isletme faaliyetinden nakit yaratilip yaratilmadigs,

-Nakit yaratiliyorsa tutar,, bu tutarin yatirim ve finansman faaliyetlerinin

finansmaninda yeterli olup olmadig: ve siirdiiriilebilirligi,

-Nakit a¢ig1 varsa finansmanin nasil saglandig: arastirilmalidir.
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Nakit akig tablolarinin analizi i¢in gelistirilen oranlarin biiyiik bir kismi, isetme
faaliyeti ile yaratilan nakit ve bu nakdin yeterliligini 6lgmeye yoneliktir. Gup ve
digerlerinin calismasinda da, tutar goz ardi edilmekle birlikte, “biiyliyen” ve “basarili”
isletme tanimlamalari, isletme faaliyetinden nakit yaratilmasina ve bu nakitle yatirim ve
finansman faaliyetlerinden nakit akislarinin karsilanmasina dayalidir. Bir diger 6nemli

nokta, nakit yaratma kabiliyetinin siirdiiriilebilirligidir.

Ote yandan, isletme faaliyetlerinden nakit akislari, isletmenin ana gelir getirici
faaliyetlerinin nakit esas gore goOsterimini sagladigindan alternatif bir performans
degerlendirme olanagr’® sunmaktadir. Kérla IFNA arasindaki farklarm anlasilmasi

kullanicilara 6nemli bilgiler saglamaktadir.
4.2.1.1.DOLAYLI YONTEM

Mevcut ¢alismalarin biiylik kismi igletme faaliyetinden nakit yaratilip yaratilmadig:
ve yeterliligi sorusu ile ilgilenmektedir. Ancak, nakdin hangi kalemlerden tiretildigi de
onem tasimakta olup, isletme faaliyetinden nakit akislarini olusturan kalemlerin niteligi ve
tutarlar1 da analiz edilmelidir. Dolayli yontemde, isletme faaliyetlerinden nakit akislari
tutarina ulasilmasinda, “donem kar/zarar1”, “donem kar/zarar1 mutabakat1 ile ilgili
diizeltmeler” ve “isletme sermayesinde gerceklesen degisimler” basliklar1 altinda diizeltme
kalemlerinin ayr1 raporlanmasi, ulasilan IFNA tutarinm siirdiiriilebilir olup olmadiginin

analizine 6nemli katki saglamaktadir.

Asagida, isletme faaliyetlerinden nakit akisi tutarina ulasiimasinda kullanilan

2

“donem kar/zarar1”, “donem kar/zarar1 mutabakati ile ilgili diizeltmeler ” ve “isletme

sermayesindeki degisim” kalemlerinin farkli birlesimleri sunulmustur. “Nakit akislarmin

2

saglandig1 faaliyetler yaklasimmdan esinlenerek hazirlanan bu tablo, isletme
faaliyetlerinden nakit akislarin olugsmasinda farkli olasiliklarin oldugunu gostermektedir.
Isletme faaliyetlerinden nakit akislar1 tutarmin olusumu, kar kadar, diizeltme kalemleri ve
isletme sermayesindeki degisime de baghdir. Kar eden bir igletmenin, diizeltme kalemleri
veya isletme sermayesi degisiminden kaynakli olarak negatif IFNA ile karsilasabilecegi
gibi zarar eden bir isletme, diizeltme kalemleri ve/veya isletme sermayesi degisimine bagl

olarak nakit yaratabilmektedir.

> Nakit akig Tablolari, tahakkuk esasli gelir tablosuna alternatif bir performans 6l¢iim araci sunmaktadir
(CEASA, 2006:9).
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Isletme Faaliyetlerinden nakit akismm bu ii¢ bilesenine (Kar, diizeltmeler ve

isletme sermayesi) bagli olarak sekiz farkli durum ortaya ¢ikmaktadir.

Tablo 18: Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislarinin Bilesenleri

Kar Diizeltmeler Isletme Sermayesi IFNA

1.Yap1 + + + +

2.Yap1 + + - +/-
3.Yap1 + - + +/-
4.Yap1 + - - +/-
5.Yap1 - + + +/-
6.Yap1 - + - +/-
7.Yap1 - - + +/-
8.Yap1 - - - -

Bu sekiz farkli durumdan yola ¢ikarak, GUP’un ¢alismasinda oldugu gibi, basarili
isletme vb. tanimlamalar1 yapmak olas1 degildir. Nitekim, IFNA’nm pozitif olmas1 halinde
dahi, diger faaliyetlerden nakit akislar1 ile iligkilendirilmeden, bu tanimlamalarin

yapilamadig1 goriilmektedir. Ancak, asagidaki genellemeleri yapmak miimkiindiir.

1. Kar; Basaril1 bir isletmeyi ifade eder.

2. Diizeltmeler; Kar kalitesi hakkinda bilgi verir. Diizeltme kalemlerinin, olagan
durumda, amortisman, karsilik gibi tutarlardan olusmasi ve pozitif olmasi beklenir.
Negatif olmas ise kar kalitesinin iyi olmadigmimn gostergesi olabilir. Bu durumda,
karin manipiile edilmesi ihtimali g6z 6niinde bulundurulmalidir.

3. Isletme sermayesindeki degisim; isletme sermayesi ihtiyaci artiyorsa negatif, aksi
halde pozitif etki yaratir. isletme sermayesi, nakit doniis siiresinin yapisma bagl
olarak hasilat tutarindaki artig/azalis ve/veya nakit doniis siiresinin degisiminden

etkilenmektedir.

Bu durumda, 1 ve 2 yapmin normal kabul edilmesi, diizeltmelerin (-) oldugu 3, 4, 7
ve 8. yapilarda manipiilasyon olasiligmin g6z oniinde bulundurulmasi gerektigi sonucuna

ulasilmaktadir.

Bu kalemlerin negatif ya da pozitif olmasi kadar, tutarlar1 da 6nem tasimaktadir.
Nihai nakit akis tutarma ulasilmasinda, kar ve diizeltme kalemleri ve/veya isletme
sermayesi tutarinin (bu kalemlerin toplam i¢indeki yoni ve agirlhigr) etkili olmasi
sirdiiriilebilirlik acisindan farklilik arz etmektedir. Asagida, uygulama Ornegine yer

verilmistir.
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Kar Diizeltmeler Isletme Sermayesi IFNA
1.Yap1 +50 +50 +50 +150
2.Yap1 +50 +50 -50 +50
3.Yap1 +50 -50 +50 +50
4.Yap1 +50 -50 -50 -50
5.Yap1 -50 +50 +50 +50
6.Yap1 -50 +50 -50 -50
7.Yap1 -50 -50 +50 -50
8.Yap1 -50 -50 -50 -100

Yukaridaki 8rnekte, 50 birimlik IFNA’nin ii¢ farkli yapida (2, 3 ve 5) yaratilabildigi
goriilmektedir. 2. Yapida, kar ve diizeltmelerle yaratilan toplam 100 birimin 50 birimi
isletme sermayesi ihtiyacnmn finansmaninda kullamilmistr. Kéar ve diizeltme™
kalemlerinin belirleyici olmasi, siirdiiriilebilir bir nakit yaratma kabiliyetini gosterir. 3.
Yapida ise diizeltme sonrasi kar kalmadigi, IFNA’nin isletme sermayesi degisimine bagli
oldugu goriilmektedir. Isletme sermayesi degisimi®®, ile nakit yaratilmas: genel olarak
siirdiiriilebilir bir durum degildir. Isletme faaliyetlerinden nakit akislarinin siirdiiriilebilir
olmasi, kar ve siireklilik arz eden diizeltme kalemlerinden (amortisman gibi) gelmesine

baghdir.

Bu nedenle, isletme faaliyetlerinden nakit akiglar1 boliimiiniin analizi, “ donem
kar/zarar1”, “donem kar/zarar1 mutabakat1 ile 1ilgili dlizeltmeler” ve “isletme
sermayesindeki degisimler” bagshklar1 altinda ele alinacak, bu kalemlerin isletme
faaliyetlerinden nakit akis tutarinin degerlendirilmesinde nasil ele alinacagi lizerinde

durulacaktur.

Dolayli yontemin dnemli iistiinliiklerinden biri, diizeltme kalemlerinin, IFNA ve
kar arasindaki farki agiklamaya katkisidir. “Diizeltmeler” ile “Isletme Sermayesindeki
Degisimler” olarak smiflandirilan ekleme ve ¢ikarmalar, karin tahakkukla ilgili
bilesenlerine karsilik nakit akislarmi géz dniine serer, ancak bunlar IFNA’ya ulasmak icin
yapilan teknik diizeltmeler olup nakit akis1 degildirler (CEASA, 2006: 17). Bir baska
deyisle, dolayli yontemde nakit akislar1 degil, nakit akisi yaratmayan kalemler yer

almaktadir.

> Diizeltme kaleminin niteligi de siirdiiriilebilirlik agisindan belirleyici olacaktir.

56 3 . e e . .. . . . ..

Isletme sermayesi degisiminin pozitif olmasi, nakit doniis siiresi pozitif olan firmalarda hasilat azalisi,
negatif olan firmalarda hasilat artist halinde ortaya ¢ikabilmektedir. Ayrica nakit donis siiresinin kisalmas
bu sonucu verir. Bu konu Igletme sermayesi degisimiyle ilgili kisimda detayli olarak irdelenmistir.
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IFNA’na ulasmak igin yapilan diizeltme islemleri, asagidaki tabloda, fakl1 bir sira

(gelir tablosu sirasi) ile sunulmustur.

Tablo 19: IFNA ve Gelir Tablosu Karsilastirmasi

IFNA Gelir Tablosunda | Etkisi
Yer Aldig1 Kalem

Doénem Kér/Zaran Doénem Kér/Zaran

Vergi Gelir/Gideri Vergi +/-

Vergi Oncesi Kar/Zarar (VOK) VOK

Faiz Geliri/Gideri +/-

Gergeklesmemis Yabanci Para Cevirim Farklar ile Ilgili +/-

Diizeltmeler *Finansman

Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislarina Neden Geliri/Gideri +/-

Olan Diger Kalemlere Iliskin Diizeltmeler

Finansman Faaliyetleri ile ilgili kalemlerle ilgili deger diisiikliigii ve +/-

GUD kayip/ kazanglar**

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kar Zaran (FVOK) Finansman gideri
Oncesi Faal. K/Z

Duran Varliklarin Elden Cikarilmasindan Kaynaklanan +/-

Kayip/Kazanglar ile Ilgili Diizeltmeler *Yatirim

Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislarma Neden faaliyetlerinden +/-

Olan Diger Kalemlere Iliskin Diizeltmeler gelirler ve giderler

Yatirim Faaliyetleri ile ilgili kalemlerle ilgili deger diisiikliigi ve

GUD kayip/kazanglari**

Istiraklerin Dagitilmamis Karlari ile ilgili Diizeltmeler Ozkaynak -
Yontemi

Esas Faaliyet Kar/Zarari (FVOK)-operasyonel Esas Faaliyet K/Z

Amortisman ve Itfa Gideri ile lgili Diizeltmeler Tlgili Fonksiyon +

Faiz, Vergi, Amortisman Oncesi Esas Faaliyet K/Z (FVAOK) | FVAOK

Deger Diisiikliigii/Iptali ile lgili Diizeltmeler Tlgili Fonksiyon +/-

Karsiliklar/Iptalleri ile Ilgili Diizeltmeler Tlgili Fonksiyon +/-

Gergege Uygun Deger Kayiplari/Kazanglar ile Ilgili Diizeltmeler *+ | Ilgili Fonksiyon +/-

Gergeklesmemis Yabanci Para Cevirim Farklart ile Ilgili Tlgili Fonksiyon

Diizeltmeler

Donem Ayirici Islemler (finansman faaliyetleri harig) Tlgili Fonksiyon +/-

Kar +Diizeltme Kalemleri

Isletme Sermayesindeki Degisimler

IFNA i¢inde gosterilmesi tercih edilen vergi,faiz,temettii

Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislari

*KGK formatinda, gelir tablosunda yatirnm ve finansman gelir/giderlerinin kapsami igin TMS-7 isaret
edilmektedir. Bu durumda, yatirim ve finansman gelir/giderleri, isletme faaliyetleri boliimiinde diizeltilmeli,

nakit akislar1 finansman ve yatirim faaliyetleri boliimiinde raporlanmalidir.

**Deger diigiikliigii ve GUD, nakit akig tablolarinda tek bir diizeltme olarak yer almaktadir. Ancak bunlar,
isletme, yatirrm ve finansman faaliyetleri ile ilgili olabilir. Ornegin canli varliklarla ilgili GUD isletme,
yatirim amagh gayrimenkulle ilgili GUD yatirim, finansal varlikla ilgili GUD ise finansman geliri/gideri

icinde yer alir.
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Isletme faaliyetlerinden nakit akislarmm bu sira i¢inde sunulmasi ile dénem
kar/zararindan isletme faaliyetlerinden nakit akislarma ulasmak icin yapilan diizeltme
islemelerinin bir kisminin, gelir tablosundaki “Esas Faaliyet Kar/Zarar1” na ulasmayi/geri
donmeyi sagladigr goriilmektedir. Bu tablo, ayrica, analizlerde siklikla kullanilan
FVAOK la, isletme faaliyetlerinden nakit akislarinm farklarinmn neler oldugunu agikca
ortaya koymaktadir. FVAOK, amortisman disindaki tahakkuklar1 gdz ardi ettigi i¢in®’ nakit
akis Olclisii olarak yaniltici olabilmektedir (Penman, 2007:132). Yukaridaki tablodan,
FVOK ve IFNA arasinda, amortisman disinda, karsiliklar, deger diisiikliigii, gercege uygun
deger kayip/kazanglari, gerceklesmemis yabanci para ¢evrim farklarmin (finansman gideri
olarak raporlananlar disinda) ve isletme sermayesi tahakkuklarinin fark yarattigi

goriilmektedir.

4.2.1.1.1.0ONEM KAR/ZARARI MUTABAKATI iLE ILGILI
DUZELTMELERIN ANALIZi

Nakit akis tablosunun, isletme faaliyetlerinden nakit akiglar1 kisminda, “Donem
Net Kary/Zarar1 Mutabakat1 ile Ilgili Diizeltmeler” bashgi altinda yer alan diizeltme
kalemlerine nakit akis tablolarinin hazirlanmasi ile ilgili boliimde detayli olarak yer

verilmistir. Bu boliimde analize etkileri ele alinacaktir.

“Donem kéar/zarar1 mutabakati ile ilgili diizeltmeler” baglhiginda yer alan diizeltme
kalemleri birbirlerinden farkli 6zellikler arz eder. Bazi diizeltmeler (karsiliklar), cari
donemde nakit ¢ikis1 yaratmamakla birlikte ileride olusabilecek nakit ¢ikislarmi isaret eder.
Bu tiir kalemlerinin aksine, amortisman gibi diizeltmeler, 06nceden olugsmus nakit
cikislarmi giderlestirilmesi nedeniyle yapilmaktadir. Bazi diizeltmeler, gelir tablosundaki
gibi dénemlere yayilma 6zelligi tasimadigindan (Ornegin pesin 6denmis giderler, kidem
tazminat1 karsiliklar1 6dendigi donemde nakit ¢ikis1 yaratwken, gelir tablosunda ilgili
oldugu donemlere yayilarak giderlestirilmektedir.) nakit akislarinda donemler arasinda
onemli farkliliklar yaratabilmektedir. Bu nedenle, bu diizeltme kalemlerinin niteligini ve
nihai tutara etkisini anlamak, nakit akis yaratama kabiliyetinin siirekligini analiz etmek ve
ileriki donemlerde olusacak nakit akislarmin tahmini agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir.
Asagidaki tabloda diizeltme kalemlerinin ileriki donemlere ait olasi etkilerine yer

verilmistir.

STFVOK, faiz ve vergi tahakkuklarindan 6nceki tutar1 ifade ettiginden, FVOK tutarmna ulasiimasindan énce
yapilan tahakkuklardan yalnizca amortisman dikkate alinmaktadir.
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Tablo 20: Doénem Kar/Zarar1 Mutabakat1 Ile Ilgili Diizeltmelerin Gelecekteki Nakit
Akislarina Etkisi

Amortisman ve Itfa Gideri ile Ilgili Diizeltmeler Gelecekte nakit hareketi yaratmaz

Gelecekte, ilgili varligin satisindan/tahsilatindan elde

Deger Diisiikligii/Iptali ile Ilgili Diizeltmeler edilecek nakdi etkiler.

Karsiliklar ile Tlgili Diizeltmeler Gelecekte nakit ¢ikisi yaratir.

Gergeklesmemis Yabanci Para Cevirim Farklar ile Gelecekte ilgili kalemin yaratacagi nakit akisini
[lgili Diizeltmeler etkiler.

Gergege Uygun Deger Kayiplari/Kazanglari ile Tlgili | Gelecekte ilgili varligin satigindan elde edilecek
Diizeltmeler nakdi etkiler.

Doénem Ayirici iglemler Gelecekte nakit girisi ve ¢ikisi yaratir/yaratmaz

Istiraklerin Dagitilmamis Karlari ile Tlgili

Diizeltmeler Gelecekte nakit girigi yaratabilir.

Bu diizeltme kalemleri asagida detayli olarak irdelenmistir.
a).Amortisman ve itfa Gideri ile Tlgili Diizeltmeler

Nakit ¢ikis1 yaratmayan bir gider olarak amortismanlar, isletme faaliyetlerinden
nakit akislarina ulagilmak i¢in yapilan en 6nemli diizeltme islemlerinden biridir. Yatirimin
yapildigi/6dendigi donemde olusmus bir nakit cikismin giderlestirilmesi ile ilgili bir
diizeltme olup ileride nakit ¢ikis1 yaratmayacak olmasi nedeniyle diger diizeltme
kalemlerinden ayrilir. Bu 6zelligi ile gelir tablosu analizleri ve tahakkuk esasli finansal
tablolar {izerinden karsilama oranlarmin hesaplanmasinda da  (FVAOK’1n kullanilmas1
yoluyla) dikkate alinmaktadir. Giacomino ve Mielke, 1993 tarihli ¢caligmalarinda, isletme
faaliyetlerinden nakit akislarinda amortisman/itfa tutarlarinin etkisini 6lgmek icin
Amortisman ve Itfa Katkis1 Oran1 (amortisman ve itfa giderleri/isletme faaliyetlerinden

nakit akislar1) hesaplamislardir (Giacomino ve Mielke, 1993:56).

Amortisman, biiyiik 6lgekli maddi ve maddi olmayan varlik yatirimi gerektiren
sektorlerde faaliyet gdsteren isletmelerde, karla -IFNA arasmda biiyiik tutarda farka sebep
olabilir. Sabit gider niteligindeki (iiretim miktar1 yontemi kullanilmiyorsa) amortisman,
faaliyet kaldiracinin belirleyicilerinden olup, faaliyet hacmindeki daralmalar kar1 olumsuz
etkilerken, nakit akislarini etkileyememektedir. Asagida BIST3-30’da yer alan Sise Cam

A.S.’nin amortismanla ilgili diizeltmesine yer verilmistir.
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TURKIYE SISE CAM FABRIKALARI A.S. 2012 2013

(BinTL)| (%)| BinTL)[(%)

ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 726.765| 100| 546.814 | 100
Donem Kari/Zarari 332.122| 46 454.015| 83
Dénem Net Kary/Zarar1 Mutabakati {le ilgili Diizeltmeler 678.140| 93| 572.570| 77
- Amortismanlar 516.332 71 588.038| 107
Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler -14.523 2| -209.301| 28
Diger (Faiz ve Vergi) -268.974| -37| -270.470| -49

Firma’nin amortisman katkis1 orani, 2012°de 0,71 ve 2013’de %107’dir ve dOonem

karindan biiyiik IFNA yaratilmasmin temel sebebidir (IFNA/Kar=1,2).

Amortismanin isletme faaliyetlerinden nakit akislarma katkisi siireklilik arz eder,
ancak, faydali 6mriin tamamlanmas: durumunda, amortisman ayrilmamasmdan kaynakli

kar artiginin, vergi nedeniyle olusan nakit ¢ikisini arttiracagi dikkate alinmalidir.
b).Deger Diisiikliigii/Iptali ile Ilgili Diizeltmeler

Deger diisiikliigii, raporlanan donemin nakit akisini etkilememekle birlikte, gelecek
donemde (deger diisiikliigli yaratan kosullarin siirmesi halinde) 1ilgili varhigin
satisindan/tahsilinden elde edilecek nakit girisini azaltici etki yaratacaktir. Isletme faaliyeti
icinde yer alan varliklarla ilgili deger diisiikliigii, isletme faaliyetlerinden ve yatirim

faaliyetleri ile ilgili olanlar yatirim faaliyetlerinden nakit akislarmi etkileyecektir.

Alacaklar i¢in ayrilan siipheli alacak tutar1 donemin nakit akisini etkilemez. Ancak
bu tutar, tahsil edilemeyecegi ongoriisiiniin dogru ¢ikmasi halinde, sonraki donemdeki
nakit giriglerini olumsuz etkileyecek, satislardan elde edilen nakit, tahsil edilemeyen tutar
Olgiisiinde diisecektir. Stoklar i¢in ayrilan deger diistikliigii net gerceklesebilir degere gore
belirlenmektedir. Bu, stoklarin satisginin, cari doneme gore daha diisiikk fiyatlardan
yapilmasma, dolayisiyla satiglardan elde edilen nakdin azalmasina yol acar. Finansal
varliklarla ilgili deger diisiisii ilgili varligin satis1 halinde daha az nakit girisi anlamina
gelmektedir. Benzer bicimde, duran varliklarla ilgili degere diisiisleri bu varliklarin

satisindan elde edilecek “yatirim faaliyetlerinden nakit akis1” tutarini etkileyecektir.

