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Girisimciler tarafindan Kkurulan tiim ticari isletmelerin temel amaci1 kar elde
etmektir. Kazan¢ elde edildigi siirece firmalar hayatlarnm ve faaliyetlerini
siirdiirebilmektedirler. Isletmelerin ilk kurulma asamasindan, gelisip, olgunlasmaya
kadar ki tiim hayat evrelerinde en onemli sorunlarindan biri finansman kaynagi
yaratma olabilmektedir. isletmeler bu finansman sikintilarini ya kendi 6z kaynaklariyla
veya faaliyetlerinden yarattiklar1 kaynaklarla gidermeye ¢alismaktadirlar. Fakat, aym
sektorde birden fazla firma olmasi, rekabet kosullarimm ve ekonomik sartlar
agirlastirmakta ve firmalarin faaliyetlerinden sagladiklar1 bu kaynaklarin yetersiz
kalmasina neden olabilmektedir.. Bu yiizden firmalar farkh kaynak arayislar icerisine
girmek zorunda kalabilmektedirler. Ulkemizde o6zellikle kredi veren kurumlardan
alinan Kkrediler bu yabanci kaynaklarin basinda gelmektedir. Firmalar kredi
verenlerden ozellikle bankalardan nakit veya diger ihtiyaclar1 icin Kkredi
kullanmaktadirlar. Burada onemli olan kredi basvurusunda bulunanlarin kredi
kurumlarinca degerlendirilen kredibiliteleridir. Kredi kurumlar1 da kendilerini garanti
altina almak kredileri verecekleri firmalar1 tammak, geri 6deme alip alamayacaklarim
tespit etmek isterler. Bunun icin de firmalar1 tamitan bazi bilgiler gerekmektedir,
bunlar; mali bilgilerden firma ortaklik durumuna kadar tiim bilgileri icermektedir.
Mali anlamda bilgi sahibi olabilmenin tek yolu ise, temel mali tablolar olarak
adlandirilan bilanco ve gelir tablosu bilgileridir. Burada arastirmanin amacim
olusturan, bu mali tablolarin analizleri, analizlerin yorumlanmasi ve yorumlara gore
finansal durum hakkinda kararlar verilmesi konular: giindeme gelmektedir.

Arastirmanin konusunu olusturan mali tablolar un, yem ve yag sektoriinde
faaliyet gosteren ii¢ gida firmasindan secilmistir. Bu ii¢ gida firmas ile ilgili olarak,
ekonomik faaliyet sonuclar1 ve muhasebe siirecleri sonucunda olusturulan temel mali
tablolar1 verilmistir. Temel mali tablolar olan bilanco ve gelir tablolarimin finansal
analizleri yapilmis ve firmalarin ileride yasayabilecegi sikintilar belirlenerek ve ¢oziim
onerilerinin sunulmustur.

Anahtar Kelimeler : Finansman, Finansal Yonetim, Mali Tablolar Analizi, Gida
Endiistrisi, Yabanc1 Kaynak.

10.01.2008, 208 sayfa
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SUMMARY
HIGH GRADUATE THESIS

ECONOMICAL STRUCTURES AND FINANCIAL COMPARED ANALYSES OF
DIFFERENT FOOD INDUSTRY COMPANIES RUNNING IN TEKIRDAG CITY

F.Tarikk GULGOR
N.U Institue Of Science
Agriculture Economy Main Science Department

Supervisor: Assist.Prof.Dr. Giinay GUNGOR

Creating financial resources could be one of the most important problems for the
instutions at all life stages from building phase to mastering phases .institutions try to
solve these problems with their own sources or sources obtained from their
activities.But competitive conditions, hardening economical situations can cause not
enough resources provided from firms activities.Accordingly,firms can look for different
sources. Firms use credits from credit suppliers for their cash or other needs. What
important here is credibilities of those applied for credits . Credit instutions can need
information to know firms.These include all from financial resources to situations of
firm partnerships. To be informed about financial situations financial datum are used.
Here subjects arise like aims of the researches ,financial table analyses interpretation of
analyses and deciding according to comments made.