Deger dusikligii karsiligi ayrilmasi, bu tutarlarin kar1 disiirmesine karsin,
cogunlukla vergi matrahindan indirilemeyisi nedeniyle, isletmelerin kac¢indigr bir

uygulama olmakla beraber, ihtiyatlilik ve tam agiklama kavramlarmin geregidir.
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Asagida Tesco Kipa A.S.’nin maddi duran varliklari ile ilgili aymrdigi deger

disiikligi ile ilgili diizeltmesine yer verilmistir.

. . 2013 2014
TESCO KIPA KITLE PAZARLAMA A.S.* (Bin TL) | (%) (BinTL) | (%)
ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI | -174.202| 100| -108.462| 100
Doénem Kari/Zarari -291.383| -167| -630.149 | -581
Dénem Net Kéary/Zarar1 Mutabakati {le ilgili Diizeltmeler 213.919| 123 468.165 | 432
- Sabit Kiymet Deger Diigiikliigii 36.419 21 274.307 | 254
Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler -96.738| -56 53.522| 49

*(Ozel hesap donemi-Subat 2013 ve 2014

2014 yil1 zararim onemli bir kismini olusturan deger diisiikligii ile ilgili diizeltme
sonrasinda, isletme faaliyetlerinden nakit ac¢igmin bir Onceki yila gore azaldigi

goriilmektedir.
¢).Karsiliklar ile ilgili Diizeltmeler

Gergeklesme zamani ve/veya tutar1 belli olmayan yiikiimliiliikkleri gosteren
karsiliklar ve iptalleri nakit akis1 yaratmaz, bu nedenle nakit akis tablolarinda diizeltilmesi
gerekir. Ancak, karsilik tutarinin bir yiikiimliilik ifade ettigi, zamani ve/veya tutari
bilinmemekle birlikte ileride bilangolarda yer alan karsilik tutar1 (yada buna yakimn bir tutar)
kadar bir nakit ¢ikis1 yaratabilecegi dikkate alinmalidir. En yaygin Orneklerinden biri
kidem tazminat1 karsiligidir. Kidem tazminat karsiligi personelin calistigr siirece yillara
yaygin olarak ayrilir/giderlestirilir ancak 6deme kosullar1 ortaya c¢iktiginda nakit ¢ikist
yaratir. Sirket satisi, ekonomik daralma veya bir yeniden yapilanma déneminde personel
cikarilmast s6z konusu oldugunda kidem tazminati 6demeleri nedeniyle 6nemli tutarda
nakit ¢ikist ortaya cikabilir. Bu durumda, bu nakit ¢ikismin isletme faaliyeti kismindan
nakit ¢ikis1 olarak kaydi gerekir. Boyle bir ¢ikisin IFNA {izerindeki etkisinin o dénemle

siirl olacagi dikkate alinmalidir.

Karsiliklarla ilgili bir diger Ornek, raporlama doneminde ortaya ¢ikan ve dava
konusu olan cezalarla ilgilidir. Asagida BIST-30 firmalarindan Tiipras’in, Rekabet

Kurumu tarafindan verilen bir ceza ile ilgili islemine yer verilmistir.

TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S. 2012 2013

(Bin TL) | (%) | (Bin TL) [ (%)

ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 2.639.580 | 100 | 2.549.122| 100
Donem Kari/Zarari 1.350.236 51 13.049 1
Donem Net Kari/Zarar1 Mutabakati ile Tlgili Diizeltmeler 23.071 1]1.429.259| 56
- Karsiliklar ile Ilgili Diizeltmeler 65.874 2| 358.005| 14

Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler 1.569.865| 60| 1.183.228| 46
Diger -303.592| -12 -76.414 3
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2013 yilinda, karin azalmasinda etkili olan karsilik tutarmin 309 Milyon TL’lik
kism1 Rekabet Kurumunun belirledigi ceza ile ilgili olup, bu tutar “karsiliklarla ilgili
diizeltme” olarak nakit akisina yansimis ve karm iizerinde nakit yaratilmasina (IFNA/Kar =
196 kat), yol agan faktorlerden biri olmustur. Ancak, bu tutar 2014’te 6denmis, dolayisiyla

2014 y1li nakit akigini olumsuz etkilemistir.
d).Gercege Uygun Deger Kayiplar/Kazanclan ile lgili Diizeltmeler

Gergege uygun deger kazang veya kayiplarin gelecek donemlerde s6z konusu
varligin satisindan saglanacak nakit akisini etkileyecegi dikkate almmalidir. Deger
disiikliigiine benzer bicimde nakit akisina isletme faaliyetleri icinde yer alan varliklarin
(6rnegin; alim satim amagcl finansal varlik, canli varlik) satisindan elde edilecek nakdi
etkiler. Nakit akis1 yatirim faaliyetleri kapsaminda yer alan varliklar i¢in etkisi ise yatirim

faaliyetleri ile ilgili olacaktir.

Finansal varliklarla ilgili gercege uygun deger kazanglar1 ile ilgili belirgin

orneklerden biri olarak BIST 100°de yer alan Gdzde Girisim’in, diizeltme islemi asagida

sunulmaktadir.
.. L. . 2012 2013
GOZDE GIRISIM SERMAYESI A.S. (Bin TL) | (%) | (BinTL) | (%)
ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI -72.365 | 100 | -38.846 | 100
Do6nem Kari/Zarari 70.099 | 97 1.230 3
Dénem Net Kary/Zarar1 Mutabakati Ile Tlgili Diizeltmeler -54.658 | -76 | -43.089 | -111
- Gergege Uygun Deger Kayiplary/Kazancglar ile 1lgili -57.995 | -80 -65.736 | -169
Diizeltmeler
Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler -87.806 | -121 3.013 8

Firma kér etmekle birlikte, IFNA yaratamamaktadir. Finansal varliklarindaki deger
artig1, bu varliklarm alimi i¢in kullanilan kredilerin bor¢lanma maliyetlerini (2012 yilinda
22.363 ve 2013 yilinda 79.025 Bin TL) karsilamakta ve kar edilmektedir. Ancak, faizlerin
nakit olarak 6denmesi gerektigi dikkate alindiginda, bu 6deme icin gereken nakdin isletme
faaliyetlerinden saglanamadigi, dolayisiyla faaliyet dis1 bir kaynaga ihtiya¢ duyulacagi
goriilmektedir. Benzer bicimde, bor¢lanmalarin geri ddenmesi de faaliyet dis1 bir kaynagin
bulunmasina veya bu varliklarin satisia baghdir. Gergege uygun deger, satisin yapilacagi

tutar hakkinda bir 6l¢ii olusturmaktadir.
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Maddi ve maddi olmayan varliklarim gercege uygun degerindeki degisim ise,
normalde bu varliklarin mal ve hizmet iiretiminde kullanilmasi ve satisinin olagan bir

durum olmamasi nedeniyle, ileride yaratilacak nakit akislar1 agisindan belirleyici olmaz.
e).Gerceklesmemis Yabanci Para Cevirim Farklan ile ilgili Diizeltmeler

Yabanci para parasal kalemlerin, 6nceki finansal tablolarda ¢evrildiklerinden farkli
kurlardan cevrilmelerinden kaynaklanan kur farklari, “gerceklesmemis yabanci para
evirim farklar” m olusturur®. Bu tutarlar, nakit akisi yaratmadigindan diizeltme

konusudur.

Gergeklesmemis yabanci para ¢evirim farklarimi yaratan kur seviyesinin kalici
olmas: halinde gelecek doneme etkileri dikkate alinmalidir. Ornegin, kur seviyesinin
kalict olmasr® halinde yabanci para borglanmalarmn anapara ve faiz O6demeleri

artacak/azalacak, finansman faaliyetlerinden nakit ¢ikis1 tutar1 degisecektir.

2013 yili, kur artiglarinin yiiksek oldugu ve 6nemli Olglide yabanci para agik
pozisyon tastyan (2013 sonu itibariyle 174 milyar USD) finans dis1 sektorde gok sayida
isletmenin karlarmm bu durumdan etkilendigi bir y1l olmustur. Bunun 6rneklerinden biri
olan Migros’un, ger¢eklesmemis yabanci para ¢evirim farklari ile ilgili yaptig1 diizeltme

asagida sunulmustur.

. . 2012 2013
MIGROS TICARET A.S. (Bin TL) | (%) | (Bin TL) | (%)
ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 346.275| 100 | 472.811| 100
Donem Kari/Zarari 88.136| 26| -463.133| -98
Dénem Net Kary/Zarar1 Mutabakati Ile Tlgili Diizeltmeler 316.551| 91|1.011.675| 214

Dﬁ-zeG;tz’i;lgle;l"egmemtg Yabanci Para Cevirim Farklar Ile Iigili 297.009| -28 580.472| 123
Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler 49472| 14 55.400| 12
Diger -107.884| -31| -131.131| -28

% Parasal kalemlerin 6denmesinden kaynaklanan kur farklar1 ise 6deme gergeklestiginden bu kapsamda
degildir.

%% Kurlarm eski seviyeye donmesi, K/Z’da ve diizeltme kalemlerinde aksi yonde etki yaratacaktir.

0 TCMB, Finansal Kesim Disindaki Firmalarin Déviz Varlik ve Yiikiimliilikleri
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Firma’nin finansman gideri, 2012 yilinda 199.038 iken 2013’te 729.572 olmustur.
Bu artig yabanci para bor¢lanmanim yarattigi kur etkisinden kaynaklidir ve zarara yol
agmustir.  Gergeklesmemis cevrim farklarmin  etkisinin = diizeltilmesi  ile isletme
faaliyetlerinden yaratilan nakdin arttig1 goriilmektedir. Gelecek donemler i¢in 6nemli olan,
kur seviyesinin kalict olmasi halinde, yaratilan nakdin, kur nedeniyle artan anapara ve faiz

odemelerini karsilamada yeterli olup olmadiginin dl¢tilmesidir.

Ote yandan, kur artislarinim yiiksek oldugu donemlerde, fonksiyonel/raporlama
para birimi olarak TL disinda para birimi kullanan isletmelerle, TL kullanan isletmelerin
geleneksel tablolarinda onemli farkliklar ortaya c¢ikmakta ve karsilastirma yapmak
zorlagmaktadir. Nakit akis tablolari, bu isletmelerin performanslarmnin, (en azindan) nakit

akis tablolar1 diizeyinde karsilastirilmasina olanak tanimaktadir.
f).Dénem Ayiric islemler

Donemsellik kavrami geregince gelir ve giderler donemle iligkilendirilir. Bu
nedenle; pesin Odenen giderler, pesin alman gelirler ile gelir ve gider tahakkuklari
bilangolarda izlenir. Gelir tablosu bu tutarlar1 dogdugu dénemle iliskilendirirken, nakit akis
tablosu 6deme/tahsilatin yapildigr donemle ilgilenir. Dogmus ancak istenebilir duruma
(alacak haline) gelmemis gelirler gelecekteki nakit akismi olumlu etkilerken, dogmus
ancak Odenebilir duruma (bor¢ haline) gelmemis giderler olumsuz etkileyecektir. Pesin
Odenen giderlerle, pesin alinan gelirler ise gerceklestigi donemin nakit akigini etkiler. Bu
kalemler, isletme faaliyetinin 6zelligi olarak stireklilik arz ediyorsa nakit akigmna etkisi de
yaygin olur. Ancak, arizi olarak ortaya ¢ikiyorsa, gelecek donemlerin tahminde g6z Oniine

alinmalidir.

En belirgin orneklerinden biri, yap-islet-devret, islet-devret gibi imtiyaz
s0zlesmeleri kapsamindaki projelerde ortaya ¢ikmaktadir. Tiirkiye Muhasebe Standartlari,
TFRS Yorum 12 uyarinca, alim garantili yap islet devret projelerde, insaat asamasinda,
maliyet ve Ongoriilen/belirlenen bir kir marji tutarinda gelir tahakkuku yapilmaktadir.
Isletme asamasinda ise hizmet geliri ile ilgili tahakkuk yapilir. Bununla beraber, insaat
asamasinda herhangi bir nakit girisi s6z konusu degildir ve bu tutar gelir tahakkuku olarak

kaydedilir®". Ornekte, bir isletme, 750 birim insaat maliyeti ve isletme déneminde yillik 90

1 Alim garantili olmayanlarda ise gelir ve nakit akislar1 agismndan bir fark olmamakla beraber alacak yerine
maddi olmayan varlik hesabr galistirilmaktadir (TFRS Yorum 12, Mad 17).

85



birim isletme gideri olan, bir y1l insaat ve 3 yil isletme siireli, toplam 4 yillik bir imtiyaz
sOzlesmesini, 400 birim/ y1l isletme donemi gelir garantisi ile imzalamistir. Bu verilere
gore, toplam maliyet 1.020, gelir 1.200 birim ve kar marj1 %15°tir. Cari y1lda, proje insaati
ongorildigi gibi 750 birim maliyetle tamamlanmis, firma TFRS 12 yorum uyarinca,
insaat asamasinda %16 (maliyet +%20) ve isletme doneminde %10 (maliyet +%11) kar

varsayimi kullanarak, 900 birim gelir tahakkuku yapmistir. Bu varsayimlar asagidaki

tabloda 6zetlenmistir.

Cari Y1l | Isletme Yih-1 | Isletme Yihi-2 | isletme Yih-3 Toplam
Maliyet/Giderler 750 90 90 90 1.020
Gelirler 900 100 100 100 1.200
Tahsilatlar 400 400 400 1.200

Bu varsayimlar paralelinde olusan gelir ve nakit akis tablolar ise asagidadir.

Gelir Tablosu Cari Y1l | Isletme Yih-1 | isletme Yihi-2 | isletme Yih-3 Toplam
Hasilat 900 100 100 100 1.200
Maliyet/Gider 750 90 90 90 1.020
Kar 150 10 10 10 180
Nakit Akis Tab.
IFNA -750 310 310 310 180
-Doénem Kari 150 10 10 10 180
-Diizeltmeler -900 +300 +300 +300 0
-Gelir Tahakkuku -900 +300 +300 300 0
IFNA/Kar (kat) - 31 31 31 1

Bu muhasebelestirme yaklasimi, nakit akis tablosunun 6nemini bir kez daha ortaya

koymaktadir. Pesin 6denen gider ve pesin alinan gelirler ile gelir ve gider tahakkuklar1 gibi
donem ayirict islemler, dikkate deger etkiler yaratabilmektedir. Bu kalemler, kar kalitesi
acisindan da onem tagimaktadir. IFNA ilk yil negatifken, sonraki ii¢ isletme yilinda

IFNA/Kar orani 31 kat (%3100) olmustur.
g).Faiz Gelirleri ve Giderleri ile Tlgili Diizeltmeler

Faiz gelir ve giderlerinde tahakkuk eden tutarlarla alinan/6denen tutar arasindaki
farklar genellikle 6nemsizdir. Ancak faiz 6demesiz donem igeren orta ve uzun vadeli bir
bor¢lanma s6z konusu ise ddemesiz donemde tahakkukla ilgili diizeltmenin yarattigi

olumlu etkinin gecici oldugu ve ileriki donemlerde tahakkuk tutar1 iizerinde nakit ¢ikisi
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yaratacagl dikkate almmalidir. Ayrica, faiz giderlerinin aktiflestirilmesi s6z konusu ise

gelir tablosunda yer alan tutarla 6denen tutarlar farkli olacaktir.

Ote yandan borglanma maliyetleri, yabanci para borglanmalarda, faizle ilgili
diizeltme Ol¢iisiinde kur farklarini da igermektedir (TMS 23, Mad.6-¢). Bu kur farklarinin
bir kismmin ger¢geklesmemis olmast da yukarida belirtilen oranlar iizerinde -etkili
olmaktadir. Ozellikle, uygulamada, “faizle ilgili diizeltme oldugu siirece” ifadesi dikkate
almmayarak, yabanci para bor¢lanmalarla ilgili tiim ¢evrim farklar1 finansman giderlerine

ilave edildiginden, etki daha da biiyiik olmaktadir.

. . 2012 2013
MIGROS TICARET A.S. (Bin TL) | (%) | (BinTL) | (%)
Finansman Giderleri (Gelir Tablosu) 199.038 | 100 | 729.572 | 100

-Faiz Gideri* 133.262 67 121.155 16
-Kur Farki 18.247 9 582.323 80
-Diger 47.529 24 26.094 4
Finansman Kalemleri (Nakit Akis Tablosu)
-Faiz Gideri ile Ilgili Diizeltme* (+) 231.477 205.751
-Gergeklesmemis Yabanci Para Cevirim Farklar: Ile Ilgili -97.009 580.472
Diizeltmeler( +/-)
-Odenen Faiz (-) 235.016 204.798

*Faiz gideri ve faiz gideri ile ilgili diizeltme kalemi arasindaki fark, vadeli alim faiz gideri ile ilgilidir.

2013 yilinda, gelir tablosunda yer alan ve nakit akis tablosunda diizeltmesi yapilan
finansman giderleri/faiz tutarlar1 arasindaki temel fark bor¢lanmalardan kaynakli YP
cevrim farklar ile ilgilidir. Bunun disinda 6denen ve tahakkuk eden faiz tutarlar1 birbirine

yakindir.

Ote yandan, faiz ddemelerinin hangi boliimde raporlandigi analiz asamasinda
dikkate alinmalidir. Ozellikle, karsilama oranlarmin hesaplanmasinda bu husus énemlidir.
Ornegin, faiz odemeleri isletme faaliyetinde yer aliyor ve buna ragmen isletme
faaliyetinden nakit yaratilabiliyorsa, faiz 6demelerinin karsilanabildigi, bir baska deyisle
“nakit faiz karsilama oranmin” birin iizerinde oldugu sonucuna varilir. Ancak, faiz
giderleri bu bolimde raporlanmiyorsa® isletme faaliyeti ile yaratilan nakdin faizi

karsilayip karsilamadigini belirlemek i¢in oranin hesaplanmasi gerekecektir.

62 Uygulamada firmalarn faiz 6demelerini agirhikli olarak finansman faaliyetleri icinde gosterdigi
goriilmektedir. Calisma kapsamina alinan firmalarin  %70’1 6denen faizleri finansman faaliyetleri iginde
raporlamistir.
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h).Istiraklerin Dagitilmams Karlan ile flgili Diizeltmeler

Bu diizeltme islemi, bireysel finansal tablolarda, kar paylarini edinme hakki
dogdugunda kar veya zarar olarak muhasebelestirilen karlar ile konsolide tablolarda,
O0zkaynak yontemi ile konsolidasyon kapsamina alinan isletmelerin kar/zararlarindan
paylarin diizeltmesini icerir. Tahsil edilen tutarlar ise isletme faaliyetlerinden nakit akislar1
bolimiiniin alt kisminda veya yatirim faaliyetlerinden nakit akislarinda ayr1 bir kalem

olarak gosterilir.

Faaliyet konular1 geregi, oOzellikle holding isletmelerinde ©Onemli tutarlarla
karsilagilmaktadir. BIST 30°da yer alan Ko¢ Holding’in konsolide nakit akis tablolarinda
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar /Zararlarindan Paylar’la ilgili yaptig:

diizeltme asagida yer almaktadir.

. 2012 2013
KOC HOLDING A.S. (BinTL)| %| (BinTL)| %
BRUT KAR/ZARAR 6.588.953 7.005.502
-Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatinmlarin Kar /Zararlarindan
Paylar 1.485.394 2.015.789
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 3.810.538 3.726.594

ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 3.327.547/100| 3.529.265|100

Do6nem Kari/Zarari 3.743.823| 113 | 4.000.309 (113
Donem Net Kari/Zarar1 Mutabakati ile Ilgili Diizeltmeler -200.418| -6| -574.867] -16

-Is Ortakliklar'min Kir/Zararindaki Paylar -1.485.394| -45| -2.015.789| -57
- Is Ortakliklar'ndan Elde Edilen Temettii Gelirleri 459.586 | 14 591.469| 17

“Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kéar /Zararlarindan Paylar”, esas
faaliyet karmin %354°tinl olusturmaktadir. Ancak, nakit akis tablosunda nakit girisi
yaratmayan bu tutar negatif, kar/zararda yer almayan ancak nakit girisi yaratan temettii
tutar1 ise pozitif diizeltme kalemi olarak dikkate alinmustir. Isletme faaliyetlerinden
yaratilan nakdin, kirdan diisiik olmasi (IFNA/Kar=0,88), temelde bu kalemlerle ilgili

diizeltmeden kaynaklidir.

Ozkaynak ydntemi ile konsolide edilen is ortaklig1 ve istiraklerin kar/zararmdan
paylar ancak, kullanim1 kisitli yedek tutarmi olusturmadig siirece, ileride dagitim karari

almmas1 halinde nakit akis1 yaratabilir.
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i).Diger Boliimlerde Raporlanacak Tutarlar

Bu diizeltmeler, kar/zarardan yola ¢ikilarak ulasilan isletme faaliyetlerinden nakit
akiglar1 tutarmin, yatrim ve finansman faaliyetleri ile ilgili nakit akislarindan
arindirilmasmi saglamaktadir. Isletme faaliyetlerinden nakit akislar1 boliimiinde, “Duran
varliklarm elden cikarilmasindan kaynaklanan kayip ve kazanclar” diizeltilirken, varligin
elden ¢ikarilmasi ile saglanan nakit girisi tutari, yatwrim faaliyetlerinden nakit akislari
boliimiinde raporlanir. “Donem kar/zarar1 mutabakati ile ilgili diizeltmeler” in negatif

olmasinin en 6nemli nedenlerinden birisini bu diizeltme islemi olusturmaktadir.

BIST 100°de yer alan Anadolu Isuzu Otomotiv San ve Tic. A.S.’nin Duran
varliklarin elden c¢ikarilmasindan kaynaklanan kayip ve kazanglarla ilgili diizeltmesi

asagida yer almaktadir.

. . 2012 2013

ANADOLU ISUZU OTOMOTIYV SAN. ve TIC. A.S. (BinTL)| % | (BinTL)| %

ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI -8.599 | -100 32.956 | 100

Do6nem Kari/Zarari 1.339| 15 198.746 | 600

Donem Net Kéri/Zarar1 Mutabakati ile Ilgili Diizeltmeler 23.616| 275| -154.113]| 467
-Duran Varltk.larm Elden Cikaridmasindan Kaynaklanan Kayip

ve Kazanclar ile 1igili Diizeltmeler -172| -2 -187.289| 567

YATIRIM FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI -12.429 | -100|  165.055] 100

-Duran Varlik Satnsindan Kaynaklanan Nakit Girisi 888 7 194.486 | 118

2013 Yilinda diizeltmeler, “duran varliklarin elden ¢ikarilmasmdan kaynaklanan
kayip ve kazanglar” nedeniyle negatif olmustur. Isletme faaliyetlerinden yaratilan nakdin,
kérdan diisiik olmas1 (IFNA/Kar=0,16), temelde bu kalemle ilgili diizeltmeden kaynaklidir.
Bir bagka deyisle, karin olusumunda esas faaliyetler disinda, duran varlik satis1 etkili
olmustur. Bu satisin yarattigi nakit girisi nedeniyle “Yatirim faaliyetlerinden nakit akislar1”
ise pozitif olmustur. Nakit girisi olarak raporlanan tutar, diizeltme rakamindan farklhidir ve

satigtan elde edilen nakit girisini gostermektedir.

Isletme birlesmelerinde ortaya c¢ikan “Pazarlikli satin alimdan elde edilen kar”,
donem kéarinm hesaplanmasinda dikkate alinan, ancak nakit girisi yaratmayan bir tutar
olup, negatif bir diizeltme kalemi olarak dikkate alinmalidir. Bu tutar, duran varlik
satigindan farkli olarak, olustugu donemde yatirim faaliyeti ile ilgili nakit girisi degil, nakit

cikis1 yaratan bir kalemdir. Gelecekte, isletme faaliyetinden nakit akislarma bir etkisi
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olmayacak, sadece, edinilen isletmenin satis1 halinde, yatirim faaliyetlerinden, alim icin

yapilan nakit ¢ikisindan daha yiiksek nakit girisi saglayabilecektir.
Uygulama Ornegi: 4.0

Diizeltme kalemlerinin, nakit akis tizerindeki etkilerini analiz etmek (yaratilan
nakdin strdiiriilebilirligini belirlemek) amaciyla asagida bir uygulama Ornegine yer

verilmistir.

A ve B firmalarinm karlarimin ayni oldugu, A firmasinin 2012°de 2 yil i¢in 200 TL
gideri pesin 6dedigi, B’nin ise 100 TL/y1l kidem tazminat1 karsilig1 ayirdigi ve 2013°de
200 TL kidem tazminatim 6dedigi varsayilmistir. Isletme faaliyetlerinden nakit akislari

2012 ve 2103 i¢cin asagidaki sekilde olusacaktir.

A FIRMASI B FIRMASI
2012 2013 2012 2013
IFNA 400 600 600 400
Kar 500 500 500 500
Diizeltmeler +100 +100 +100 +100
-Kidem Tazminati Karsiligi Diizeltmesi - - +100 +100
-Pesin Odenen Gider Diizeltmesi +100 +100 - -
Diger Nakit Akislar: =200 - - =200
-Pesin Gider Odemesi -200 - - -
-Kidem Tazminat: Odemesi - - - -200
IFNA/Kar 0,80 1,20 1,20 0,80

Her iki yilda da firmalarmn, nakit ¢ikis1 yaratmayan giderlerle ilgili diizeltme
tutarlar1 (kidem tazminati karsiligi ve pesin 6denen gider diizeltmesi) ve karlar1 aynidir.
Ancak, odemeler farkli donemlerde gergeklestiginden, isletme faaliyetlerinden nakit
akislar1 farklidir. B firmasmimn 2012 yilinda yaptig1 diizeltme, gelecek donemlerde nakit
cikis1 yaratacak bir islemle ilgilidir, bu nedenle IFNA’nin 600 birim olarak
siirdiirtilebilirligi azdir. Oysa, A firmasinin pesin 6deme ile ilgili nakit ¢ikis1 2013 yilinda

tekrarlanmadigindan IFNA yaratma kabiliyeti artmigtir.

Sonug olarak, daha once nakit ¢ikis1 yaratan bir kalemle ilgili diizeltmeler ile
gelecekte nakit c¢ikisi yaratacak bir kalemle 1ilgili diizeltmeler, yaratilan nakdin

stirdiiriilebilirliginin analizi ve gelecek donemlerle ilgili tahminlerin yapilamasi acisindan
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farklilik araz eder. Bu nedenle, IFNA analiz edilirken, diizeltme kalemlerinin niteligi ve

niceligi de goz Oniline alinmalidir.

4.2.1.1.2.iSLETME SERMAYESINDE GERCEKLESEN DEGISIMLERIN
ANALIZIi

Isletme sermayesinde gerceklesen degisimler olarak smiflandirilan  boliim,
raporlama doneminde, isletme sermayesi ithtiyacinin hangi tutarda arttigi/azaldig ile ilgili
bilgi vermektedir. Bu tutarlar, isletme faaliyetinden yaratilan nakdin O6nemli Glgiide
belirleyicisi olabilmektedir. Ornegin Gup’un analizinde, geng ve biiyiiyen isletmelerin,
artan isletme sermayesi ihtiyaci nedeniyle, isletme faaliyetleri ile nakit yaratamayabilecegi

vurgulanmaktadir (Gup ve digerleri:75) Bu nedenle bu tutarin analizi 6nem tasimaktadir.

Isletme sermayesi tutari, firmanin faaliyet hacmine (hasilat) ve alim satim vadeleri
ile stok bulundurma siiresine bagli olarak olusmaktadir. Alim satim vadeleri ve stok
siirelerinin iliskilendirilmesi ile ulasan nakit doniis siiresi (NDS)® (faaliyet dongiisii),
ekonomik duruma, faaliyet gosterilen sektoriin Ozelliklerine ve isletme sermayesi
yonetiminin basarisma gore onemli degisiklikler gosterir. Isletme sermayesi tutarmnin

olusumuna etki eden iki faktor agagida analiz edilmistir.
a)isletme sermayesinin artmasi

-Nakit doniis siiresinin firma aleyhine olmasi® halinde, hasilat tutarimin artmasi
isletme sermayesi tutarmi artrracaktir. Hasilat hacmindeki biiylimenin yarattigi ihtiyac,
biiylimenin siirmesi halinde stireklilik arz edecektir. Hasilatin artmasi reel biiylime kadar
fiyat artiglar1 ile de olabildiginden enflasyonist kosullarda nakit doniis siiresi aleyhte olan

firmalarda isletme sermayesi ihtiyacinin artmasi kaginilmazdir.

-Nakit doniis siireleri lehte® olan firmalarda ise hasilatin azalmasi isletme

sermayesi ithtiyacini arttirir.

-Isletme sermayesi ihtiyacini arttiran diger temel sebep ise nakit doniis siiresinin
uzamasidir. Nakit doniis siiresindeki uzamaya bagli olarak ortaya ¢ikan isletme sermayesi

artiginin etkisi (hasilat degismedigi siirece) cari donemle smirh olacaktur.

® Alacak tahsil siiresi ile stok devir siiresi toplamindan bor¢ 6deme siiresi ¢ikarilarak hesaplanmaktadir.
Alacak tahsil siiresi ve stok devir siiresi toplaminin bor¢ devir siiresinden uzun olmasi hali
® Alacak tahsil siiresi ve stok devir siiresi toplammimn borg devir siiresinden kisa olmasi hali
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b)isletme sermayesinin azalmasi

-Isletme sermayesi tutarinmn azalmasi ise nakit doniis siiresinin kisalmasi veya
nakit doniis sliresi aleyhte olan firmalarda hasilatmin kiiciilmesi, lehte olan firmalarda
bliylimesi ile miimkiindiir. Nakit doniisiiniin kisalmasi ile yaratilan tutar, gelecek
donemlerde siirdiiriilebilir olamayabilir. Siirenin daha da kisalmamasi halinde bu tutar
tekrar olugsmayacaktir. Nakit doniis siiresinin kisalmasi, alacak tahsil ve stok devir siireleri
ile ilgili ise bir noktadan sonrasi tasfiye anlami tasir. Nakit doniisii aleyhte olan firmalarda,
hasilatin kiiciilmesine bagli ortaya c¢ikan isletme sermayesi azalis1 nakit akisini olumlu
etkilese de, kiiclilme, kaldirag etkisiyle karliligin azalmasi gibi sorunlari beraberinde

getirir.

Bu tutarla, siirekli nakit girisi yaratan firmalar nakit doniis siiresi lehlerine olan ve
biiyliyen firmalardir. Ancak, burada dikkate alinmasi gereken husus, bunun ticari borg
devir siiresi ile ilgili oldugu ve bu tutarin kisa vadeli bir yiikiimliiliik ifade ettigidir. Buna
dayali nakdin kullanimi (yatirim faaliyetlerinin finansmani, temettii 6demesi vb.) cari

orani etkiler.

Tablo 21: Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimlerin IFNA’ya Etkisi

NDS (+) NDS (-) Isletme Sermayesi | IFNA’ya Etkisi
Hasilat Artig Azalis Artig -
Hasilat Azalis Artig Azalis +
NDS Uzama Uzama Artig -
NDS Kisalma kisalma Azalis +

Genel olarak isletmeler miisterilerine tedarik¢ilerinin sagladigi vadelerden daha
uzun vadeler saglamaktadirlar (Dechow, 1998: 166). Bu durumda, hasilat artis1 6nce net
nakit cikis1 daha sonra nakit giris yaratmakta ve nakit akis degisimleri ile negatif
korelasyona yol agmaktadir. (Dechow, 1998:166). Nitekim, 2011-2013 yillar1 i¢in TCMB
tarafindan yayinlanan “tiim firmalar gelir tablosu ve bilangolar” kullanilarak hesaplanan

ve agagidaki tabloda yer verilen siirelerde benzer egilim goriilmektedir.

Tablo 22: Tiim Firmalar Gelir Tablosu ve Bilangolarindan Hesaplanan Nakit Doniis Siiresi

Siireler (Giin) 2011 2012 2013
Alacak Tahsil Siiresi 65 66 69
Sok Devir Stiresi 60 57 63
Bor¢ Odeme Siiresi 59 55 59
Nakit Doniis Siiresi 66 68 73
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Tabloda, satis vadelerinin alim vadelerinden uzun oldugu, stok siireleri de dikkate
alimdiginda nakit doniis siirelerinin aleyhte oldugu goriilmektedir. Bu durumda hasilat artig1

IFNA iizerinde negatif etki yaratacaktir.

Ozetle, isletme sermayesindeki degisimin yonii (artis/azalis), bu degisimin nedeni
(nakit doniis siiresi / hasilat degisimi) ve siireklilik arz edip etmeyecegi bu boliimde
sorulmas1 gereken Onemli sorulardir. Bu amagla, hasilat artisi, nakit doniis siiresinin
uzamasi ve kisalmasi durumlarnda® nakit akig tablosunun nasil etkilendigine dair

asagidaki uygulama orneklerine yer verilmistir.

Uygulama 6rneklerinde yer alan nakit akis tablolarmda®’, faiz 6demelerine IFNA
icinde yer verilmis®®, ornegi takip eden analizler de bu tablolara dayandirilmigtir. Kérin
belirlenmesinde oldugu gibi, IFNA nin belirlenmesinde de faize yer verilmesi karsilastirma
kolaylig1 saglamaktadir. Ancak, smiflandwrma farkmin etkilerin goriilmesi agisindan,
varsayima dayali olarak olusturulan 2013 yili icin, faiz 6demelerinin FFNA iginde

gosterildigi alternatif nakit akis tablosu da sunulmustur.
Uygulama Ornegi 4.1

Nakit doniis siiresi 6 ay olan bir isletmenin hasilatinda %350 artis olmasi

durumu

Asagidaki ornekte, nakit doniis siiresi 6 ay olan bir igletmenin, hasilatinin %50
artmas1 halinde, isletme faaliyetleri ile yaratilan nakit akiglarinin nasil degistigi
gosterilmistir. Hasilat artis1 disinda bir degisiklik olmadigi, nakit doniis siliresi ve kar
marjlarinin sabit kalacagi, yatirim faaliyeti ile ilgili bir nakit akis1 olmadig1 varsayilmigtir.
Finansman faaliyetleri i¢cinde yer alan kisa vadeli borglanmalar ise ortaya ¢ikan nakit

acigina gore belirlenmistir.

® Diger tiim degiskenler sabit tutulmus, temettii ddemesi ve yatirim olmadig varsayilmistir.

57 Tablolarda yalnizca nakit akisi yaratan kalemlere yer verilmistir. Sadelestirme amaciyla; “Yabanci Para
Cevirim Farklarmin Etkisinden Once Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net Artig/Azalis” ve “Yabanct Para
Cevirim Farklarinin Nakit ve Nakit Benzerleri Uzerindeki Etkisi” kalemlerine yer verilmemistir.

® TMS 7’de, IFNA’nmn karm belirlenmesinde yer alan islem ve olaylardan kaynaklandigi (Mad.14) ve net
karm hesaplanmasinda dikkate alinan faiz giderlerinin IFNA iginde siniflanabilecegi (Mad.33)
belirtilmektedir.
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FINANSAL TABLOLAR 2012 (%) 2013 (%)
VARLIKLAR
DONEN VARLIKLAR 1.000 50 1.475 61
Nakit ve Nakit Benzerleri 50 3 50 2
Ticari Alacaklar 450 23 675 28
Stoklar 500 25 750 31
DURAN VARLIKLAR 1.000 50 950 39
Maddi Duran Varliklar 1.000 50 950 39
TOPLAM VARLIKLAR 2.000 100 2.425 100
KAYNAKLAR
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 500 25 790 33
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 270 14 445 18
Ticari Borglar 200 10 300 12
Dénem Kart Vergi Yikiimlilagi 30 2 45 2
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 500 25 500 21
OZKAYNAKLAR 1.000 50 1.135 47
TOPLAM KAYNAKLAR 2.000 100 2.425 100
HASILAT 1.800 100 2.700 100
Satiglarin Maliyeti (-) 1.200 67 1.800 67
Faaliyet Giderleri (-) 400 22 600 22
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 200 11 300 11
Finansman Giderleri (-) 80 4 120 4
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI/ZARARI 120 7 180 7
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri 30 2 45 2
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 90 5 135 5
Alacak Tabhsil Siiresi (Ay) 3 3
Stok Devir Siiresi (Ay) 5 5
Bor¢ Odeme Siiresi (Ay) 2 2
Nakit Doniis Siiresi (Ay) 6 6
Biiyiime-Satislar (%) 50
NAKIT AKIS TABLOSU* 2012 2013 2013
A. ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI* 140 -175 55
Donem Kari1/Zarari 120 180 180
Donem Net Kari/Zarar1 Mutabakati ile ilgili Diizeltmeler 130 170 170
- Amortisman ve Itfa Giderleri Ile Ilgili Diizeltmeler 50 50 50
- Faiz Gelirleri ve Giderleri Ile lgili Diizeltmeler 80 120 120
isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler 0 =375 -375
- Stoklardaki Artis/Azalisla Tlgili Diizeltmeler 0 -250 -250
- Ticari Alacaklardaki Artis/Azalisla lgili Diizeltmeler 0 -225 -225
- Ticari Borglardaki Artis/Azalisla ilgili Diizeltmeler 0 100 100
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar: 250 =25 -25
Odenen Faiz -80 -120) 0
Vergi Odemeleri/fadeleri -30 30 -30
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 0 0 0
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI -140 175 55
Borglanmadan Kaynaklanan Nakit Girisleri 270 445 445
Bor¢ Odemelerine iliskin Nakit Cikislar1 -410 -270 -270
Odenen Faiz -120
D. NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKIi NET ARTIS/AZALIS 0 0 0
E. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 50 50 50
F. DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 50 50 50

*2013 yil1 nakit akis tablosu, faiz 6demelerinin, isletme faaliyeti ve finansman faaliyeti iginde gosterildigi iki
ayr1 bigimde sunulmustur. Analizler, isletme faaliyeti i¢inde sunuma dayali olarak yapilmistir.
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Isletme, 2012 yilinda, isletme faaliyeti ile nakit yaratmakta ve bu nakitle kisa vadeli
bor¢larin1 6demektedir. Yaratilan nakit, amortisman disinda diizeltme bulunmadigi, isletme
sermayesinde degisim olmadig1 ve faiz ve vergi 6demelerine isletme faaliyeti icinde yer
verildiginden, “net kar+amortisman” diizeyindedir. 2013 yilinda saglanan %50 oranindaki
hasilat artisi, ticari alacaklarda 225, stoklarda 250, ticari borglarda 100 birim artisa yol
acmis, dolayisiyla isletme sermayesi ihtiyact 375 birim artmistir. Bu tutar, 350 birimlik kar
ve diizeltme rakami ile karsilanamadigindan isletme faaliyetlerinden 25 birim nakit agig1
olusmustur. Faiz ve vergi 6demeleri ile a¢ik tutar: 175 birime ulasmustir®. Bu tutar kisa

vadeli bor¢lanma ile yani finansman faaliyetlerinden nakit akiglar ile kargilanmastir.

Sonug olarak, hasilattaki %50’lik biiyiime, kar1 olumlu etkilemis, ancak isletme
sermayesi ihtiyacinin kardan daha c¢ok arttirmasi, isletme faaliyetlerinden nakit agigi
olugsmasma yol agmistir. (Hasilat artisi, vergi oncesi karda 60 birim, isletme sermayesi
ihtiyacinda 375 birim artis yaratmustur.). isletme faaliyetlerinden nakit akislar1’®, bir dnceki
yila gore, isletme sermayesinde gerceklesen degisimle kardaki degisim arasindaki fark
kadar azalmistir. Burada dikkate alinmasi gereken husus, biiylimenin siirmesi halinde bu
ithtiyacin siireklilik arz edecegi ve isletme faaliyeti ile nakit yaratilamayacagidir. Biiylime
durursa, isletme sermayesi degisimi olmayacagi i¢in kar + amortisman (135+50=185)
tutar1 kadar nakit yaratilabilir. Bu durumda, 2013 yilinda yaratilan nakit, 2012 yilindaki
tutardan, net kardaki artis kadar (135-90=45) biiyiik olacaktir.

Normalde hasilat artiginin, sabit giderlerin yarattig1 faaliyet kaldirici etkisi ile karda
daha biiyiik bir artig yaratmasi beklenir. (Bu etki sabit giderlerin diizeyi ile ilgilidir.) Boyle
bir etki s6z konusu ise, isletme sermayesi artigin1 karsilayacak kar tutarini ve oranini
hesaplamak ta miimkiindiir. Ornekte, isletme faaliyeti ile olusan nakit a¢ig1 175 birimdir.
Isletme faaliyetlerinden nakit akislarmin basa bas olmasi i¢in 310 birim kar
(175+135=310) edilmesi, kar/satis oranmin %5’ten %11°e (310/2.700 = %11) ylikselmesi
gereklidir.

® ikinci situnda goriildigi gibi, faiz 6demelerinin, igletme faaliyetleri yerine finansman faaliyetinde
gosterilmesi durumunda, agik tutart 55 birimdir.

7% Kardaki degisim (180-120) .60
Isletme Sermayesindeki degisim : -375
Fark :-315

IFNA’daki degisim (-175-140) :-315
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Dogrudan yontemde ise IFNA asagidaki gibi hesaplanir.

ISLETME FAALIYETLERINDE NAKIT AKISLARI 2012 | 2013 | Fark | Artis(%)
Satiglardan Kaynaklanan Nakit Girigleri * 1.800 2.475 675 37,5
Satilan Mal ve Hizmet Maliyetleri ve Stok Degisimlerinden -1.150 | -1.900 -750 65
Kaynaklanan Nakit Cikislar1**

Faaliyet Giderlerinden Kaynaklanan Nakit Cikislar -400 -600 -200 50
Finansman Giderlerinden Kaynaklanan Nakit Cikislar1 -80 120 -40 50
Vergiden Kaynaklanan Nakit Cikislart -30 -30 0 0
IFNA 140 -175 ] -315 -225

*Satiglardan kaynaklanan nakit girisleri = 2.700 — 675 + 450 = 2.475
** Alimlardan kaynaklanan nakit ¢ikiglart = (1.800-50) + (750-500) - (300-200) = 1.900
Varsayimlar paralelinde, faaliyet giderleri ve faizle ilgili bir diizeltmeye gerek yoktur. Vergi bir 6nceki yi1ldan

devreden 6denecek vergi tutaridir.