Financial tables were chosen according to three food firms working on flour
,oil,baits.Related with these three food firms consisting economic activity results and
basic financial tables during acountance processes have been given.Basic financial
tables and income tables were analysed and problems of the firms to have in future
were determined and solutions to them have been supplied.

It has been determined that milk industry firm is the most powerful one by way of
economy and credibility among the food firms in the example.The other arrangement
can be made for flour and bait firms .Milk process firms use its resources activities for
improving its market place and has been trying to make more developments. While
increasing its sales with the help of market places ,some paying problems can be
lived.This situation reflects to sales also cause not supplying demands .The most risk
firms are bait firms at market and economic areas.Foreign resource is highly
common.lts sales have increased and made its production mass during the increase of
prices for mass production if a dispute arises there is a risk of production stopping.

Key Words: Finance, Financial Management, Financial Tables Analyses, Food
Industry, Foreign Resource
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ii



ICINDEKILER SAYFA NO

1. GIRiS 1
2. MATERYAL VE YONTEM 3
3. KONU ILE iLGILi CALISMALAR 4
4. FINANSAL AMAC VE FONKSIYON 7
4.1. Finansmanin Tarihsel Gelisimi 7
4.2. Finans Fonksiyonunda Gelisme Nedenleri ve Finansal Amaclar 9
4.3. Enflasyonun isletme Finansi Uzerindeki Etkileri 11
4.3.1. Faiz Oranlarmn Yiiksekligi 11
4.3.2. Planlama Zorluklar 12
4.3.3. Kaynak Talebinin Artisi 12
4.3.4. Tahvil Fiyatlarinin Diisiisii 12
4.3.5. Yatirnmlarm Planlanmasinda ihtiyath Davranilmasi 12
4.3.6. Muhasebe Sorunlari 12
4.4. Finansman ve Firma Yonetimi 13
4.4.1. Finans Yoneticisinin Gorevleri 13
4.4.2. Finansman Kararlarimin Firma A¢isindan Onemi 15
5. FINANSAL ANALIZ VE TURLER 16
5.1. Mali Tablolar Analizi 16
5.1.1. Yapilis Amacina Gore Analiz Cesitleri 16
5.1.2. Kapsamina Gore Analiz Cesitleri 17
5.1.3. Mali Analizi Yapan veya Yaptiran Kisilere Gore
Mali Analiz Cesitleri 18
5.2. Finansal Analizde Kullanilan Teknikler 18
5.2.1. Karsilastirmah Mali Tablolar Analizi 19
5.2.2. Dikey (Yiizde ) Analizi 20
5.2.3. Trend (Egilim) Yiizdeleri Analizi Teknigi 21
5.3. Oran Analizi 24
5.3.1. Kullanim Amaglari 25
5.3.2. Analizde Kullanilan Oranlar 26
5.3.2.1. Likidite Oranlari 26
5.3.2.2. Mali Yapu ile Ilgili Oranlar 30
5.3.2.3. Faaliyet Oranlar 38
5.3.2.4. Karhhga lliskin Rasyolar 47
6. ARASTIRMA BULGULARI 53
6.1. Un Sanayi 53
6.1.1. Isletmenin Genel Yapisi ve Ozelliklerine Iligkin
Arastirma Bulgular 53
6.1.2. isletmenin Ekonomik Faaliyetleri Sonuclarina Gore
Finansal Bulgular 53
6.1.3. isletmenin Ekonomik Faaliyetlerine Gore Finansal Analizleri 59
6.1.3.1. Sirket Bilancolan 59
6.1.3.2. Sirket Gelir Tablolar 63
6.1.3.3. Sirket Finansal Analizleri 64
6.1.3.3.1. Dikey Analiz 64
6.1.3.3.2. Trend Analizleri 73
6.1.3.3.3. Karsilastirmalh Tablolar Analizi 78
6.1.3.3.4. Oran Analizleri 85
6.1.3.3.4.1. Likidite oranlari 85
6.1.3.3.4.2. Mali Yapu ile Ilgili Oranlar 86

m



6.1.3.3.4.3. Faaliyet Oranlar 90

6.1.3.3.4.4. Karhihga iliskin Oranlar 95
6.1.4. Firma SWOT Analizi 98
6.2. Yem Sanayi 100
6.2.1. isletmenin Genel Yapisi ve Ozelliklerine iliskin