Dogrudan yontemde, isletme faaliyetlerinden nakit akislar1 yukaridaki gibi

raporlanacaktir. Bu yontemle, isletme faaliyetlerinden briit nakit

akis

tutarlart

gortilebilmektedir. Satislardan elde edilen nakit artiginin, alimlar, faaliyet gideri ve faizle

ilgili nakit cikislar1 artigindan az oldugu, dolayisiyla IFNA’nin olumsuz etkilendigi

goriilmektedir. Ancak, bu yontem, satistan elde edilen nakdin, alimlar i¢in 6denen nakitten

daha az artmasinin nedenlerini agiklayacak veriyi saglamamaktadir.

Uygulama Ornegi 4.2

Nakit doniis siiresinin 10 aya uzamasi durumu

Ayn1 ornekte, bu kez hasilatin ayni1 kalmasi, nakit doniis siiresinin ise 6 aydan 10

aya uzamast halinde  isletme faaliyetlerinden nakit akislarmin nasil etkilendigi

goriilmektedir.
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FINANSAL TABLOLAR 2012 (%) 2013 (%)
VARLIKLAR
DONEN VARLIKLAR 1.000 50 1.350 59
Nakit ve Nakit Benzerleri 50 3 50 2
Ticari Alacaklar 450 23 600 26
Stoklar 500 25 700 30
DURAN VARLIKLAR 1.000 50 950 41
TOPLAM VARLIKLAR 2.000 100 2.300 100
KAYNAKLAR
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 500 25 710 31
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 270 14 580 25
Ticari Borglar 200 10 100 4
Dénem Kar1 Vergi Yikimliliagi 30 2 30 1
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 500 25 500 22
OZKAYNAKLAR 1.000 50 1.090 47
TOPLAM KAYNAKLAR 2.000 100 2.300 100
HASILAT 1.800 100 1.800 100
Satiglarin Maliyeti (-) 1.200 67 1.200 67
Faaliyet Giderleri (-) 400 22 400 22
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 200 11 200 11
Finansman Giderleri (-) 80 4 80 4
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI/ZARARI 120 7 120 7
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri 30 2 30 2
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 90 5 90 5
Cari Oran 2,00 1,90
Alacak Tabhsil Siiresi (Ay) 3 4
Stok Devir Siiresi (Ay) 5 7
Borg Odeme Siiresi (Ay) 2 1
Nakit Doniis Siiresi (Ay) 6 10
Biiyiime-Satislar (%) 0
NAKIT AKIS TABLOSU 2012 2013 2013
A. ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 140 =310 -230
Donem Kari1/Zarari 120 120 120
Donem Net Kari/Zarar1 Mutabakat ile ilgili Diizeltmeler 130 130 130
- Amortisman ve Itfa Giderleri Ile Ilgili Diizeltmeler 50 50 50
- Faiz Gelirleri ve Giderleri Ile lgili Diizeltmeler 80 80 80
isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler 0 -450 -450
- Stoklardaki Artis/Azalisla lgili Diizeltmeler 0 -200 -200
- Ticari Alacaklardaki Artis/Azalisla Ilgili Diizeltmeler 0 -150 -150
- Ticari Borglardaki Artis/Azalisla Tlgili Diizeltmeler 0 -100 -100
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar: 250 =200 -200
Odenen Faiz -80 0
Vergi Odemeleri/fadeleri -30 30 -30
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 0 0 0
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI -140 310 230
Borglanmadan Kaynaklanan Nakit Girisleri 270 580 580
Bor¢ Odemelerine iliskin Nakit Cikislar1 -410 -270 -270
Odenen Faiz
D. NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKIi NET ARTIS/AZALIS 0 0 0
E. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 50 50 50
F. DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 50 50 50
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Alacak tahsil ve stok devir silirelerinin uzamasi ve borg devir siiresinin kisalmasi
isletme sermayesinin 450 birim artmasina yol agmistir. Bu tutar, kar ve diizeltme kalemleri
ile karsilanamadigindan, faaliyetlerden elde edilen nakit akisi -200 birim olmus, faiz ve
vergi 0demeleri ile bu tutar -310 birime ulagsmistir. Bu ihtiyag, finansman faaliyetlerinden
nakit akiglar1 ile (kisa vadeli bor¢lanma) ile karsilanmistir. Gelecek donemde, nakit doniis

siiresinde bir degisiklik olamazsa firmanm 2012 yilindaki gibi 140 birim nakit yaratmasi

beklenir.

ISLETME FAALIYETLERINDE NAKIT AKISLARI 2012 | 2013 | Fark | Artig(%)
Satiglardan Kaynaklanan Nakit Girisleri * 1.800 | 1.650 -150 -8
Satilan Mal ve Hizmet Maliyetleri ve Stok Degisimlerinden -1.150 | -1.450 -300 26
Kaynaklanan Nakit Cikislar1**

Faaliyet Giderlerinden Kaynaklanan Nakit Cikislar -400 -400 0 -
Finansman Giderlerinden Kaynaklanan Nakit Cikislari -80 -80 0 -
Vergiden Kaynaklanan Nakit Cikislari -30 -30 0 -
IFNA 140 -310 -450 -

*Satiglardan kaynaklanan nakit girisleri = 1.800 - 600 + 450 = 1.650

** Alimlardan kaynaklanan nakit ¢ikiglart = (1.200-50) + (700-500) - (100-200) = 1.450

Varsayimlar paralelinde, faaliyet giderleri ve faizle ilgili bir diizeltmeye gerek yoktur. Vergi bir 6nceki yi1ldan
devreden 6denecek vergi tutaridir.

Dogrudan yontemde, isletme faaliyetlerinden nakit akislar1 yukaridaki gibi
raporlanacaktir. 2013°te satistan elde edilen nakit azalirken, alimlarla ilgili nakit
cikislarmin  arttigy,  dolayisiyla IFNA’nm olumsuz etkiledigi goriilmekle birlikte,
nedenlerini agiklayacak veri yoktur.  Alimlarla ilgili nakit ¢ikislarinin artmasi, alim
tutarindaki artis veya alim vadelerindeki kisalmaya bagl olabilir. Satiglardan elde edilen
nakit girislerinin azalmasi ise satislardaki diisiis ya da satis vadesindeki uzamadan
kaynaklanabilir. Dogrudan yontemde, bunlarin belirlenmesi ancak ek bir analizle (gelir

tablosu veya bilanco analizi ) miimkiindiir.

Bu iki 6rnek, nakit doniis siiresi aleyhte olan firmalarm (diger kosullar sabitken), bu
siirenin uzamasi veya hasilatin artmasi halinde, biiyliyen isletme sermayesi ihtiyact
nedeniyle isletme faaliyetlerinden nakit yaratma kabiliyetlerinin azaldigini1 gostermektedir.
Her iki 6rnekte de, 2013’te kar edilmesine karsin, faaliyetlerin siirdiiriilebilmesi, diger
faaliyetlerden yaratilacak nakde baghdir (Temettii veya bor¢ ddeyecek, yatirim yapacak
nakit, isletme faaliyeti ile yaratilamamaktadir). Gelecege yonelik olarak ise, biiylimenin
veya vade degisiminin siiriip siirmeyecegi tahminlerine dayali olarak, firmanmn isletme
faaliyetinden nakit yaratma olasilig1 degerlendirilebilir. Degisimin nedenlerini saptamak,

tahminlerin olusturulmasina da katki saglamaktadir.
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Uygulama Ornegi 4.3
Nakit doniis siiresinin 5 aya kisalmasi1 durumu

Ayni 6rnekte, bu kez nakit doniis siiresinin firma lehine degistigi varsayilmaktadir.
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FINANSAL TABLOLAR 2012 (%) 2013 (%)
VARLIKLAR
DONEN VARLIKLAR 1.000 50 870 48
Nakit ve Nakit Benzerleri 50 3 70 4
Ticari Alacaklar 450 23 300 16
Stoklar 500 25 500 27
DURAN VARLIKLAR 1.000 50 950 52
Maddi Duran Varliklar 1.000 50 950 52
TOPLAM VARLIKLAR 2.000 100 1.820 100
KAYNAKLAR
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 500 25 230 13
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 270 14 0 0
Ticari Borglar 200 10 200 11
Dénem Kar1 Vergi Yikimliliagi 30 2 30 2
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 500 25 500 27
Uzun Vadeli Borglanmalar 500 25 500 27
OZKAYNAKLAR 1.000 50 1.090 60
TOPLAM KAYNAKLAR 2.000 100 1.820 100
HASILAT 1.800 100 1.800 100
Satiglarin Maliyeti (-) 1.200 67 1.200 67
Faaliyet Giderleri (-) 400 22 400 22
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 200 11 200 11
Finansman Giderleri (-) 80 4 80 4
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI/ZARARI 120 7 120 7
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri 30 2 30 2
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 90 5 90 5
Cari Oran 2,00 3,78
Alacak Tabhsil Siiresi (Ay) 3 2
Stok Devir Siiresi (Ay) 5 5
Borg Odeme Siiresi (Ay) 2 2
Nakit Doniis Siiresi (Ay) 6 5
Biiyiime-Satislar (%) 0
NAKIT AKIS TABLOSU 2012 2013 2013
A. ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 140 290 370
Donem Kari1/Zarari 120 120 120
Donem Net Kari/Zarar1 Mutabakati ile ilgili Diizeltmeler 130 130 130
- Amortisman ve Itfa Giderleri Ile Ilgili Diizeltmeler 50 50 50
- Faiz Gelirleri ve Giderleri Ile lgili Diizeltmeler 80 80 80
isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler 0 150 150
- Stoklardaki Artis/Azalisla Tlgili Diizeltmeler 0 0 0
- Ticari Alacaklardaki Artis/Azalisla Ilgili Diizeltmeler 0 150 150
- Ticari Borglardaki Artis/Azalisla ilgili Diizeltmeler 0 0 0
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar: 250 400 400
Odenen Faiz -80 0
Vergi Odemeleri/iadeleri -30 30 -30
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 0 0 0
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI -140 =270 -350
Borglanmadan Kaynaklanan Nakit Girisleri 0 0 0
Bor¢ Odemelerine iliskin Nakit Cikislar1 -140 -270 -270
Odenen Faiz
D. NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKIi NET ARTIS/AZALIS 0 20 20
E. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 50 50 50
F. DONEM SONU NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI 50 70 70
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Alacak tahsil siiresindeki 1 aylik kisalma, 150 birim alacak azalisina yol agmaistir.
Bu tutar, dogrudan, isletme faaliyetlerinden nakit akiglarnin 150 birim artmasini
saglamistir. Ancak, bu etki, gelecek donemde de nakit doniis siiresinde kisalma
olmayacaksa bir kereliktir ve vade kosullarinin ayni kalmasi halinde, yaratilan nakit
2013’ten az olacaktir. Isletme faaliyetinden yaratilan nakit tutarinda, isletme sermayesi

degisiminin etkili oldugu durumlarda, yaratilan tutarm siirdiriilebilir olmadig1 dikkate

alinmalidir.

ISLETME FAALIYETLERINDE NAKIT AKISLARI 2012 | 2013 | Fark | Degisim(%)
Satiglardan Kaynaklanan Nakit Girigleri * 1.800 | 1.950 150 8
Satilan Mal ve Hizmet Maliyetleri ve Stok Degisimlerinden -1.150 | -1.150 0 -
Kaynaklanan Nakit Cikislar1**

Faaliyet Giderlerinden Kaynaklanan Nakit Cikislar -400 -400 0 -
Finansman Giderlerinden Kaynaklanan Nakit Cikislari -80 -80 0 -
Vergiden Kaynaklanan Nakit Cikislari -30 -30 0 -
IFNA 140 290 150 107

*Satiglardan kaynaklanan nakit girigleri = 1.800- (300+450) = 1.950

** Alimlardan kaynaklanan nakit ¢ikislari = (1.200-50) + (500-500) - (200-200) = 1.150

Varsayimlar paralelinde, faaliyet giderleri ve faizle ilgili bir diizeltmeye gerek yoktur. Vergi bir 6nceki yi1ldan
devreden 6denecek vergi tutaridir.

Dogrudan yontemde, isletme faaliyeti ile nakit akis1 yukaridaki gibi raporlanacaktir.
Bu formatta, satistan elde edilen nakit artarken, nakit cikisi yaratan kalemlerde bir
degisiklik olmamistir. Satislardan nakit girislerinin artmasi, satis tutarindaki artig, gecmis
yil gelir tahakkuklar1 ile ilgili tahsilatlar veya satis vadelerindeki kisalma gibi cesitli
nedenlere dayali olabilir. Artis nedenin tespiti i¢in, satig tutar ve vadelerindeki degisimin

incelenmesi gerekir.
4.2.1.2.DOGRUDAN YONTEM

Dogrudan yontem, isletme faaliyetlerinden elde edilen briit nakit girisleri ve isletme
faaliyeti ile ilgili briit nakit c¢ikiglarin1 gostermektedir. Bir baska ifadeyle, isletme
faaliyetlerinden nakit akislar1 bolimiinde, diizeltmeler degil nakit akislar1 yer almakta ve
bu tutarlar diger boliimlerle tutarli bigimde briit olarak raporlanmaktadir. Bu yapisiyla,
nakit girisi ve ¢ikis1 yaratan kalemlerin gelir tablosuna benzer bicimde analizine ve briit
nakit giris ¢ikis tutarlarmin gelir tablosu ile karsilastirilabilmesine olanak saglamaktadir.
Ancak, onceki bolimde deginildigi gibi fonksiyon bazinda bir format hazirlanmamis

olmasi gelir tablosu ile karsilastirmay1 zorlastirmaktadir.
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Dogrudan yontemin satistan elde edilen nakit, alimlar i¢in yapilan 6demeler vb.

briit nakit akis tutarlarmi gostermesi, bu temel biiyiikliiklere dayali olarak dikey analiz

imkani vermektedir.

Uygulama Ornegi 4.4

Asagida dogrudan yontem yoluyla hazirlanan nakit akis tablosunun dikey analiz yer

almaktadir.

NAKIT AKIS TABLOSU (DOGRUDAN YONTEM) TL % | %
A. ISLETME FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKISLARI 6.489 | 35| 36
Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Girisi Simflari 18.540 | 100 | 103
Satilan Mallardan ve Hizmetlerden Elde Edilen Nakit Girisleri 18.000 | 97 | 100
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirlerden Nakit Girisleri 540 3 3
Alim Satim Amagh Elde Bulundurulan Sézlesmeler ile ilgili Nakit Girisleri

Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Diger Nakit Girisleri

Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Cikisi Simflar 11.124 | 60 | 62
Mal ve Hizmetler I¢in Tedarikgilere Yapilan Odemeler 8343 | 45| 46
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderlerden Nakit Cikislar1

Alim Satim Amagli Elde Bulundurulan Sozlesmelerle Tlgili Nakit Cikislari

Calisanlara Ve Cahisanlar Adina Yapilan Odemelerden Kaynaklanan Nakit 2.781 | 15| 16
Cikiglari

Isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Diger Nakit Cikislar

Faaliyetlerden Kaynaklanan Net Nakit Akislar 7.416 | 40| 41
Vergi Odemeleri 927 5| 5

Yukaridaki uygulama 6rneginde, dikey analiz isletme faaliyetlerinden kaynaklanan

nakit girisleri’' toplami baz alinarak yapildiginda, nakit girislerinin %97’sinin satiglardan
g P yapildig g

ve %3’iiniin diger kalemlerden saglandig1 ve girislerin %35°i diizeyinde IFNA yaratildig1

goriilmektedir.

Ote yandan, briit tutarlar, satis kalitesinin dlciimiine de olanak tanimaktadir.

Firmanin hasilatinin 24.000 oldugu varsayimiyla;
Satig Kalitesi Oran1 = Satiglardan Nakit Girigleri / Satig
= 18.000 / 24.000 = %75 olacaktur.

Bir baska ifade ile satiglarin %75°1 nakde doniismiistiir.

7! Satigtan elde edilen nakit tutar1 baz alinirsa, satistan elde edilen nakdin %46 sinn tedarikgilere, %16 sinin
¢alisanlara ve %5 inin vergi 6demelerinde kullanildigr ,%3 diger gelir katkisi ile birlikte satigtan elde edilen

nakdin %36 s1 diizeyinde isletme faaliyetlerinden nakit akisi yaratildigr goriillmektedir.
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4.2.2.YATIRIM FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARININ ANALIZi

TMS 7°’de, yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarmin ayri olarak
gosterilmesinin, gelecekte isletmeye gelir ve nakit akis1 saglamasi 6ngoriilen kaynaklar
icin yapilan harcamalarin diizeyi gdstermesi agisindan onem arz ettigi belirtilmektedir
(Mad.16). Bu amagla, bu boliimde, maddi ve maddi olmayan duran varliklar ile baska
isletmelerin pay ve bor¢lanma araglarinin alim ile ilgili nakit ¢ikislar1 raporlanir. Bu
varliklari satisindan elde edilen nakit girisleri de bu boliimde yer almakta ve yatirim

faaliyetlerinden nakit akislari netlestirme sonucunda ulasilan tutar1 géstermektedir.

Yatirim faaliyetlerinden nakit akislarinin (YFNA) analizinde;

-Briit nakit ¢ikislar1 tutar1 ve bu tutarin hangi varliklarm (maddi, maddi olmayan,

bagl ortaklik vb.) edinimi i¢in kullanildigi,
-Bu tutarlarin finansmanin nasil saglandigi,

-Yatrim faaliyetlerinden nakit girisi yaratan kalemlerin tutar ve niteligi

incelenmelidir.

1. Isletmelerin faaliyetlerini kesintisiz siirdiirebilmeleri belirli diizeyde yatirm
yapmalarin1 gerektirir. TMS 7°nin agiklamalar kisminda, isletme kapasitesinde artis
yaratan nakit akiglarinin toplam tutarmin isletme kapasitesinin korunmasi i¢in gerekli olan
nakit akislarindan ayr1 olarak, raporlanmasi istenmektedir (Mad 50). Isletme kapasitesinde
artiy yaratmak ve isletme kapasitesinin devamliligini saglamak icin gereken nakit
akiglarinin ayr1 olarak agiklanmasinin, kullanicilarin igsletmenin kapasitesini korumak i¢in
gerekli yatirimlar1 yapip yapmadigini degerlendirmesine yardimci olacagi belirtilmektedir
(Mad 51). Yatirim tutar1 ve niteligi, nakit yaratma kabiliyetinin slirmesi/artmas1 konusunda

bilgi verecektir.

Figlewicz ve Zeller, 1991 tarihli makalelerinde, maddi duran varlik yatirimlarmi
ortalama varliklara oranlayarak yatirim faaliyetlerini analiz etmislerdir. Bu oranlar, isletme
faaliyetlerinden nakit akisi yaratma kabiliyetinin gelecekte de siiriip siirmeyecegini

belirlemek agisindan 6nem tagimaktadir.

2. Bu yatmrimlarin finansmaninin hangi kaynaklardan saglandig1 bir diger dnemli

noktadir. Isletmelerin nakit yaratma kabiliyetinin, yiikiimliiliiklerin yani1 sira yatirimlar: da
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karsilayacak diizeyde olmasi gerekir (Carslaw ve digerleri 1994:68). Bu nedenle,
yatirimlar, nakit akis tablosu analizi i¢in gelistirilen oranlarda siklikla ele alinmuistir.
Ornegin, “Nakit Akis Yeterliligi Oran1” ile IFNA’min, kritik ddemelerin yani sira

yatirimlari kargilama yeterliligi belirlenmeye calisilmaktadir.

Bu oranlarin hesaplanmasinda, isletme kapasitesinin devamliligini saglamak igin
yapilan yatirimlarla diger yatirimlarmn ayristirilip ayristirlmayacagi temel bir sorundur’”.
Yatirim kararlarinin alinmasinda yaygin olarak kullanilan net bugilinkii deger yontemi,
gelecekte yaratilacak nakit akislarini esas alir.Yatirirmm yapildigi donemde, mevcut
faaliyetlerle yaratilan nakdin yeni yatirimlara iligkin nakit akiglarini karsilamasi miimkiin
olmayabilir. Degerlendirmede esas olan, yatirimin gelecekte yaratilacagi nakit akislarinin
bugiinkii degerinin, yatirim tutarindan biiyiik olmasidir. Bu nedenle, kapasite artirimi ve
komple yeni yatirimlarin finansmanm IFNA ile karsilanmasi beklenmemeli, ancak belirli
bir 6zkaynak- diskaynak dengesi i¢inde ve yatwrimm geri doniisiine uygun vadeli
kaynaklarla finanse edilip edilmedigi sorgulanmalidir. Kapasitesinin devamliligini

saglamak i¢in yapilan yatirimlar ise karsilama oranlarinda dikkate alimmalidir.

3. Yatrim faaliyetlerinden nakit akislarinin normal kosullarda negatif olasi
beklenir. isletme faaliyetlerinin siirdiiriilmesi i¢in ihtiya¢ duyulan, maddi ve maddi
olmayan duran varliklarm satis1 ile nakit girisi elde etmek, yani yatirim faaliyetinden nakit
akis1 yaratmak ise arizi bir durumdur. Nitekim, Gup’un modelinde bu tutarin pozitif oldugu
durumlar, (+,+,+), (+,+,-), (-,+,1), (-,1,-) i¢in arizi veya tasfiye hali tanimlar1 kullanilmistir.
Bir diger 6nemli nokta ise bunlardan yaratilan nakdin varlik tutari ile smirli olmasi,

stirdiiriilebilir bir nakit girisi yaratmamasidir.

Ancak, yatirmm faaliyetleri icinde raporlanan, “nakit benzeri veya alim satim
amaciyla elde tutulan araglarla ilgili olmadig1 siirece, baska bir isletmeye ait hisse
senedinin veya o isletmenin bor¢lanma aracinin satilmasi sonucu elde edilen nakit
girigleri’(TMS 7, Mad.16-d ) farkli bir bakis agisiyla degerlendirilmelidir73. Finansal
varliklar, isletmedeki nakit fazlalarmin getiri yaratmas: i¢in ediniliyorsa bunlarin satigi

dogaldir. Ancak, siireklilik arz etmeyen ve varlik tutari ile siirlt bir nakit girisi yaratir.

72 Carslaw ve digerleri, pratikte karsilagilan bu soruna dikkat cekmis ve tim yenileme ve genisleme
yatirimlarinin igletme faaliyetlerinden nakit akisi ile karsilanmasi gerektigini belirtmistir.

7 Bu kalemler, vade ve elde tutma amaci disinda, nitelik olarak “nakit ve nakit benzeri” ile “alim satim
amacli finansal varliklara” benzer.
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Bu agidan Turkcell A.S. nakit akislar1 6nemli bir 6rnek olusturmaktadir.

. . . . 2012 2013 Degisim
TURKCELL ILETISIM HIZMETLERI A.S. (Bin TL) | (%) (Bin TL) | (%) (%)
Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar 2.787.141 | 100 2.931.522 | 100 5
Yatirnm Faaliyetlerinden Nakit Akislar: -121.013 4| -1.806.469 | 61 1393
-Finansal Varlik Satist 1.596.087 -
-Maddi ve maddi olmayan Varlik Alimlaru -1.723.664 -1.808.623 5
Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar: -309.889 | 11 -230.488 8 -26
Nakit ve Nakit Benzeri Degisimi 2.356.239 | 84 894.565 | 30 -62

2012 yilinda yatirim faaliyetlerinden nakit akislari i¢cinde finansal varlik satisi
onemli bir giris yaratmistir. Ancak 2013’te benzer bir nakit girisi olmadigindan YFNA’da
biiylik bir artis goriilmektedir. Baz1 goriisler, finansal varlik alim/satimi ile ilgili bu nakit
akislarinin yatirim yerine finansman faaliyetleri icinde gosterilmesi gerektigini yoniindedir

(CEASA:119, Penman:357).

Sunulan formatlarda, Yatwrim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislar:
bolimiinde, nakit giris ve c¢ikis toplamlarina yer verilmemistir. Bu nedenle, yatirim
faaliyetinden kaynaklanan toplam nakit girisi ve toplam nakit ¢ikist tutarlarinin
hesaplanmas1 ve nihai nakit akis tutar1 kadar bu toplamlarin ve her bir kalemden hangisinin
hangi tutarda nakit giris ve ¢ikis1 yarattiginin belirlenmesi gereklidir. Asagida uygulama

ornegine yer verilmistir.

NAKIT AKIS TABLOSU 2012 2013 Degisim
TL % TL % %
Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar 1.000 14 4.000 40 300
Yatirnm Faaliyetlerinden Nakit Akislar: -7.000 | -100 -10.000 | -100 43
Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar: 6.000 86 6.000 60 0
Yatirnm Faaliyetlerinden Nakit Akislar -7.000 -70 -10.000 | -100 43
Girisler Toplanm 3.000 30 0 0 -100
-Bagl Ortaklik Satist 2.000 20 0 0 -100
-Maddi Duran Varlik Satist 1.000 10 0 0 -100
Cikislar Toplamm -10.000 | -100 -10.000 | -100 0
-Bagl Ortaklik Alimlar -4.000 -40 -4.000 -40 0
-Maddi Duran Varlik Alimlart -6.000 -60 -6.000 -60 0

Yatirim faaliyetlerinden nakit akislar1 2013 yilinda % 43 artmustir. Ancak, bu artis
daha fazla yatirim yapilmasindan degil, 2013 yilinda yatirim faaliyetleri i¢inde nakit girisi

yaratan kalem olmamasindan kaynaklhdir.
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4.2.3.FINANSMAN FAALIiYETLERINDEN NAKIiT AKISLARININ
ANALIZI

TMS 7°de, finansman faaliyetlerine iliskin nakit akislarinin, isletmeye sermaye
saglayanlarin isletmenin gelecekteki nakit akislarmdan talep edecekleri kismin
belirlenmesini saglamak {izere ayr1 olarak agiklanacagi belirtilmektedir (Mad 17). Burada,
“sermaye” ifadesi, kaynak anlaminda kullanilmaktadir. Nitekim bu baslik altinda, hem
bor¢lanma hem de pay ve diger 6zkaynaga dayali araglarin ihracina yer verilmektedir.
Finansman faaliyetlerinden nakit akiglar1 boliimii, 6zkaynak araglarinin geri almmmas1 ve
temettii 6demeleri ile bor¢ anapara ve faizlerinin 6denmesini de icermektedir. Standarttaki
ifade ile, “ileride nakit akisindan talep edecekleri tutarin” yani sira, raporlanan donemde,

talep ve tahsil edilen tutarlar1 da gostermektedir.

Finansman faaliyetinden kaynaklanan nakit akislari tutari, bu bashk altinda
raporlanan kalemlerin netlestirilmesi ile elde edilmektedir. Ancak, finansman
faaliyetlerinden nakit akislar1 baslig1 altinda yer alan kalemler, finansal durum tablosunun
kaynaklar kisminda, donem i¢inde olusan degisimlerin nakit olan kisimlarini gostermekte
olup finansal yap1 analizi acisindan biiyiik 6nem tasimaktadirlar. Bu nedenle, nihai nakit
akis tutarindan ziyade, her bir kalemden hangisinin hangi tutarda nakit giris ve c¢ikis

yarattig1 lizerinde durulmalidir. Analiz asamasinda;

-Toplam nakit girislerinin tutar1 ve bu tutarm hangi Ol¢lide 6zkaynak ve dig

kaynaklardan (bor¢lanma) saglandigi,
-Borglanmalardan saglanan girislerin vade yapisi,
-Nakit giriglerin, hangi faaliyet béliimiiniin finansmaninda kullanildigi,
-Nakit ¢ikiglariin bor¢lanmalar ve 6zkaynakla ilgili kisimlar1 dikkate alinir.

1. Finansman faaliyetlerinden nakit akislari, pay ihraglar1 ve bor¢glanmalarla temin
edilebilir. Nakit girisinin, 6zkaynak veya bor¢lanma kaynakli olmasi finansal yap1 analizi
acisindan biiylik farklilik yaratir. Nakit akislarimin bor¢lanmadan saglanmasi, bor¢glanma
oranmi arttiric1 etki yaratwr. Finansal yapidaki degisimlerin ve finansman politikasinin
anlagilmasi icin, finansman faaliyetlerinden nakit akislarinin, hangi kaynaktan ve hangi

oranda saglandig1 belirlenmelidir. Bor¢ Faaliyeti (Net Bor¢ Hareketi/Toplam Borg ve
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Ozkaynak) ve Ozkaynak Faaliyeti (Net Ozkaynak Hareketi /Toplam Borg ve Ozkaynak)
oranlar1 finansman faaliyeti i¢inde bir arada raporlanan bor¢ ve 6zkaynak kalemlerini ayr1
ayrt ele almaktadir ve finansal yapidaki degisimi analiz etmek agisindan Onem

tasimaktadirlar.

2. Bor¢lanmalardan kaynakli nakit girigleri, kisa veya uzun vadeli olabilir. Vade

yapist igletmelerin likiditesini etkiler.

3. Finansman faaliyetlerinden nakit girislerine, yatirim ve/veya isletme faaliyetini
finanse etmek icin ihtiya¢ duyulur. (Gup’un tanimiyla bu tir firmalar geng ve biliyiliyen
isletmelerdir.) Finans teorisinde, isletme ve yatwrim faaliyetlerinin finansmaninda
kullanilacak kaynaklar vade acisindan farklidir. Ote yandan, yatirim faaliyetlerinin
finansmanimin, belirli bir 6zkaynak ve dis kaynak dengesi i¢cinde (optimum sermaye)
yapilmas: gereklidir. Bu nedenle, nakit ihtiyaci yaratan faaliyet boliimiine uygun’* bir

finansman kaynagi olup olmadig1 arastirilmalidir.

4. Finansman faaliyetleri ile ilgili nakit ¢ikislari, bor¢ anapara ve faiz 6demeleri ile
temettli 6demelerinden olusmaktadir. Standart (TMS 7) uyarmnca, finansman kaynaklarinin
elde etme maliyetini olusturmasi halinde faiz giderleri ile elde edilen finansman
kaynaklarmin maliyetlerini olusturduklarindan temettii 6demeleri finansman faaliyetleri
icinde yer alir. Bu O6demelerin, yatirim donemini tamamlamis isletmelerde isletme
faaliyeti ile yaratilan nakitle yapilmasi beklenmektedir. Gup’un, olgun basarili isletme diye
tanimladig1 bu yapi, standartlarda da “ bor¢ 6demeleri ve kar payr dagitimi i¢in nakde
thtiya¢ duyulur” ifadesi ile agiklik kazanmaktadwr (Mad.13). Bu tutarlarin isletme
faaliyetlerinden nakit akislar1 ile karsilamp karsilanamadigi arastirilmalidir. Isletme
faaliyetlerinden nakit akislarinin yetersiz olmasi halinde ise 6demelerin hangi kaynaktan

yapildig1 (yatirim ya da nakit girisi saglayan finansman faaliyetlerinden) arastirilmalidir.

KGK ve SPK formatlarinda, nakit giris ve ¢ikis toplamlarma yer verilmemistir. Bu
nedenle, netlestirmenin etkisinden Once, briit giris ¢ikis tutarlar1 hesaplanmali ve alt
kalemlerin bu toplamlara oranma bakilmalidir. Ozkaynak ve borglanmalarm nakit girisi
toplamina orani, isletmenin raporlama doneminde yarattig1 nakit akiginin kaynagi hakkinda

bilgi vererek finansman politikas1 ve finansal yapidaki degisimi yorumlama imkani

™ Maddi duran varhk yatirrmlarinin kisa vadeli bor¢lanma ile finansmani likiditeyi diisiriir.
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saglayacaktir. Alt kalemlerin ¢ikis toplamina orani da firmanin finansman faaliyeti ile ilgili
nakit ¢ikislarinda borg¢ verenler ve pay sahiplerine yapilan ddemelerin payini gosterecektir.

FFNA’nin biitiin olarak analizde ise ¢ikis ve giris toplamlarindan biiyiigii kullanilmalidir.

Asagida uygulama 6rnegi yer almaktadir.

NAKIT AKIS TABLOSU 2012 2013
TL (%) TL (%)
Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislari 500 25 500 100
Yatirnm Faaliyetlerinden Nakit Akislar -2.000 | -100 0 0
Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar 1.500 75 -500 -100
Nakit ve Nakit Benzeri Degisim 0 0 0 0
Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar: 1.500 50 -500 -50
Girisler Toplanm 2.000 100 500 50
-Ozkaynaklar 1.000 50 - -
-Bor¢lanmalar 1.000 50 500 50
-Kisa Vadeli Bor¢lanmalar - - 500 50
-Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 1.000 50 - -
Cikislar Toplamm -500 -50 -1.000 -100
-Bor¢ Anapara Odemeleri -500 -50
-Kisa Vadeli Bor¢lanmalar - - - -
-Uzun Vadeli Bor¢lanmalar - - -500 -50
-Faiz Odemeleri -250 -25 -300 -30
-Temettii Odemeleri -250 -25 -200 -20

2012°de 2.000TL’lik nakit girisinin %50’sinin 6zkaynak, bakiye %50’sinin dis
kaynaktan saglandig1 goriilmektedir. Nakit ¢ikislar: ise faiz ve temettii 6demeleri (%50-
%50) ile ilgili olup, IFNA bu tutarlar1 (500 / (250+250) = 1) karsilamakta yeterlidir.
Finansman faaliyetlerinden nakit girisleri, 2.000TL’lik yatrimin finansmaninda
kullanllmis ve yatrim%50 dis-i¢ kaynak dengesi ile yapilmustir. Ozetle, isletme
faaliyetlerinden nakit akislari, faiz ve temettii 6demelerini karsilamakta yeterli olmus,

yatirim ise 0z kaynak ve uzun vadeli dis kaynaklarla dengeli bicimde finanse edilmistir.

2013’te ise, finansman faaliyetlerinden nakit akislarmin, anapara- faiz- temettii
Odemeleri toplammin giris tutarindan fazla olmasi nedeniyle negatif oldugu goriilmektedir.
IFNA, faiz, anapara ve temettii ddemelerini yapmakta (500 / (500+250+250) = 0,50)
yeterli olmamis”’, bu nedenle ortaya ¢ikan finansman ihtiyaci kisa vadeli bor¢lanmalarla

saglanmigtir.

73 Kritik 6demeleri karsilama orani
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Borg Faaliyeti = Net Bor¢ Hareketi / Toplam Bor¢ ve Ozkaynak ve
Ozkaynak Faaliyeti = Net Ozkaynak Hareketi/ Toplam Borg ve Ozkaynak
Yukaridaki 6rnekte, 2012 yilinda borg 2.000 ve 6zkaynak 2.000TL varsayilirsa;

Borg¢ Faaliyeti=1.000/2.000 ve Ozkaynak Faaliyeti= 1.000/2.000 =%50°dir. Ancak,
2013 yilinda Ozkaynak Faaliyeti yoktur, Bor¢ Faaliyeti ise 500/3.000=%17"dir.

Yukaridaki ornekte, sadece faaliyetler arasindaki iliski dikkate alinirsa, 500
birimlik IFNA’nin ayn1 tutarl finansman faaliyetlerinden nakit ¢ikislarini karsilamakta
yeterli oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Oysa, finansman faaliyetleri bdliimii
incelendiginde, nakit cikislarmm 1.000 birim oldugu, IFNA’nin bu tutarm %50’sini
karsilayabildigi, bakiyenin finansman faaliyeti ile saglandig1 goriilmektedir. Bu acidan

karsilama oranlar1 6nemli bir aractir.

Karsilama oranlari, IFNA ile faiz ve anapara ddemelerinin (daha da gelistirilerek
temettii ve yatirimlarin) karsilanma yetenegini 6lgmektedir. Bu oranlarin hesaplanmasinda
en ¢ok karsilasilan sorun borg¢lanmadan kaynakli nakit giris ve c¢ikislarmmin raporlama
bicimi ile ilgilidir. Formatta, “bor¢clanmalardan kaynakli nakit girisleri” ve “borg

o0demelerine iligskin nakit ¢ikiglarr” basliklar1 yer almaktadir. Ancak,

- Kisa ve uzun vadeli bor¢lanmalarla ilgili nakit giris ve c¢ikislar1 bir arada
raporlanmaktadir. Uzun vadeli bor¢lanmalarin anapara 6demeleri gerek format gerekse

dipnotlarda’® yer almamaktadr.

- Ote yandan, esas olan briit nakit giris ve cikislarinm raporlanmasi olmakla
birlikte, bor¢lu cari hesap seklinde ¢alisan ve vadesi li¢ aydan az olan borglanmalar net

olarak raporlanabilmektedir.

Uzun vadeli bor¢ anapara 6demelerinin ayrica gosterilmemesi, karsilama oranlarin
hesaplanmasimi zorlastirmaktadir. Bu tutarlara formatta veya dipnotlarda yer verilmesinin
ithtiyaca uygunluk ilkesinin bir geregi oldugu diisiiniilmektedir. Anapara 6demelerinin
ayrica goriilmedigi durumda, oranlarin finansal durum tablolarinda yer alan “uzun vadeli

bor¢lanmalarin kisa vadeli kism1” kullanilarak hesaplanmasi gerekecektir. Bu durumda,

’® Yatirim béliimiinde, isletme kapasitesinin korunmasi/arttirilmasi igin yapilan yatirim tutarlarinin ayri ayri
aciklanmasi istenirken borglanmalarla ilgili detaya yer verilmemistir.
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gelecek donemde ayni tutarda nakit akisi yaratilirsa, anapara 0deme kabiliyetinin ne
olacagi analiz edilebilir. Bir onceki yil tutarmi kullanmak, cari donemin nakit ¢ikisini
analiz etmek acisindan daha dogru bir yaklasimdir. Ancak, bu durumda da yabanci para
bor¢lanmalarda kur degisimi nedeniyle ortaya c¢ikan farklarm géz ardi edildigi dikkate

alinmalidir.

Bir diger sorun, karsilama oranlarinda kisa vadeli bor¢lanmalarin dikkate alinip
almmayacagidir. Kisa vadeli borclanmalar hem finanse ettikleri kalemler hem de
yenilenme 6zellikleri agisindan uzun vadeli borglanmalardan farklilik arz eder. Ulkemizde
finansman ihtiyac1 biliylik Olgiide para piyasalarindan saglanan kisa vadeli kaynaklarla
karsilanmaktadir. Bu nedenle bu tutarlarin IFNA ile karsilanip karsilanamayacag1 sorusu
Oonem tasimmaktadir. Kisa vadeli bor¢lanmalarinda karsilama oranlarinda dikkate alinmasi
gerektigi diisiiniilmektedir (yenilenme olanagi g6z Oniinde bulundurulmak istenirse, bu
tutarlar1 da kapsayan bir ikinci oran hesaplanabilir). Bu noktada da briit ve net raporlama

yapilabilmesi zorluklara yol agmaktadir.
4.2.4.NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI DEGiSiIMIN ANALIZi

TMS 7 Nakit Akis Tablolar1 Standardinda, faaliyet bazinda siniflamanm, bu
faaliyetlerin isletmenin finansal durumu {zerindeki etkileri ve faaliyetler arasindaki
iligkilerin degerlendirilmesi kadar nakit ve nakit benzerlerine olan etkisine iliskin de bilgi
sagladig1 belirtilmektedir. Bu boliimiin basinda yer verilen dikey analizde, nakit ve nakit
benzerleri kalemine de yer verilerek faaliyetlerin nakit ve nakit benzerlerine olan etkisi
incelenmistir. Faaliyetlerden nakit akislarmin nakit ve nakit benzerlerindeki degisim ile
karsilagtirilmas: temelde mutabakat amacghdir. Nitekim, nakit akis tablolarinin nakit ve
nakit benzerlerindeki degisimi gosterecek seklide diizenlenmesi disinda da secgenekler
vardir.  Ornegin, Fitch’in kullandigi nakit akis formati, borglanmalardaki degisimi
gosterecek sekilde diizenlenmistir (Fitch, 2010:8 ). Penman ise nakit ve nakit benzerlerine
finansman faaliyetleri i¢inde yer vermis, format, faaliyetlerden77 giris ve cikiglarin esit

olacagi sekilde diizenlenmistir.

7”7 Penman’m 6nerdigi format, “serbest nakit akis” ve “finansman faaliyetleri” béliimlerinden olusmaktadir
(Penman, 2006:357). Serbest Nakit Akisi, isletme faaliyetlerinden nakit akislarindan, yatirim faaliyetleri ile
ilgili nakit akislar1 diistilerek hesaplanmaktadir.
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Ote yandan, yaratilan nakdin degerlendirilmesi amaciyla yatirim yapilan finansal
varliklarla ilgili nakit akislari, vade ve elde tutma amacina bagli olarak, nakit ve nakit
benzeri, yatirim faaliyeti veya isletme faaliyeti icinde gosterilebilmektedir. Bu tutarlarin
toplamindaki degisimin, nakit ve nakit benzeri degisiminden daha 6nemli bir gosterge

olacagi diistiniilmektedir.

NAKIT AKIS TABLOSU (Bin TL)
Isletme Faaliyetlerinden Nakit akislar1 IFNA) 3.000
-Alim satim amagh elde bulundurulan sozlegmeler ile ilgili nakit girigleri 3.000
Yatirnm Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 (YFNA) 2.000
-Bagska isletmelerin veya fonlarin paylarimin veya bor¢glanma araglarimn satilmast sonucu 2000
elde edilen nakit girisleri )
Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar1 (FFNA) 0
Nakit ve Nakit Benzeri Degisim (NNBD) 5.000

Yukaridaki Ornekte, isletme ve yatirim faaliyetlerinden nakit yaratildigi ve bu
nakdin, nakit ve nakit benzerlerinde artisa yol actigi goriilmektedir. Farkl faaliyet
boliimlerindeki nakit akislarmin tamami, finansal varliklarla ilgilidir. Nakit ve Nakit
Benzeri tutardaki artis, isletme ve yatirim faaliyetlerinden ziyade, finansal varliklarin

vade yapisindaki veya elde tutma amacidaki degisimi gostermektedir.