Arastirma Bulgular: 100

6.2.2. isletmenin Ekonomik Faaliyetleri Sonuclarina Gore
Finansal Bulgular 100
6.2.3. isletmenin Ekonomik Faaliyetlerine Gore Finansal Analizleri 106
6.2.3.1. Sirket Bilancolar: 106
6.2.3.2. Sirket Gelir Tablolarn 110
6.2.3.3. Sirket Finansal Analizleri 112
6.2.3.3.1. Dikey Analiz 112
6.2.3.3.2. Trend Analizleri 119
6.2.3.3.3. Karsilastirmah Tablolar Analizi 124
6.2.3.3.4. Oran Analizleri 131
6.2.3.3.4.1. Likidite oranlari 131
6.2.3.3.4.2. Mali Yapu ile ilgili Oranlar 132
6.2.3.3.4.3. Faaliyet Oranlari 135
6.2.3.3.4.4. Karhhga fliskin Oranlar 139
6.2.4. Firma SWOT Analizi 142
6.3. Siit Sanayi 144

6.3.1. isletmenin Genel Yapisi ve Ozelliklerine iliskin

Arastirma Bulgulan 144

6.3.2. isletmenin Ekonomik Faaliyetleri Sonuclarina Gore
Finansal Bulgular 144
6.3.3. isletmenin Ekonomik Faaliyetlerine Gore Finansal Analizleri 150
6.3.3.1. Sirket Bilancolar: 150
6.3.3.2. Sirket Gelir Tablolarn 154
6.3.3.3. Sirket Finansal Analizleri 156
6.3.3.3.1. Dikey Analiz 156
6.3.3.3.2. Trend Analizleri 163
6.3.3.3.3. Karsilastirmah Tablolar Analizi 169
6.3.3.3.4. Oran Analizleri 176
6.3.3.3.4.1. Likidite oranlar1 176
6.3.3.3.4.2. Mali Yapu ile ilgili Oranlar 177
6.3.3.3.4.3. Faaliyet Oranlar1 180
6.3.3.3.4.4. Karhhga iliskin Oranlar 184
6.3.4. Firma SWOT Analizi 187
7. SONUC ve ONERILER 189
8. YARARLANILAN KAYNAKLAR 197
9. OZGECMIS 200

iv



CiZELGE LISTESI

Un Sanayi Firmasi

Cizelge No Sayfa No
Cizelge 1. Firmanin 2005 Faaliyet Donemine Ait Finansal Gostergeleri 53
Cizelge 2. Firmanin 2005 Yilina Ait Gider Dagilimlari 53
Cizelge 3. Hammadde Miktar Bilgileri 54
Cizelge 4. Hammadde Tutar Bilgileri 54
Cizelge 5. Hammadde Temin Yerleri 54
Cizelge 6. 2005 Faaliyet Donemi Mamul Miktar Bilgileri 55
Cizelge 7. 2005 Faaliyet Donemi Mamul Tutar Bilgileri 55
Cizelge 8. 2005 Faaliyet Donemi Mamul Satis Bilgileri ( Ytl) 56
Cizelge 9. Mamul Satis Yerleri Ve Oranlan 56
Cizelge 10. Tahsilat Bilgileri ( %) 56
Cizelge 11. Bor¢ Odeme Sekilleri Ve Yiizdeleri 57
Cizelge 12. Personel Bilgileri 57
Cizelge 13. Personel Bilgileri 58
Cizelge 14. Isyeri Vardiya Bilgileri 58
Cizelge 15. Un Sanayi Firmasi 2004 — 2005 Yillar1 Bilanc¢olar 60
Cizelge 16. Un Sanayi Firmasi 2004 — 2005 Yillar1 Gelir Tablolan 63
Cizelge 17. E.Un Sanayi Firmas: Bilancolar1 Yiizde Yénetimi fle Analizi. 68
Cizelge 18. Gelir Tablolar1 Dikey Analizleri 71
Cizelge 19. Bilan¢o Trend Analizleri 75
Cizelge 20. Gelir Tablolar1 Trend Analizleri 77
Cizelge 21. Bilanco Karsilastirmah Tablolar Analizleri 81
Cizelge 22. Gelir Tablolar1 Karsilastirmali Tablolar Analizi 83