IFNA iginde yer alan, “Alim satim amagch elde bulundurulan sézlesmeler ile ilgili
nakit girisleri”, ge¢mis donemlerde yaratilarak finansal varliklara aktarilan bir tutar: ifade
etmekte, dolayisiyla ilgili donemde “ana gelir getirici faaliyetlerden yaratilan nakdi”
gostermemektedir. Ayrica, bu kalemlerin yaratacagi nakit, finansal varlik tutari ile
sinirhdir  ve  siireklilik arz etmez. Karsilama oranlarmin hesaplanmasinda ve

yorumlanmasmda’® bu hususun géz éniinde bulundurulmas: gereklidir.

Nakit akig tablosu formatlar1 nakit ve nakit benzerlerindeki degisimi acgiklayacak

seklide diizenlenmistir. Ancak yaratilan nakit bir yerde kullanilmalidir. Baz1 gérﬁsler79,

78 Bu kalemlerin yarattig1 nakit akiglarmm IFNA i¢inde dikkate alinmas: halinde, karsilama oranlari, sadece
donem icinde esas faaliyetlerle yaratilan nakitle degil, (gecmiste yaratilip alim satim amagli finansal
varliklara aktarilmis ve cari donemde nakit girisi saglayan) alim satim amacgh sdzlesmelerle ilgili nakit
girigleri tutarimi da igerecek sekilde karsilama kabiliyetini 6l¢iimleyecektir. Ana gelir getirici faaliyetlerden
elde edilen nakit akiglarinin, alim sattm amagl finansal varliklara aktarildigi dénemlerde ise karsilama
oranlar1 diisiik olacaktir. S6z konusu nakit akislarinin, yatirnm faaliyeti ya da nakit benzeri olarak
siniflanacak finansal varliklarin aliminda kullanilmast halinde ise kargilama oranlar1 daha yiiksek ¢ikacaktir.

™ Bu goriise gore, finansal varlik alimlari serbest nakit akismin azalmasi degil, nakit akismm kullanimidur.
Satigt ise serbest nakit akist yaratmamaktadir. (Penman, 2006:354). Serbest nakit akisi, isletme
faaliyetlerinden nakit akiglarindan yatirimlarla ilgili nakit ¢ikiglarinin disiilmesi ile elde edilmektedir.
(Penman,2006: 350)
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faiz getirisi saglayan finansal varlik yatirimlarinin finansman bolimiinde gosterilmesi

gerektigini savunmaktadir (Penman, 2006:350).

4.3.BIST 100 NAKIT AKIS TABLOLARININ ANALIZI
4.3.1.Nakit Akislarimin Saglandig1 Faaliyetlerin Analizi

BIST- 100°de yer alan ve ¢alisma kapsamina alman 79 firmanm birlestirilmis nakit
akis tablolar1 (raporlama tercihlerine sadik kalinarak) asagida yer almaktadir. Firma

bazinda dagilim ise (Ek-V)’da yer almaktadir.

Tablo 23: BIST 100 Faaliyet Béliimlerine Gore Nakit Akislari

. 2012 2013 Degisim
Nakit Akis Tablosu Bin L %) Bin TL %) (§ 0
Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislari 28.726.993 | 100 | 33.662.203 | 100 17
Yatirim Faaliyetlerinden Nakit Akislar: -18.092.118 | -63 | -27.761.112 | -82 53
Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar -1.077.706 | -4 -849.097 | -3 -21
Nakit ve Nakit Benzeri Degisimi 9.557.169 | -33 5.051.993 | -15 -47
Toplam 28.726.993 | 100 | 33.662.203 | 100 17

2012 ve 2013 yillarinda yaratilan nakdin tamamimim isletme faaliyetlerinden
saglanmakta olup bu yapi, nakit akislarmin saglandig1 faaliyetler modelinde, olgun-

basarili isletme (+,-,-) yapisina uymaktadir.

Faaliyet boliimleri arasindaki iliski incelendiginde, 2012 yilinda, isletme faaliyeti
ile yaratilan nakdin %63’ilinlin yatirim, %4’iiniin finansman faaliyetlerinde kullanildigi,
%33’linlin ise nakit ve nakit benzeri olarak firmalarin bilinyesinde kaldig1 goriilmektedir.
2013’de, isletme faaliyetinden yaratilan nakit %17 artmistir. Bu yilda da tamami isletme
faaliyeti ile yaratilan nakdin, %82’si yatrim ve  %3’ti finansman faaliyetlerinde

kullanilmis, nakit ve nakit benzeri tutarlara ilave edilen kisim ise %15 diizeyinde olmustur.

Calisma kapsamindaki firmalarin faiz 6demelerinin, ayni faaliyet boliimlerinde

raporlanmasi halinde ulagilan sonuclar ise soyledir.

a-Tiim firmalarin faiz 6demelerinin FFNA’da raporlamast durumu (Ek-VI):

% Nakit girisi yaratan faaliyet boliimleri ile (varsa) nakit ve nakit benzeri kalemlerin azalis1 veya nakit ¢ikisi
yaratan kalemlerle (varsa) nakit ve nakit benzeri kalemlerin artis1 toplamidir. Dikey analiz, bu tutar esas
almarak yapilmistir.
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Tablo 24: BIST 100 Faaliyet Boliimlerine Gore Nakit Akislar1 (Faizin FFNA Iginde

Raporlanmasi)

. 2012 2013 | Degisim
Nakit Akis Tablosu B IL] %) B TL] %) (§ o)
Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar 29.948.503 | 100 | 34.973.920 | 100 17
Yatirim Faaliyetlerinden Nakit Akiglari -17.946.381 | -60 | -27.589.203 | -79 54
Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislari -2.444.953 -8 -2.332.723 -7 -5
Nakit ve Nakit Benzeri Degisimi 9.557.169 | -32 5.051.994 | -14 -47
Toplam 29.948.503 | 100 | 34.973.920 | 100 17

Tim faiz 6demelerinin finansman faaliyetlerinde raporlanmasi, genel yapida bir
degisiklik yaratmamaktadir. Ancak, tiim faiz Odemelerinin finansman faaliyetlerine
aktarilmasi nedeniyle isletme faaliyetlerinden yaratilan nakdin, finansman faaliyetlerinden

nakit akislarinda kulanim oran1 %8 ve %7’ye yiikselmistir.
b-Tiim firmalarm faiz demelerinin IFNA’da raporlamas1 durumu (Ek-VI):

Tablo 25: BIST 100 Faaliyet Boliimlerine Goére Nakit Akislar1 ( Faizin IFNA Iginde

Raporlanmasi)

. 2012 2013 | Degisim
Nakit Akis Tablosu Bin TL | (%) Bin TL | (%) (%)
Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislari 25.627.791 | 93 29.786.907 | 91 16
Yatirim Faaliyetlerinden Nakit Akiglar -17.946.381 | -65 | -27.589.203 | -85 54
Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislari 1.875.759 7 2.854.290 9 52
Nakit ve Nakit Benzeri Degisimi 9.557.169 | -35 5.051.994 | -15 -47
Toplam 27.503.550 | 100 | 32.641.197 | 100 18

Faiz 0O0demelerinin tamammin isletme faaliyetlerinden nakit akislarinda

raporlanmasi halinde, isletme faaliyetlerinden nakit yaratma kabiliyetinin stirdiigii, ancak
tiim ihtiyaci karsilamakta yeterli olmadigi goriilmektedir. 2012 ve 2013 yillarinda yaratilan
toplam nakdin, sirasiyla %93 ve 91°i isletme faaliyetlerindendir. Ote yandan, “Finansman
faaliyetlerinden nakit akislar1” pozitife donmiis, 2012 ve 2013 yillarinda yaratilan toplam
nakdin, %7 ve 9’u finansman faaliyetlerinden saglanmistir. Nakit akislarimin saglandigi

faaliyetler modeline gore, bu yapi biiyiiyen isletme (+,-,&) tanimina uymaktadir.

Bu degisim, nakit akis tablolarinin analizinde; netlestirmenin etkisinden 6nce briit
nakit giris/cikislarina ve faiz ve temettiilere hangi faaliyet boliimiinde yer verildigine

dikkat edilmesi gerektigini ortaya koymaktadir.

Ayni analiz, BIST 30, BIST 50 ve BIST 100 endeksinde yer alan firmalar bazinda

tekrarlanmistir. Asagida, firmalarin nakit akis tablolarinda raporladiklar1 bigimde (rapor),
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faiz 6demelerinin tamammin finansman faaliyetlerinde (FO IFNA) gosterilmesi halinde ve

faiz 6demelerinin tamaminin isletme faaliyetlerinden nakit akislar1 iginde (FS IFNA)
gosterilmesi halinde, BIST 30°da yer alan 22, BIST 50’ye ilave edilen 18, BIST 50°de yer
alan toplam 40, BIST 100’e ilave edilen 39 ve BIST 100 de yer alan toplam 79 firmanin

birlestirilmis sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 26:BiST 30, BIST 50 ve BIST 100 Faaliyet Boliimlerine Gore Nakit Akislari (2012)

2012 (BIN TL)
BIST 30 (i1ave 18) BIST 50 (i1ave 39) BIST 100

IFNA 26.029.721 2216016 28.245.737 481.256|  28.726.993
RAPOR | YFNA 112.980923 |  -4.013.778|  -16.994.701|  -1.097.417|  -18.092.118
FFNA 2.258.068 947469 11.310.599 232.893 1.077.706

YAPI (+,"' (+",+) (+,"' (+",+) (+,"'
] IFNA 26.719.953 2.569.007 29.288.960 659.543|  29.948.503
ggL YFNA 112.980923|  -3.870.007|  -16.851.530|  -1.094.851|  -17.946.381
FFNA 22.948.300 451,307 22.496.993 52.040 2.444.953

YAPI (+,"' (+",+) (+,"' (+",+) (+,"'
IFNA 24.410.705 1.838.949 26.249.654 621.863|  25.627.791
%?SN)A YFNA 12980923 | -3.870.007|  -16.851.530|  -1.094.851|  -17.946.381
FFNA 2639.052 1.181.365 542313 1.333.446 1.875.759
YAPI (+,"' (+",+) (+",+) (',"+) (+"’+)
NAKIT ve N.B. 10.790.730 2850293 9.940.437 1383.268 9.557.169

Tablo 27:BiST 30, BIST 50 ve BIST 100 Faaliyet Boliimlerine Gore Nakit Akislari (2013)

2013 ' i (Bi.N TL) i i
BIST 30 (ilave 18) BIST 50 (ilave 39) BIST 100
IFNA 25.637.957|  5.391.014 31.028.971 2.633232|  33.662.203
YFNA 119.665.590|  -4.888.013|  -24.553.603|  -3.207.509|  -27.761.112
RAPOR 'FFNA -3.707.243 1.260.205 -2.447.038 1.597.941 -849.097
YAPI (+,-,- (+,-,%) (+,-,- (+,-,%) (+,-,-
IFNA 26.436.963 5.738.113 32.175.076|  2.798.844|  34.973.920
(F6)  [YFNA 119665590 | -4718.620|  -24384210|  -3.204993|  -27.589.203
IFNA 'FFNA -4.506.249 743.713 -3.762.536 1.429.813 -2.332.723
YAPI (+,-,- (+,-,%) (+,-,- (+,-,%) (+,-,-
IFNA 23.665513|  4.756.273 28.421.786 1365.121|  29.786.907
(FS)  [YFNA 119.665.590|  -4718.620|  -24384210|  -3.204993|  -27.589.203
IFNA  "FFNA -1.734.799 1.725.553 29.246 2.863.536 2.854.290
YAPI (+,-,- (+,-,%) (+,-,- (+,-,%) (+,-,%)
NAKIT ve N.B. 2.265.124 1.763.206 4.028.330 1.023.663 5.051.993
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Her iki yilda ve her raporlama seklinde;
- BIST 30 firmalarmin, (+,-,-) basarili-olgun firma yapisinda olduklar1 ve

-BIST 50 ve BIST 100’¢ ilave olan firmalarmm (+,-,+) biiyiiyen tanimina uydugu

goriilmektedir.

-BIST 30 firmalarinin toplam i¢indeki agirhigma®' bagl olarak BIST 50 ve BiST
100 sonuglar1 BIST 30’un (+,-,-) yapisin yansitmaktadir. Tek istisna, faiz ddemelerinin
IFNA icinde gosterilmesi durumudur. Bu raporlama tercihinde, 2012 yilinda BIST 50 ve
BIST 100, 2013’te ise BIST 100 yapis1 (+,-,+) biiyiiyen isletme yapisina doniismiistiir.

-Firma say1s1 agisindan da BIST 30 igindeki (+,-,-) firma orani, BIST 50 ve BIST
100°den yiiksektir. 2013 yilinda, basarili-olgun firma oran1 BIST 30°da %68, BIST 50 ve
100’e eklenen firmalarda ise %33’tiir. Biiyiiyen ve gen¢ firmalarin orani ise BIST 30’da
%27 iken diger firmalarda %39’dur. BIST 30 ve BIST 100°de yer alan diger firmalarmn

yapilarmin farklilik arz ettigi goriilmektedir.
4.3.2. Faaliyet boliimlerinin Analizi

Faaliyet boliimlerinin analizinde BIST 30 da yer alan ve ¢alisma kapsammna alinan
22 firmanin nakit akis tablolar1 esas alinmistir. Sadece, isletme faaliyetlerinden nakit

akislarinin temel bilesenlerinde, BIST 100 birlestirilmis sonuglarina da yer verilmistir.
a)isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislarinin Analizi

BIST-100 de yer alan ve calisma kapsamina alman 79 firmanm isletme

faaliyetlerinden nakit akislar1 boliimiiniin detaylar1 asagida yer almaktadir (Ek-VII).

Tablo 28: BIST 100 Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislarmin Bilesenleri

Isletme Faaliyetlerinden 2012 2013 Degisim
Nakit Akislar1 (IFNA) BinTL) | (%) | (%) BinTL | (%) | (%) (%)
Kar/Zarar 30.347.124 | 106 | 72| 27.260.575 81 60 -10
Diizeltmeler 12.121.136 42| 28| 17.811.774 53 40 47
Kéar+Diizeltmeler 42.468.260 | 148 | 100 | 45.072.349 | 134 100 6
Isletme Sermayesi Degisim -9.445.716 -33 | 22| -6.944.416 221 -15 -26
Diger Nakit Akislari -4.295.551 -15 | -10| -4.465.730 -13 -10 4
IFNA 28.726.993 | 100 | 68 | 33.662.203 | 100 75 17

* ki yilda, degisik gosterimlerde, BIST 307un agirligi %76-95 arasindadr.
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2013 yilinda, isletme faaliyetinden yaratilan nakdin %17 arttig1 goriilmektedir. Bu
artig1, kar ve diizeltmeler toplaminin %6 artmasi, isletme sermayesi degisiminin ise % 26
diismesi saglamistir. Kar ve kar diizeltmeleri ile ulagilan tutarin, 2012°de %22’si isletme
sermayesi finansmaninda kullanilirken bu oran 2013’de %15’e digmiistiir. Kar ve
diizeltmeler toplaminin artisi, karda goriilen daralmanin, nakit akis1 yaratmayan kalemlerle

ilgili oldugunu gostermektedir.

2013 yili itibariyle ¢aligma kapsamina alman firmalarin %82’s1 kar etmekte olup,
%81’inin diizeltme kalemleri pozitif ve %66’smin isletme sermayesi degisimi negatiftir.

yilinda bu oranlar sirastyla %90, %78 ve % /3°tr.
2012 yilinda b 1 la %90, %78 ve %75’ti

BIST-30 da yer alan ve calisma kapsamina alman 22 firmanin “isletme
faaliyetlerinden nakit akiglar1”, bazi diizeltme kalemlerinin etkilerini de gosterecek sekilde

asagida sunulmustur. (Ek-VIII)

Tablo 29: BIST 30 Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislarmm Bilesenleri ve Diizeltmeler

Isletme Faaliyetlerinden 2012 2013 Degisim
Nakit Akislar1 IFNA) Bin TL (%) | (%) | BinTL | (%) ] (%) (%)
Kar/Zarar 22.024.583 85 68 | 19.334.950 | 175 58 -12
Diizeltmeler 10.453.167 40 32| 14.171.867 | 55 42 35
Kar+Diizeltmeler 32.477.750 125 100 | 33.506.817 | 130 | 100 3
Isletme Sermayesi Degisim -3.572.847 -14 -11 | 4874297 | -19 | -15 36
Diger Nakit Akiglar -2.875.182 -11 -8 | 2.994.563 | -11 -9 4
IFNA 26.029.721 100 81 | 25.637.957 | 100 | 76 -1,5
Diizeltmeler 10.453.167 14.171.867 35
-Amortisman 7.977.937 9.021.949 13
-Gergeklesmemis YP Cev. Farklar -934.494 4.227.753 -452
-Karsiliklar 2.249.637 3.524.599 56
-Duran Varlik Satis Kari -296.433 -396.523 33
Diger Nakit Akislar -2.875.182 -2.994.563

-Odenen Vergi -4.208.266 -3.283.850

-Alinan Faiz 941.272 1.010.254

-Odenen Faiz -690.234 -799.008

-Alinan Temettii 915.036 692.605

BIST 100°den farkli olarak, 2013 yilinda, BIST 30’un isletme faaliyetinden nakit

akislarin, azaldig1 goriilmektedir. Yaratilan nakdin azalmasima, bir onceki yila gore % 36
artis gosteren isletme sermayesi degisimi (artis))*” yol agmustir. Kéarda goriilen %12’lik

daralmanim, nakit ¢ikis1 yaratmayan kalemlerin artmasina bagli oldugu kar ve diizeltmeleri

8 Kar ve diizeltmeler ile ulasilan tutarm, 2012°de %11°i isletme sermayesi finansmaninda kullanilirken, bu
oran 2013’de %15’ e ¢ikmugtir.
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toplaminin %3 artmasindan anlagilmaktadir. Diizeltmeler i¢inde en oOnemli kalem

amortisman olup, amortisman katkis1 oran1 %31 ve 35 olarak hesaplanmaktadir. 2013

yilinda, diizeltme kalemleri toplamindaki

yabanci1 para ¢evrim farklarindan kaynaklanmaktadir.

b).Yatirim Faaliyetlerinden Nakit Akislar1

%35 artig ise biiyiik Ol¢liide gerceklesmemis

BIST- 30°da yer alan firmalarm yatirim faaliyetlerinden nakit akislar1 asagidaki

tabloda yer almaktadir (Ek-IX).

Tablo 30: BIST 30 Yatirim Faaliyetlerinden Nakit Akislar

YATIRIM FAALIYETLERINDEN 2012 2013 Degisim
NAKIT AKISLARI (YFNA) Bin TL | (%) Bin TL | (%) (%)
Yatirnm Faaliyetlerinden Nakit Akislar: -12.980.923 66 | -19.655.590 76 51
Bagl ortaklik satis1 58.562 0 605.653 2 934
Bagl ortaklik alimi -5.557 0 -36.157 0 551
Bagka isletmelerin veya fonlarin paylarinin veya

borglanma araglarinin satilmast sonucu elde edilen 3.902.294 20 2.278.078 9 -42
nakit girisleri

Bagka isletmelerin veya fonlarin paylarinin veya

borglanma araglarmin edinimi i¢in yapilan nakit -3.681.991 | -19 -5.141.984 | -19 40
cikislar

Maddi ve maddi olmayan dyrap .varh.klarm 795810 4 1.494.815 6 88
satigindan kaynaklanan nakit girisleri

Maddi ve maddi olmayan duran varlik alimimdan -14.548.760 | -74 | -18.128.407 | -70 25
kaynaklanan nakit ¢ikislar

Alman Faiz 719.899 4 528.791 2 =27
Alman Temettii 350.203 2 571.502 2 63
Diger Girisg 739.997 4 661.899 3 -10
Diger Cikis -1.311.379 -6 -2.499.777 | -10 90
NAKIT GIRISLERI TOPLAMI 6.566.764 | 34 6.140.737 | 24 -6
NAKIT CIKISLARI TOPLAMI -19.547.687 | 100 | -25.806.325 | 100 32

2013 yilinda yatirim faaliyetlerinden nakit ¢ikislar1 %32 artarken, nakit giriglerinin

%6 azalmast YFNA’nin %51 biiylimesine yol acmistir. Bu degisimde, maddi ve maddi

olmayan duran varlik yatirimlarindaki artisin yani sira “bagka isletmelerin veya fonlarin

paylar1 veya borglanma araglar ile ilgili nakit akislar

9983

c¢)Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar1

etkili olmustur.

BIST- 30°da yer alan firmalarin finansman faaliyetlerinden nakit akislar1 asagidaki

tabloda yer almaktadir (EK-X).

# Nakit girigleri azalirken, ¢ikiglar artmistir. Bu kalemler, 2012°de 220.303 Bin TL net giris, 2013’te ise

2.863.906 Bin TL net ¢ikis yaratmuistir.
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Tablo 31: BIST 30 Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar

FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT 2012 2013 Degisim
AKISLARI (FFNA) Bin TL | (%) Bin TL | (%) (%)
Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar: -2.258.068 21 -3.707.243 | 26 64
Pay ve Diger Ozkaynaga Dayali Araglarm

Ihracindan Kaynaklanan Nakit Girisleri 336.739 3 753.873 S 124
Borg¢lanmadan Kaynaklanan Nakit Girigleri* 7.509.756 70 9.224.080 | 64 23
Finansal Kiralama S6zlesmelerinden Kaynaklanan

Bor¢ Odemelerine iliskin Nakit Cikislar -930.978 - -1.246.867 -9 31
Odenen Temettiiler -7.014.018 | -65 -8.590.725 | -59 22
Alman Faiz 686.638 6 816.896 5 19
Odenen Faiz -1.619.019 | -15 -1.972.446 | -14 22
Diger -1.207.185 | -11 -2.692.054 | -18 123
NAKIT GIRISLERI TOPLAMI 8.533.133 | 79| 10.794.849 | 74 26
NAKIT CIKISLARI TOPLAMI -10.791.200 | 100 | -14.502.092 | 100 34
IFNA icinde yer alan faiz -690.232 -799.006 16

*Borglanmadan kaynakli nakit giris ve ¢ikiglari netlestirilerek verilmistir. Bazi firmalar briit, bazilar ise net
tutar raporladigindan, giris/cikis toplamlar1 anlamli degildir.

2013 yilinda, finansman faaliyetlerinden nakit ¢ikiglar1 %34 ve nakit girigleri %26
artmis, dolayisiyla, finansman faaliyetlerinden nakit ac¢igr biiylimiistiir. Finansman
faaliyetlerinden nakit akislarinin negatif olmasi, temettii, faiz ve finansal kiralama

odemeleri toplaminin nakit girislerinden biiyiik olmasimdan kaynaklidir. 2013 yilinda;

-Nakit giriglerinin  %=86’s1 borg, %7’si 6zkaynaktan saglanmistir. (2012°de %88
bor¢ ve %4 6zkaynak)

-Nakit cikislarmnin %59°u temettii, %14°0 faiz, %9’u ise finansal kiralama

odemelerinden olusmaktadir (2012°de %65 temettii, %15 faiz, %9 finansal kiralama).

-Firmalarin, bor¢lanmalarla ilgili nakit akiglarini, briit veya net olarak farkh
seklilerde raporlamasi nedeniyle, birlestirilmis “bor¢clanmadan kaynakli nakit giris ve
cikislar’” tabloda netlestirilerek sunulmustur. Bu nedenle, nakit ¢ikiglar1 bor¢ geri
O0demelerini kapsamamaktadir. 2012 yilinda “uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kismi
12.285.172 bin TL dir (Ek XII/A). Bu tutar dikkate alinirsa en 6nemli nakit ¢ikisi anapara
O0demelerinden olusmaktadir. Bu durum, nakit girislerinde de bor¢lanmalarin agirlhiginin

yukaridaki oranlarin {izerinde oldugunu gostermektedir.

Sonug olarak, BIST 30 firmalarinm IFNA yarattig1 (25,6 milyar TL), 2013 yilinda
karda goriilen %12’lik diisiisiin, IFNA’ya daha az yansidig1 (%1,5 diisiis) goriilmektedir.
Maddi duran varlik yatimlar1 2013 yilinda %25 artisla 18 milyar TL diizeyine ulagmustir.
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12 milyar TL diizeyinde anapara® ve 8,6 milyar TL temettii ddemesi gergeklestirilmistir.
Finansman faaliyetlerinden nakit girislerine ihtiya¢ duyuldugu, bu ihtiyacin agirlikli olarak
bor¢lanmalarla finanse edildigi, 6zkaynak faaliyetinin ise ¢cok diisiik oldugu goriilmektedir.
2013 yilinda nakit ve nakit benzerindeki 2,3 milyar TL artig, 10,8 milyar TL’lik 2012
rakammin altinda kalmistir (Tablo:26 ve27). Ancak, iki yil arasindaki 8,5 milyar TL’lik
fark, 2013 yilinda yatirim faaliyetleri i¢inde yer alan net 2,8 milyar TL net finansal varlik

alim1 dikkate alinirsa 5,7 milyar TL’ye inmektedir.

82012 yilinda, finansal durum tablosunda ‘“uzun vadeli borglanmalarm kisa vadeli kismi1” olarak raporlanan
12.285.172 bin TL (Ek XII/A), 2013 yil1 anapara 6deme tutari olarak dikkate almmustir.
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BOLUM V

NAKIT AKIS ANALIZININ GELENEKSEL ORAN ANALIZINE KATKILARI

Finansal tablolar, isletme disindaki kullanicilarin bilgi gereksinimlerini karsilamak
amaciyla hazirlanmakta ve sunulmaktadir. Tiirkiye Muhasebe Standartlarma gore
hazirlanan finansal tablolarin tabi olacaklar1 usul ve esaslar1 belirleyen “Finansal
Raporlamaya Iliskin Kavramsal Cerceve”de, finansal tablolarm amaci, “mevcut ve
potansiyel yatirimcilara, borg verenlere ve kredi veren diger taraflara raporlayan isletmeye
kaynak saglama kararlarin1 verirken faydali olacak finansal bilgiyi saglamaktir” seklinde

ifade edilmektedir.

Finansal tablo kullanicilari, bu bilgiyi karar vermek i¢in kullanirken finansal analiz

tekniklerinden yararlanirlar. Finansal tablo analizi,

“Analizi yapanm amacina da baglh olarak bir veya birka¢ doneme ait
finansal tablolarda yer alan kalemlerin gerek kendi aralarindaki gerekse
biitlinle olan iligkilerinin ¢esitli analiz tekniklerinden yararlanilarak
incelenmesi, yorumlanmasi ve isletmenin i¢inde bulundugu kosullarinda goz
oniinde bulundurularak degerlendirilmesi islemidir.” (Akdogan ve Tenker,

2007:549)

Finansal tablolarin analizinde kullanilan teknikler, yatay analiz, dikey analiz, trend
analizi ve oran analizidir. Finansal tablolarda yer alan kalemle arasindaki iligkinin basit
matematik ifadesi olan oranlarin yorum ve degerlendirilmesi 6nem arz eder (Akgiic,
1995:345). Bu boliimde, nakit akis tablolarmin, oranlarin yorum ve degerlendirmesine
katkilar1 ele alinacaktir. Bu amagla, bilanco ve gelir tablosu analizinde kullanilan oranlar,
likidite, finansal yapi, faaliyet oranlari, karlilhik ve biiylime alt bagliklar1 altinda ele

alinacaktir.
5.1. LIKIDITE ANALIiZI

Likidite analizi, oran analizinin en kritik alt bagliklarindandir. Geleneksel likidite
analizi, cari oran, likidite orani (asit test orani), nakit orami vb. oranlar yoluyla
yapilmaktadir. Bu oranlar, bilangoda yer alan donen varlik kalemlerinin tamaminin ya da

likidite sirasi i¢cinde bir kismmin kisa vadeli ylikiimliiliiklerle oranlanmasi yoluyla elde
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edilmektedir. Bu yapisiyla geleneksel oranlar, belirli bir tarihte donen varlik kalemlerinin
kisa vadeli yiikiimliilikleri karsilama kabiliyetini 6l¢mektedir®. Oysa isletme faaliyetleri,
dolayistyla nakit akiglar1 * siireklilik arz eder. Cari oran ve asit test oram statik 6lgiilerdir
ve “isleyen bir tesebbiis” olarak isletmelerin likidite Olgiimiinii saglamamaktadir.
(Lancaster, 1998:28). Likidite analizinde, nakit akis bilgisi gelir tablosu ve bilango

analizinden daha giivenilir sonuglar verir. (Mills ve Yamamura,1998:53 )

Nakit akis tablolarinim, likidite analizine katki yapacak en 6nemli boliimii, isletme

faaliyetlerinden nakit akislar1 bolimiidiir. TMS 7°de,

“Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislari, dis finansman
kaynaklarmna ihtiyag duyulmadan isletmenin; borglarini geri 6deyebilmesi,
faaliyetlerini siirdiirebilmesi, kar payir 6demelerini yapabilmesi ve yeni
yatirimlara baglayabilmesinin miimkiin olup olmadig: hususlarinda temel bir

gosterge teskil etmek lizere sunulur.” (Madde 13).

ifadesi yer almaktadir. Likidite, yiikiimliliikleri karsilama kabiliyeti olarak tanimlanirsa,
TMS 7’nin isletme faaliyetlerinden nakit akislarini likidite gostergesi olarak sundugu
goriilmektedir. Bu nedenle, likidite analizinde, isletme faaliyetleri ile nakit yaratma
kabiliyetinin de degerlendirilmesi gerekmektedir. isletme faaliyetlerinden nakit akislarmnin

bu amagcla analizinde;

-Isletme faaliyetlerini siirdiirebilecek &lgiide (dis kaynaklara ihtiya¢ duymadan)
nakit akis1 yaratilip yaratilamadigmin, bir baska deyisle isletme faaliyetlerinden nakit

akislarin pozitif (en azindan basa bas) olup olmadiginin,

-Isletme faaliyetlerinden nakit akisi yaratiliyorsa, bu nakit akislarmm kritik

odemeleri karsilama yeterliliginin,

-Isletme faaliyetlerinden yaratilan nakitle, kritik ddemelerin yani sira, faaliyetlerin

stirdiiriilebilmesi i¢in gerekli yatirimlarinin yapilma imkanin tespiti gereklidir.

® Bir anlamda, firmanim faaliyetlerinin bu tarihte durmasi ve tasfiyeye girmesi (d6nen varhik kalemlerinin
nakde donistiiriilerek kisa vadeli borglarin kapatilmasi) halinde ne olacagi dl¢lilmektedir.

% Firmanin faaliyet dongiisii icinde, stoklar satilarak alacaklara doniisir, alacaklar tahsil edilerek
tedarikgilere 6deme yapilir, ancak 6te yandan yeni alimlarla yeni borglar ve stoklar olusurken, satiglar yeni
alacaklar yaratir. Geleneksel oranlar likiditenin bu anlamda (siireklilik kavrami i¢inde) lglilmesi igin yeterli
degildir. Isletme faaliyetlerinden nakit akiglar1 ise bu déngiiyii anlamaya katk1 saglar.
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Ayrica, nakit akis tablolari, likidite analizinde kullanilan geleneksel oranlarda
donemler itibariyle ortaya c¢ikan degisimlerin agiklanmasinda da onemli rol oynar. Bu
amagla, isletme faaliyetlerinden nakit akislarinin bilesenleri ile yaratilan/kullanilan nakdin

yatirim ve finansman faaliyetleri ile iliskisi analiz edilmelidir. Bu a¢idan,

-Isletme faaliyetlerinden nakit akislarmin temel kaynagi ve bu kaynakla uyumlu

(vade yapisi acisindan) bir kullanim olup olamadiginin ve

-Isletme faaliyetleri nakit ihtiyaci yaratiyorsa, bunun finansmanin nasil

saglandiginin tespiti gereklidir.
a)isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislan ve Yeterliligi

Isletmenin likit olmasi, isletme faaliyetlerinin, dis kaynaklara ihtiya¢ duyulmadan
sirdiirtilmesine baghdir. Bu nedenle, likidite analizinde, geleneksel oranlarin yani sira,
isletme faaliyetlerinden nakit yaratilip yaratilmadigi degerlendirilmelidir. Bunun yam sira,
yaratilan nakdin kritik 6demeleri (faiz, anapara, temettii 6demeleri) karsilamada yeterli
olup olmadigmim belirlenmesi gereklidir. Nakit akis tablolarmin analizi i¢in gelistirilen
oranlarm biiylik kismi isletme faaliyetlerinden nakit akislari ile ilgilenmektedir. Bunlardan
en Onemlileri, isletme faaliyetlerinden nakit akislarinin; faiz, temettii, anapara 6demesi ve
duran varlik yatrimlarmin her birini, bir kismin1 veya tamamini karsilama kabiliyetini
O0lgmek olan karsilama/yeterlilik oranlaridir. Bu oranlarin tamaminda “pay” isletme
faaliyetlerinden nakit akislarindan (IFNA) olusmakta, “payda” da ise karsilanmasi
beklenen nakit ¢ikisi/cikislar1 yer almaktadir. Ancak, IFNA, karsilanmasi beklenen nakit
¢ikisinmn niteligine bagl olarak faiz ve vergi oncesi (FVO), faiz dncesi (FO) veya faiz ve

vergi sonrasi (FS) olarak dikkate alinmaktadir.

Nakit Faiz Karsilama = (FVO) IFNA / Faiz Odemesi
Nakit Borg¢ Karsilama = ((FS) IFNA-Temettii) / Bor¢larin Kisa Vadeli Kismi1
Nakit Anapara ve Faiz Karsilama = (FO) IFNA / ( Faiz Odemesi + Anapara Odemesi)

Kritik Odemeleri Karsilama Oran1 = (FO) IFNA / ( Faiz Odemesi + Anapara Odemesi +
Temettii Odemesi)

Nakit Akis Yeterliligi = (FS) IFNA / (Anapara Odemesi + Temettii Odemesi +
Varlik Alimlarr)
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Bu oranlardan ilk {igiiniin paydasinda isletmenin yiikiimliikleri yer almaktadir ve
isletme faaliyetlerinden nakit akislarmin bu ylikiimliliikleri karsilamasi beklenir. Bu
O0demelerde ortaya cikacak aksama, bor¢ verenlere yiikiimliiliiklerin yerine getirilmemesi,
temerriit, anlamma gelecektir. Son iki oran ise yiikiimliiliiklerin yani sira isletmeye
0zkaynak saglayanlarin getiri beklentilerini karsilama ve faaliyetlerin stirmesi i¢in gerekli
yatirimlarm®’ yapilabilmesi kabiliyetini ortaya koydugundan likidite Slgtimiinde ilk iki

oran kadar kritik olmadig diistiniilmektedir.
b)Geleneksel Likidite Oranlarindaki Degisimin Ac¢iklanmasi

Nakit akis tablolari, likidite analizinde kullanilan geleneksel oranlarda donemler
itibariyle ortaya ¢ikan degisimlerin analizinde de 6nemli rol oynar. Bu amagla, isletme
faaliyetlerinden nakit akislarinin bilesenleri ile yaratilan/kullanilan nakdin yatirim ve

finansman faaliyetlerinden nakit akiglari ile iliskisi analiz edilmelidir. Bir baska deyisle,
-Isletme faaliyetlerinden nakit yaratiliyorsa, kaynag: ve kullanim yerinin,

-Isletme faaliyetleri nakit ihtiyaci olusturuyorsa, finansman kaynagmm tespiti

gereklidir.

isletme faaliyetlerinden yaratilan nakdin, kisa vadeli bor¢lanmalarn® 6denmesinde
ve/veya nakit ve nakit benzeri varliklar ile alim satim amaglh varliklarm ediniminde
kullanilmas1 halinde geleneksel likidite oranlarinda olumlu gelisme olacaktir. Yaratilan
nakdin, temettii 6demeleri ve yatirim faaliyetlerinde kullanilmasi halinde oranlardaki

degisim, nakdin hangi kaynaklardan yaratildigina baghdir.

Isletme faaliyetleri nakit ihtiyaci yaratiyorsa, bu ihtiyacin finansman sekli likidite
oranlarmi etkiler. Nakit ihtiyacinin, varlik satislari, uzun vadeli borglanmalar veya
ozkaynak ihraci ile karsilanmasi oranlarin diizeyinin korunmasini/diizelmesini saglarken,

kisa vadeli bor¢glanmalarla karsilanmasi olumsuz etki yaratacaktir.

¥ Bazi aragtrmacilar yenileme yatmmmlar1 yerine tim yatmmmlarin dikkate alinmasi gerektigini

savunmaktadir.

® Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kismmin 6denmesi halinde, yeni dénemde kisa vadeye déniisen
taksit yoksa bu sonug saglanir. Aksi halde oran mevcut diizeyini korur.
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Uygulama Ornegi 5.1

Isletme Faaliyetlerinden Yaratilan Nakdin, Kisa Vadeli Borclanmalarin

Odenmesinde Kullamlmasi

Asagidaki oOrnekte, 2013 yilinda esas faaliyetlerde degisim olmadigi, yatirim
yapilmadigr ve temettii dagitilmadigr varsayilmistir. (Uygulama Orneklerinde, faiz
odemelerine IFNA icinde yer verilmistir. Ancak smiflandirma farkinin etkilerin goriilmesi
acisindan, varsayima dayali olarak olusturulan 2013 yili i¢in, faiz 6demelerinin FFNA

icinde gosterildigi alternatif nakit akis tablosu da sunulmustur.)
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FINANSAL TABLOLAR 2012 (%) 2013 (%)
VARLIKLAR
DONEN VARLIKLAR 1.000 50 1.000 51
Nakit ve Nakit Benzerleri 50 3 50 3
Ticari Alacaklar 450 23 450 23
Stoklar 500 25 500 26
DURAN VARLIKLAR 1.000 50 950 49
TOPLAM VARLIKLAR 2.000 100 1.950 100
KAYNAKLAR
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 500 25 360 18
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 270 14 130 7
Ticari Borglar 200 10 200 10
Dénem Kar1 Vergi Yikiimlilagi 30 2 30 2
UZUN VADELIi YUKUMLULUKLER 500 25 500 26
Uzun Vadeli Borglanmalar 500 25 500 26
OZKAYNAKLAR 1.000 50 1.090 56
Odenmis Sermaye 500 25 500 26
Diger Sermaye Yedekleri 200 10 200 10
Kérdan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 210 11 300 15
Net Donem Kari/Zarar1 90 5 90 5
TOPLAM KAYNAKLAR 2.000 100 1.950 100
Hasilat 1.800 100 1.800 100
Satiglarin Maliyeti (-) 1.200 67 1.200 67
Faaliyet Giderleri (-) 400 22 400 22
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 200 11 200 11
Finansman Giderleri (-) 80 4 80 4
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI/ZARARI 120 7 120 7
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri 30 2 30 2
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 90 5 90 5
Cari Oran 2,00 2,78
Likidite Oram 1,00 1,39
Toplam Yiikiimliiliikler/ézkaynaklar 1,00 0,79
Nakit Doniis Siiresi (Ay) 6 6
Biiyiime-Satislar (%) 0
NAKIT AKIS TABLOSU 2012 2013 2013
A. ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 140 140 220
Donem Kari1/Zarari 120 120 120
Donem Net Kar1/Zarar1 Mutabakat ile ilgili Diizeltmeler 130 130 130
- Amortisman ve Itfa Giderleri Ile Ilgili Diizeltmeler 50 50 50
- Faiz Gelirleri ve Giderleri Ile lgili Diizeltmeler 80 80 80
isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler 0 0 0
- Stoklardaki Artis/Azalisla Tlgili Diizeltmeler 0 0 0
- Ticari Alacaklardaki Artis/Azalisla Tlgili Diizeltmeler 0 0 0
- Ticari Borglardaki Artis/Azalisla ilgili Diizeltmeler 0 0 0
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar: 250 250 250
Odenen Faiz -80 0
Vergi Odemeleri/fadeleri -30 30 -30
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 0 0 0
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI -140 -140 -220
Borglanmadan Kaynaklanan Nakit Girisleri 270 130 130
Bor¢ Odemelerine Iliskin Nakit Cikislar -410 =270 -270
Odenen Faiz -80
D. NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKIi NET ARTIS/AZALIS 0 0 0
E. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 50 50 50
F. DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 50 50 50
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Faaliyetlerde herhangi bir degisim olmadig1 varsayimi paralelinde, gelir tablosu ve
isletme faaliyetlerinden nakit akislar1 her iki yilda da aynidir. Bununla beraber, likidite
oranlarmin tamamimda iyilesme gdzlenmektedir. Isletme faaliyetlerinden nakit akislari
incelendiginde, firmanin faaliyetleri ile 140 birim nakit yarattigi, yaratilan tutarin tamamen
kir ve amortismandan kaynaklandigi, isletme sermayesinde degisim olmadig:®
goriilmektedir. Kar ve amortismana dayali olarak olusan 140 birimlik nakit akiginin, kisa

vadeli bor¢lanmalarin azaltilmasinda kullanilmasi likidite oranlarinin artmasini saglamaistir.
Uygulama Ornegi 5.2

Isletme Faaliyetlerinden Yaratilan Nakdin, Duran Varhk Yatirnmlarinda

Kullanilmasi

Asagidaki ornekte, isletme faaliyetlerinden yaratilan nakit tutarinin, maddi duran

varlik alimlarinda kullanildig1 varsayilmaktadir.