Yem Sanayi Firmasi

Cizelge No Sayfa No
Cizelge 23. 2005 Faaliyet Donemi Finansal Gostergeleri 100
Cizelge 24. Giderlerin Dagilim Sekilleri 100
Cizelge 25. Hammadde Miktar Bilgileri 101
Cizelge 26. 2005 Faaliyet Donemine fliskin Hammadde Tutar Bilgileri (Ytl) 102
Cizelge 27. Hammadde Temin Yerleri 103
Cizelge 28. Mamul Miktar Bilgileri 103
Cizelge 29. Mamul Tutar Bilgileri 103
v



Cizelge 30.
Cizelge 31.
Cizelge 32.
Cizelge 33.
Cizelge 34.
Cizelge 35.
Cizelge 36.
Cizelge 37.
Cizelge 38.
Cizelge 39.
Cizelge 40.
Cizelge 41.
Cizelge 42.
Cizelge 43.
Cizelge 44.

Mamul Satis Bilgileri

Mamul Satis Yerleri Ve Oranlan
Tahsilat Bilgileri

Bor¢ Odeme Sekilleri

Personel Bilgileri

Personel Bilgileri

Is Calisma Saatleri

Yem Sanayi Firmasi Bilancolari
Yem Sanayi Firmasi Gelir Tablolar
Bilanco Dikey Analizleri

Gelir Tablosu Dikey Analizleri
Bilanco Trend Analizleri

Gelir Tablosu Trend Analizleri
Bilanco Karsilastirmah Tablolar Analizi

Gelir Tablosu Karsilastirmah Tablolar Analizi

Siit Sanayi Firmasi

Cizelge No

Cizelge 45.
Cizelge 46.
Cizelge 47.
Cizelge 48.
Cizelge 49.
Cizelge 50.
Cizelge 51.
Cizelge 52.
Cizelge 53.
Cizelge 54.
Cizelge 55.
Cizelge 56 .
Cizelge 57.
Cizelge 58.

Cizelge 59
Cizelge 60
Cizelge 61

Finansal Gostergeler

Gider Nitelikleri
Hammadde Miktar Bilgileri
Hammadde Tutar Bilgileri
Hammadde Temin Yerleri
Mamul Miktar Bilgileri
Mamul Tutar Bilgileri (Ytl).
Mamul Satis Bilgileri ( Ytl)
Mamul Satis Yerleri Ve Oranlan
Tahsilat Bilgileri

Bor¢ Odeme Sekilleri
Personel Bilgileri

Personel Bilgileri

Vardiya Bilgileri

. Sirket Bilanc¢olar

Sirket Gelir Tablolar

. Bilanco Dikey Analizleri

vi

103
104
104
104
105
105
106
108
110
115
117
118
121
123
129

Sayfa No
144

144
145
145
145
146
147
147
148
148
148
149
149
150
152
154
159



Cizelge 62. Sirket Gelir Tablosu Dikey Analizleri 161

Cizelge 63. Sirket Bilan¢o Trend Analizleri 166
Cizelge 64. Gelir Tablosu Trend Analizleri 168
Cizelge 65. Karsilastirmah Bilanco Analizleri 171
Cizelge 66. Gelir Tablosu Karsilastirmah Tablolar Analizi 174
SEKIL LISTESI