® Bu kalemler dénen varlik ve kisa vadeli borglar iginde yer aldigindan, degisimleri, likidite oranlarini
etkileyecek sonuglar yaratir.
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FINANSAL TABLOLAR 2012 (%) 2013 (%)
VARLIKLAR
DONEN VARLIKLAR 1.000 50 1.000 48
Nakit ve Nakit Benzerleri 50 3 50 2
Ticari Alacaklar 450 22 450 22
Stoklar 500 25 500 24
DURAN VARLIKLAR 1.000 50 1090 52
Maddi Duran Varliklar 1000 50 1090 52
TOPLAM VARLIKLAR 2.000 100 2.090 100
KAYNAKLAR
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 500 25 500 24
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 270 14 270 13
Ticari Borglar 200 10 200 10
Dénem Kar1 Vergi Yikiimliligi 30 2 30 1
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 500 25 500 24
Uzun Vadeli Borglanmalar 500 25 500 24
OZKAYNAKLAR 1.000 50 1.090 52
Odenmis Sermaye 500 25 500 24
Diger Sermaye Yedekleri 200 10 200 10
Kérdan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 210 11 300 14
Net Donem Kari/Zarar1 90 5 90 4
TOPLAM KAYNAKLAR 2.000 100 2.090 100
Hasilat 1.800 100 1.800 100
Satiglarin Maliyeti (-) 1.200 67 1.200 67
Faaliyet Giderleri (-) 400 22 400 22
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 200 11 200 11
Finansman Giderleri (-) 80 4 80 4
SURDURULEN FAALIYETLER VERGIi ONCESi KARI/ZARARI 120 7 120 7
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri 30 2 30 2
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 90 5 90 5
Cari Oran 2,00 2,00
Likidite Oram 1,00 1,00
Toplam Yiikiimliiliikler/ézkaynaklar 1,00 0,92
Nakit Doniis Siiresi (Ay) 6 6
Biiyiime-Satislar (%) 0
NAKIT AKIS TABLOSU 2012 2013 2013
A. ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 140 140 220
Donem Kari1/Zarari 120 120 120
Donem Net Kari/Zarar1 Mutabakati ile ilgili Diizeltmeler 130 130 130
- Amortisman ve Itfa Giderleri Ile Ilgili Diizeltmeler 50 50 50
- Faiz Gelirleri ve Giderleri Ile lgili Diizeltmeler 80 80 80
isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler 0 0 0
- Stoklardaki Artis/Azalisla flgili Diizeltmeler 0 0 0
- Ticari Alacaklardaki Artis/Azalisla lgili Diizeltmeler 0 0 0
- Ticari Borglardaki Artis/Azalisla flgili Diizeltmeler 0 0 0
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar: 250 250 250
Odenen Faiz -80 -80 0
Vergi Odemeleri/fadeleri -30 30 -30
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 0 -140 -140
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Alimindan Nakit Cikislari -140 -140
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI -140 0 -80
Borglanmadan Kaynaklanan Nakit Girisleri 270 270 270
Bor¢ Odemelerine iliskin Nakit Cikislar: -410 -270 -270
Odenen Faiz -80
D. NAKIT VE NAKIiT BENZERLERINDEKI NET ARTIS/AZALIS 0 0 0
E. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 50 50 50
F. DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 50 50 50
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2013 yilinda, isletme faaliyetlerinden yaratilan 140 birimlik nakit, yatrim
faaliyetlerinin finansmaninda (maddi duran varlik alimlarinda)  kullanilmistir. Bu
durumda, likidite oranlarinin sabit kaldig1 goriilmektedir. Isletme faaliyetlerinden nakdin
kaynaklar1 (kir ve amortisman) ve kullanimi (maddi duran varlik) donen varlik ve kisa

vadeli borglarin tutarinda bir degisim yaratmamustir.
Uygulama Ornegi 5.3

Isletme Faaliyetlerinden Nakit Aqigimn, Kisa Vadeli Bor¢lanmayla

Finansmani

Ayn1 Ornekte bu kez, hasilatin %50 artmasi durumunda olusacak finansal tablolar

sunulmustur.
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FINANSAL TABLOLAR 2012 (%) 2013 (%)
VARLIKLAR
DONEN VARLIKLAR 1.000 50 1.475 61
Nakit ve Nakit Benzerleri 50 3 50 2
Ticari Alacaklar 450 23 675 28
Stoklar 500 25 750 31
DURAN VARLIKLAR 1.000 50 950 39
Maddi Duran Varliklar 1.000 50 950 39
TOPLAM VARLIKLAR 2.000 100 2.425 100
KAYNAKLAR
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 500 25 790 33
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 270 14 445 18
Ticari Borglar 200 10 300 12
Dénem Kar1 Vergi Yikiimlilagi 30 2 45 2
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 500 25 500 21
OZKAYNAKLAR 1.000 50 1.135 47
TOPLAM KAYNAKLAR 2.000 100 2.425 100
Hasilat 1.800 100 2.700 100
Satiglarin Maliyeti (-) 1.200 67 1.800 67
Faaliyet Giderleri (-) 400 22 600 22
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 200 11 300 11
Finansman Giderleri (-) 80 4 120 4
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI/ZARARI 120 7 180 7
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri 30 2 45 2
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 90 5 135 5
Cari Oran 2,00 1,87
Likidite Oram 1,00 0,92
Toplam Yiikiimliiliikler/ézkaynaklar 1,00 1,14
Nakit Doniis Siiresi (Ay) 6 6
Biiyiime-Satislar (%) 50
NAKIT AKIS TABLOSU 2012 2013 2013
A. ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 140 -175 -55
Donem Kéari/Zarar 120 180 180
Donem Net Kar1/Zarar1 Mutabakati ile ilgili Diizeltmeler 130 170 170
- Amortisman ve Itfa Giderleri Ile Ilgili Diizeltmeler 50 50 50
- Faiz Gelirleri ve Giderleri Ile lgili Diizeltmeler 80 120 120
isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler 0 =375 -375
- Stoklardaki Artis/Azalisla flgili Diizeltmeler 0 -250 -250
- Ticari Alacaklardaki Artis/Azalisla Tlgili Diizeltmeler 0 -225 -225
- Ticari Borglardaki Artis/Azalisla ilgili Diizeltmeler 0 100 100
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar: 250 =25  -25
Odenen Faiz -80 -120 0
Vergi Odemeleri/fadeleri -30 30 -30
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 0 0 0
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI -140 175 55
Borglanmadan Kaynaklanan Nakit Girisleri 270 445 445
Bor¢ Odemelerine iliskin Nakit Cikislar1 -410 -270 -270
Odenen Faiz -120
D. NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKIi NET ARTIS/AZALIS 0 0 0
E. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 50 50 50
F. DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERIi 50 50 50
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2013 yilinda hasilat1 ve kar1 %50 artan isletmenin, likidite oranlar1 diismiistiir. Bu
degisimin nedeni yine nakit akis tablolar1 aracilig ile bulanabilir. Hasilat artisi, ek isletme
sermayesi ihtiyaci yaratmig, bu tutar kar ve diizeltmeler toplami ile karsilanamadigindan
isletme faaliyetlerinden nakit agig1 dogmustur. Bu agigin kisa vadeli borglanmalarla

finanse edilmesi likidite oranlarinin diismesine yol agmustir.

Nakit akis tablosunda yer alan tutarlari, bilango formati icinde goérmek, likidite

oranlarmdaki diisiisii agiklamakta kolaylik saglayacaktir.

VARLIKLAR Degisim Tutar1 | KAYNAKLAR Degisim Tutar:

Donen Varhklar 475 | Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 275

-Ticari Alacaklar 225 -Bor¢lanma 175

-Stoklar 250 -Ticari Bor¢lar 100
Ozkaynaklar 200
-Kdar+Diizeltme-Faiz -Vergi 200

Toplam Varlklar 475 | Toplam Kaynaklar 475

Donen varliklar1 i¢ginde yer alan alacaklar 225, stoklar 250 birim, kisa vadeli
yiikiimliiliikler i¢inde yer alan ticari borglar ise 100 birim artmustir. Hasilat hacmindeki
artisin donen varliklarda yarattigi biiylime daha yliksektir. Nakit akista sorun yaratan bu
gelismenin, likidite oranlarma etkisinin olumlu olmasi beklenir.  Ancak, isletme
faaliyetlerinden nakdin negatif olmasi1 halinde, ithtiyacin nasil karsilandig: likidite agisindan

belirleyici olmaktadir. Ornekte, bu ihtiyac kisa vadeli banka borglari ile karsilanmustr.

2012 yilinda cari orani 2 olan firmanimn, 2013’de donen varlik kalemlerinde ortaya
cikan 475 birimlik artisin, 275 birimlik kismmi kisa vadeli ylkiimliilik ve 200 birimlik
kismmi (isletme sermayesi degisimi disindaki) IFNA tutari ile finanse ettigi goriilmektedir.
Artan tutarm finansmaninda, %50 nin tizerinde ( 2012 yilinda cari oranin 2 olmasi, donen
varliklarin %50 oraninda kisa vadeli yiikiimliiliikle finanse edildigini gostermektedir.) %57

oraninda kisa vadeli yiikiimliiliikk kullanilmasi cari oranin diismesine yol agmustir.
Uygulama Ornegi 5. 4.
Isletme Faaliyetlerinden Nakit Aciginin, Sermaye Artisiyla Finansmam

Uygulama 6rnegi 5.3’te, ortaya ¢ikan nakit ihtiyacinin sermaye ile karsilanmasi

durumunda olusacak finansal tablolar asagida sunulmustur.
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FINANSAL TABLOLAR 2012 (%) 2013 (%)
VARLIKLAR
DONEN VARLIKLAR 1.000 50 1.475 61
Nakit ve Nakit Benzerleri 50 3 50 2
Ticari Alacaklar 450 23 675 28
Stoklar 500 25 750 31
DURAN VARLIKLAR 1.000 50 950 39
Maddi Duran Varliklar 1.000 50 950 39
TOPLAM VARLIKLAR 2.000 100 2.425 100
KAYNAKLAR
KISA VADELI YUOKUMLULUKLER 500 25 615 25
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 270 14 270 11
Ticari Borglar 200 10 300 12
Dénem Kar1 Vergi Yikiimlilagi 30 2 45 2
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 500 25 500 21
OZKAYNAKLAR 1.000 50 1.310 54
Odenmis Sermaye 500 25 675 28
Diger Sermaye Yedekleri 200 10 200 8
Kérdan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 210 11 300 12
Net Dénem Kari/Zarar1 90 5 135 6
TOPLAM KAYNAKLAR 2.000 100 2.425 100
Hasilat 1.800 100 2.700 100
Satiglarin Maliyeti (-) 1.200 67 1.800 67
Faaliyet Giderleri (-) 400 22 600 22
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 200 11 300 11
Finansman Giderleri (-) 80 4 120 4
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI/ZARARI 120 7 180 7
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri 30 2 45 2
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 90 5 135 5
Cari Oran 2,00 2,40
Likidite Oram 1,00 1,18
Toplam Yiikiimliiliikler/ézkaynaklar 1,00 0,85
Nakit Doniis Siiresi (Ay) 6 6
Biiyiime-Satislar (%) 50
NAKIT AKIS TABLOSU 2012 2013 2013
A. ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 140 -175  -55
Donem Kary/Zarari 120 180 180
Donem Net Kari/Zarar1 Mutabakat ile ilgili Diizeltmeler 130 170 170
- Amortisman ve Itfa Giderleri Ile Ilgili Diizeltmeler 50 50 50
- Faiz Gelirleri ve Giderleri Ile lgili Diizeltmeler 80 120 120
isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler 0 =375 -375
- Stoklardaki Artis/Azalisla flgili Diizeltmeler 0 -250  -250
- Ticari Alacaklardaki Artis/Azalisla Tlgili Diizeltmeler 0 -225 =225
- Ticari Borglardaki Artis/Azalisla ilgili Diizeltmeler 0 100 100
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar: 250 =25 -25
Odenen Faiz -80 -120 0
Vergi Odemeleri/fadeleri -30 30 -30
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 0 0 0
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI -140 175 55
Pay ve Diger Ozkaynaga Dayal1 Araglarin fhracindan Nakit Girisleri 0 175 175
Borglanmadan Kaynaklanan Nakit Girisleri 270 270 270
Bor¢ Odemelerine iliskin Nakit Cikislar1 -410 =270  -270
Odenen Faiz -120
D. NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKi NET ARTIS/AZALIS 0 0 0
E. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 50 50 50
F. DONEM SONU NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI 50 50 50
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Isletme faaliyetlerinden nakit ihtiyacini olusturan tutarin, sermaye ile karsilanmast,

likidite oranlarini olumlu etkilemistir.

Uygulama 6rnegi 5.3 ve 5.4’te, cari oran1 ayn1 seviyede tutacak finansman seklinin

ne olmasi gerektigini belirlemek de miimkiindiir.

Do6nen Varlik Artisi: 475
Korunacak Cari Oran: 2
Cari Orani Koruyacak Kisa Vadeli Yiikiimliilik ve Devamli Sermaye Artist:
475/ 2 =2317,5,
Kisa Vadeli Yiikiimliilik Artis1 (Ticari Borg): 100,
Cari Oran1 Koruyacak Ek Kisa Vadeli Bor¢lanma Imkani: 237,5 - 100 = 137.5,
Isletme Faaliyetlerinden Nakit Ag1g1: 175
Cari Oran1 Koruyacak Devaml1 Sermaye Ihtiyaci: 175 - 137,5 =37,5
(veya: 237,5 - 200 =37,5)

Uygulama Ornegi 5.5.

Isletme Faaliyetlerinden Yaratilan Nakdin Kaynag ve Yatirnm Faaliyetlerinde

Kullanilmasi

Asagidaki ornekte; nakit doniis siiresi lehte olan ve hasilatt %50 biiyiiyen bir
isletmenin maddi duran varlik yatirimi yapmasi halinde olusan finansal tablolar yer

almaktadir.
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FINANSALTABLOLAR 2012 (%) 2013 (%)
VARLIKLAR
DONEN VARLIKLAR 650 54 775 50
Nakit ve Nakit Benzerleri 400 33 400 26
Ticari Alacaklar 150 13 225 14
Stoklar 100 8 150 10
DURAN VARLIKLAR 550 46 790 50
Maddi Duran Varliklar 550 46 790 50
TOPLAM VARLIKLAR 1.200 100 1.565 100
KAYNAKLAR
KISA VADELI YUOKUMLULUKLER 610 51 915 59
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 0 0 0 0
Ticari Borglar 600 50 900 58
Dénem Kar1 Vergi Yikiimliligi 10 1 15 1
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 0 0 0 0
OZKAYNAKLAR 590 49 650 41
TOPLAM KAYNAKLAR 1.200 100 1.565 100
Hasilat 1.800 100 2.700 100
Satiglarin Maliyeti (-) 1.200 67 1.800 67
Faaliyet Giderleri (-) 550 31 825 31
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 50 3 75 3
Finansman Giderleri (-) 0 0 0 0
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI K/Z 50 3 75 3
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri 10 1 15 1
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KZ 40 2 60 2
Cari Oran 1,07 0.85
Alacak Tabhsil Siiresi (Ay) 1 1
Stok Devir Siiresi (Ay) 1 1
Bor¢ Odeme Siiresi (Ay) 6 6
Nakit Doniis Siiresi (Ay) -4 -4
Biiyiime-Satislar (%) 50
NAKIT AKIS TABLOSU 2012 2013 2013
A. ISLETME FAALIYETLERINDEN NAKIT
AKISLARI 90 290 290
Donem Kary/Zarari 50 75 75
Donem Net Kari/Zarar1 Mutabakat ile ilgili Diizeltmeler 50 50 50
- Amortisman ve Itfa Giderleri Ile Ilgili Diizeltmeler 50 50 50
- Faiz Gelirleri ve Giderleri Ile lgili Diizeltmeler 0 0 0
isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler 0 175 175
- Stoklardaki Artis/Azalisla Tlgili Diizeltmeler 0 -50 -50
- Ticari Alacaklardaki Artis/Azalisla Tlgili Diizeltmeler 0 =75 =75
- Ticari Borglardaki Artis/Azalisla flgili Diizeltmeler 0 300 300
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar: 100 300 300
Odenen Faiz 0 0 0
Vergi Odemeleri/ladeleri -10 -10 -10
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISI 0 2290  -290
C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISI -90 0 0
Borglanmadan Kaynaklanan Nakit Girisleri 0 0 0
Bor¢ Odemelerine iliskin Nakit Cikislar -90 0 0
D. NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET A/A 0 0 0
E. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 400 400 400
F. DONEM SONU NAKIT VE NAKIiT BENZERLERI 400 400 400
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290 Birimlik isletme faaliyetlerinden nakit akisi tutarimin olusumunda, isletme
sermayesinde ger¢eklesen degisimin katkisi, 175 birim ve %60 oranindadir. 300 birimlik
ticari bor¢ artisinin sagladigi bu degisim, beraberinde kisa vadeli yiikiimliiliiklerde artis
getirmekte olup, yaratilan nakdin duran varlhk yatirimima yonlendirilmesi likiditenin

diismesine yol agmustir.

VARLIKLAR Degisim Tutar1 | KAYNAKLAR Degisim Tutar:

Donen Varhklar 125 | Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 300

-Ticari Alacaklar 75 -Bor¢lanmalar

-Stoklar 50 -Ticari Bor¢lar 300
Ozkaynaklar 115

Duran Varhklar 290 | -Kar+Diizeltme-Faiz -Vergi 115

Toplam Varhklar 415 | Toplam Kaynaklar 415

Isletme faaliyetlerinden nakit akislarinin dénen varlik kalemlerine yatirimi, cari
orani koruyacak/arttiracaktir. Cari oranin mevcut diizeyini koruyarak yapilabilecek duran

varlik yatirim tutari ise asagidaki sekilde hesaplanabilir.

Kisa Vadeli Yikiimliiliik Artisi: 300,

Korunacak Cari Oran: 1,07,

Cari Oran1 Koruyacak Dénen Varlik Artisi: 300 x 1,07 = 321,

Do6nen Varlik Artisi: 125,

Cari Orani Koruyacak Ek Donen Varlik Yatirimi: 321 — 125 = 196,

Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akisi: 290

Cari Orani Koruyacak Duran Varlik Yatirim Seviyesi: 290 — 196 = 94 birim

5.2. FINANSAL YAPI ANALIZi

Finansal yap1 analizinde kullanilan geleneksel oranlardan en Onemlisi toplam
yiikiimliiliklerle 6zkaynak arasindaki iliskiyi gosteren “Bor¢lanma Orant”dir’’. Finansal
durum tablosu iizerinden hesaplanan bu oran, raporlama tarihindeki kaynak yapisini,
varliklarm finansmaninin nasil saglandigi, gosterir. Ancak, cari donemde varlik finansmani
icin nasil bir finansman politikas1 izlendigini aciklamaz. Nakit akis tablosunun finansman
faaliyetleri boliimii; cari donemde finansmanin nasil yapildigini gérmek, egilimi anlamak

ve Onceki donemle cari donem arasinda bor¢lanma oranindaki degisikliklerin nedenini

%0 “Finansal Kaldirag” adiyla bilinen Toplam Yiikiimliiliikk/Toplam Kaynak oran1 da ayni amagla kullanilir.
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agiklamak konusunda 6nemli bilgiler verir’'. Nakit akis tablolarmimn finansal yap1 analizine

katkilar1 asagidaki gibi siralanabilir.

-Faaliyet bazinda bdliimleme, finansman ihtiyacinin, isletme faaliyetleri, yatirim
faaliyetleri, anapara, faiz, temettii 6demeleri gibi finansman faaliyetlerinden hangisi veya

hangi oranlarda hangileri ile ilgili oldugunun goriilmesine imkan verir.

-Finansman ihtiyacinin, donem i¢inde nasil bir dis kaynak/6zkaynak dengesi i¢inde

karsilandigin1 gérme, dolayisiyla bor¢lanma oranindaki degisimi anlama imkan1 sunar.

-Nakit akis1 yaratmayan islemlerden bagimsiz olarak, finansman faaliyetlerini

gosterir.

-Finansman faaliyetlerinden nakit giriglerini raporlayarak, bor¢lanma oranini

etkileyen muhasebe politikalarmin etkilerini elimine eder.
Finansman ihtiyaci yaratan nedenler

Finansman ihtiyacinin nedenlerinin anlagilmasi, bu ihtiyacin stirekliliginin tespiti ve
uygun finansman kaynaklarmin se¢ilip se¢ilmediginin belirlenmesi agisindan 6nem arz
eder. Uygulama 6rnegi 5.3’te, hasilat1 %50 artan bir isletmenin nakit akis tablolarina yer
verilmistir. Ornekte, 2013 yilinda isletmenin bor¢lanma oranmin 1,14’¢ yiikseldigi
goriilmektedir. Nakit akis tablosunda, finansman faaliyetlerinden nakit akislarinin 175
birim oldugu ve bu tutarn tamammin borc¢lanmalardan saglanan nakit girisi oldugu
goriilmektedir. Faaliyet bolimleri arasindaki iliski incelendiginde, bu nakit giriginin

isletme faaliyetlerinin finansmaninda kullamldig1 sonucuna varilmaktadir’.

° Finansal yap1 analizinde, duran varliklarin nasil finanse edildigini gérmek amaciyla kullanilan, Duran
Varlik/Ozkaynak, Maddi Duran Varhk/Devamli Sermaye gibi oranlarin degisiminin analizinde de nakit akis
tablolar1 6nemli bilgiler saglar. Dénem i¢i nakit hareketleri, muhasebe politikasi ve tahakkuk etkilerinden
bagimsiz olarak, duran varlik, borg, 6zkaynak hareketlerini gorme imkan1 saglayacaktir.

2 Ornekte, cari donemde dis kaynak/ozkaynak oranmm 1.37 oldugu (275/200), 2012 yilnda 1 olan
borglanma oranin tizerindeki bu gergeklesmenin, 2013°te bor¢lanma oranini 1,14’e yiikselttigi goriilmektedir.
(275 birim