Sekil No Sayfa No
Sekil 1. Un Sanayi Firmas1 SWOT Analizi 98
Sekil 2. Yem Sanayi Firmas1 SWOT Analizi 142
Sekil 3. Siit Sanayi Firmas1 SWOT Analizi 187

vii

10



KISALTMALAR

A.S. : Anonim Sirket

HACCP : Hazard Analysis and Critical Control Points
ISO : International Standarts Organization

KDV : Katma Deger Vergisi

KG : Kilogram

KVYK : Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynak

LT : Litre

LTD.STi.  :Limited Sirket

MDV : Maddi Duran Varhklar

NCS : Net Calisma Sermayesi

SWOT : Strength, Weakness, Opportunity, Threat
UVYK : Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynak

YTL : Yeni Tiirk Liras

viii

11



1.GIRiS

Isletmelerde finansal analiz, isletmenin faaliyetlerinin basar1 ve etkinliginin dlgiilmesinde,
isletme hedeflerine ne derecede ulasildiginin belirlenmesinde, gelecege yonelik planlar
hazirlamak i¢in, fiyat politikas1 ve {iriin bilesimi belirlemede, isletmenin 6deme giiciiniin ve
likiditesinin Olgiilmesinde kullanilir. Finansal analizlerin yapilmasiyla ile firmanin mali
donemlerde olusan degeri ve yapilan muhasebe kayitlari neticesinin denetimi yapilabilir.

Isletmelerin finansal durumlariyla yakindan ilgilenen ¢ok cesitli cikar gruplari soz
konusudur. Bunlar; isletme yoneticileri, hisse senedi yatirimcilari, firmaya mal saglayan
tedarikciler, banka ve benzeri kredi kurumlari hatta vergi daireleri isletmelerin finansal
durumlariyla ilgilenmektedirler.Yatirimcilar i¢in yatirimlarini ne sekilde yonlendireceklerinin,
kredi verenler i¢in kredi verilmesinde kararlarinin saglikli bir sekilde olugsmasinda finansal
analize konu olan isletmenin karakteri, sektor icindeki yeri, iirlinlerinin pazar konumlari,
finans sektorii ve iliskide bulundugu diger isletmelerle olan iliskileri vb. bilgilerin yam sira,
finansal bilgilerinin incelenerek degerlendirilmesi ©6nemli o6l¢iide etkili olmaktadir.
Tedarik¢iler agisindan sattiklari mallarin  bedellerinin  6denme durumunun anlagilmasi
acisindan analizler 6nemlidir. Bu nedenlerle, isletmelerin finansal analizinin yapilmasi, ilgili
gruplar acisindan saglikli bir yatirim kararinin alinmasinda énemli yer tutmaktadir.

Isletmelerdeki siirekli biiyiime arzusu, sermaye piyasalarinin gelismesi, banka ve benzeri
kredi kurumlarinin risklerini minimize etme istekleri ve vergi kanunlarinin gereken sekilde
uygulanabilmesinin temini, 6zellikle 20. yy da finansal tablolarin genis 6l¢iide kullanilmasina,
bu da; finansal analizin 6neminin artmasina sebep olmustur. (Celik, 1991)

Firmalarin finansal analizlerinin yapilmasinda dort yontem vardir; karsilastirmali tablolar
analizi, dikey (ylizde) analiz, trend (egilim) analizi ve oran analizleridir. Tiim analiz cesitleri
firmanin durumu hakkia bilgi vermektedir. Fakat, analize tabii tutulacak mali tablolarin
mevzuata uygun olmasi ve gercegi yansitmasi gerekmektedir. Gliniimiizde bankalarda
karsilasilan durumlar maalesef biraz daha farklidir. Isletmelere verilen kredilerde firma mali
tablolarinin analiz sonuglar1 yetersiz oldugu durumlarda, firma ortak veya ortaklarindan
istenen teminatlar neticesinde kredi kullandirimi yapilmaktadir. Burada kredi verenler
firmalarin, mali durumlarimi, likidite yaratma gliclerini, varlik kullanimlar1 gibi verileri
kullanmaktansa aldiklar1 teminatlar neticesinden kredi kullandirmaktalar. Aslinda bu durum,
firmalarin  finansal yapilarinda ki zayifliklarindan da kaynaklanabilmektedir. Bu
degerlendirmeler cari donemler igerisinde muhasebe islemleri siirecinde firmalarla ilgili

olusturulan kayitlar sonucu yil sonlarinda bazi temel ve yardimci mali tablolardan
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faydalanilarak ulasilmaktadir. Bu tablolara dayanarak, firmalar artan nakit sikintilarimi
giderebilmek i¢in ¢esitli kredi kurumlarna ( ¢ogunlukla bankalara ) basvuruda
bulunmaktadirlar.

Finansmanla ilgili, muhasebe siireclerinden gegerek olugsan mali tablolarin tabi tutuldugu
analiz teknikleri ile ilgili ag¢iklamalarin yer aldig1 ¢alisma 7 béliimden olusmaktadir. Ilk
boliimlerde calismanin tanitilmasi amaclanmaktadir. Calismanin  dordiincii  boliimiinde
finansman hakkinda bilgiler verilmistir. Besinci boliimde adi gecen finansal analiz tiirleriyle
ilgili olarak agiklamalara yer verilmistir. Arastirma bulgularinin yer aldigi altinci boéliimde,
tamamen gercek yasamdan secilmis un, yem, siit sektorlerinde faaliyet gosteren li¢ gida
firmas1 hakkinda ekonomik ve mali bilgiler verilmistir. Yine altinci boliimde aragtirmanin
temel nedeni olan firmalarin finansal analizleri yer almaktadir. Son boliim olan yedinci
boliimde ise 2004 — 2005 yillar1 bilango ve gelir tablolar1 analiz edilen {i¢ gida firmasi iginde
bulunduklar1 ekonomik durumlari, mali yeterlilikleri, eldeki bu tablolarla kredi bagvurusunda

bulunduklarinda karsilasabilecekleri sorunlar ve bunlarla ilgili ¢6ziim 6nerileri sunulacaktir.
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2. MATERYAL VE YONTEM

2.1. Materyal

Bu aragtirmanin ana materyalini, Tekirdag ili’nin ¢esitli yorelerinde faaliyette bulunan {i¢
adet gida sanayi firmasmin (un,siit,yem) karsilastirmali finansal analizlerini yapmak
amaciyla gergek ve yayinlanmamis 2004 - 2005 yillarina ait muhasebe kayitlarinin

incelenmesi yoluyla elde edilen orijinal veri er olusturmaktir.

2.2. Yontem

Aragtirma materyalini olusturan gida firmalarini belirlerken ¢ok sayida firma kayitlari
incelenmis ve birbirleriyle kiyaslama olanag yaratabilecek orta 6lgekli (KOBI) ve islem
hacimlerinin nispeten yakin olmalarina 6zen gosterilmistir.

Bu c¢alisma ayni sektorde yer alan firmalarin genel ve 6zel finansal yapilarini ortaya
koymak amaciyla da yapilabilirdi. Bu sekilde o sektoriin diinii, bugiinii ve gelecegine iliskin
finansal analizler yapmak da ¢arpici olabilirdi. Ancak, o sektdrde yer alan firmalarin
cogunun muhasebe kayitlarini vermeye yanagsmamasi ve yeter sayida firma ile calisma
olanagi olmamasi nedeniyle arastirma alanini dar tutup, belli bir bolgede faaliyette bulunan
ama gida firmasi1 olmasi On sart1 aranarak, farkli sektorlerde faaliyette bulunan firmalarin
incelenmesi tercih edilmistir. Ayrica bu firmalarin bulundugu sektorleri iyi bir sekilde
temsil etmeleri geregi de dikkate alinmigtir.

Firmalar bizzat yerlerinde ziyaret edilerek iist diizey yoneticilerinden fiziki yapilari,
ortaklik durumlar1 ve liretim ve pazarlama faaliyetleri ile ilgili bilgiler de elde edilmistir.

Se¢ilen bu {i¢ firmanin finansal yapilarini ayrintili olarak inceleyebilmek i¢in 2004-2005
yillar1 mali tablolar1 mizanlar1 ve vergi beyannameleri elde edilmistir. Aragtirma sirasinda
firmanin kasadaki parasindan, net karina kadar tiim veriler ¢izelgeler halinde derlenmis ve
yorumlanmustir.

Finansal analiz boliimiinde ise kredi verenlerin(bankalar) ilgilendikleri oranlar ve analiz
yontemleriyle ilgili temel veriler goz Oniline alinmistir. Bankalarin degerlendirme
kistaslarinda tiim oranlar1 dikkate aldiklar1 ancak likidite oranlarina daha fazla 6nem
verdikleri anlagilmustir.

Buna gore karsilastirmali finansal analizler yapilmis ve yorumlanmistir. Ayrica firmalarin
giiclii ve zay1f yonleri SWOT analiz yontemi uygulanarak ortaya konmustur.

Firmalarin diinii, bugiinii ve gelecegine iligkin 6nemli bulgulara ulasilmis, sorunlar

belirlenerek 6neriler sunulmustur.
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3. KONU iLE iLGILI CALISMALAR

INAN, tarafindan (1998) yilinda hazirlanarak Tekirdag Ziraat Fakiiltesi Tarim
Ekonomisi Boliimii tarafindan dagitimi yapilan “Tarim Ekonomisi ve Isletmeciligi”
konulu eserde, genel olarak tarim ve tarimin politikalarin belirlenmesindeki Onemi,
tarimin finansmani, kooperatif¢ilikteki 6nemi, ¢iftlik yonetimi ile ilgili analiz ve yonetim
konular1 incelenmistir. Aragtirmada, tarim hakkinda genel bilgiler verilirken, ekonomik,
sosyolojik anlamda diger alanlarda ne sekilde yer aldigi yer almaktadir. Ayrica, tarimla
ilgili olarak ¢iftlik yonetimi ve mali durumunun degerlendirilmesi ile ilgili konular
hakkinda agiklamalar yapilmstir.

KARABAGLI ve ALPKENT’in (1998) yilinda hazirladiklari, MPM tarafindan
yaymlanan “Tiirkiye ve ABD’ de Un ve Unlu Mamuller Sanayinin Durumu ve Dig
Ticaretinde Geligsmeler” konulu calismada, un sanayinin Tiirkiye, AB ve ABD’ de
durumu, diinya iilkelerinde verilen destekler, mamuliin diinya {ilkelerinde ki ihracat
durumu konular1 incelenmistir. Arastirmanin amaci, “un ve unlu mamuller sanayi alt
sektoriinde AB, bazi iilke gruplari, 3. iilkeler ve Tiirkiye’ de iiretim, tiiketim, dis ticaret ve
diger AB standartlarinda ele alinan ekonomik konular ile bu alanda iilkemizde faaliyet
gosteren KOBI’ lerin gerek AB gerekse diger iilkelere yonelik ihracati ve bunu gelistirme
olanaklarinin ortaya konulmasidir”.

BEKTORE ve ark. tarafindan (1991) yilinda hazirlanan “Mali Tablolar Analizi”
konulu eserde, mali analize duyulan ihtiyag ile analizin tanimi, mali analizlerin kaynagini
olusturan bilango ve gelir tablosu, analizlerin yapilmasini saglayan teknikler, fiyatlarin
degismesinin tablolara etkilerinin giderilmesi ile ilgili konular incelenmistir. Mali analiz
ile ilgili konular hakkinda ornekler verilmistir. Calisma da, mali analizin giiniimiizdeki
onemi hakkinda bilgiler verilirken finansal tablolarin analizini gerekliligi konulari
agiklanmustir.

ARGUN ve ark. 2006 yilinda hazirladiklart ve ISMMMO tarafindan yayinlanan
“Mali Tablolar Analizi ve Uygulamalar1” konulu ¢alismada, mali tablolarin tanimlari,
analizlerinin yapilma asamalari ve bilanco ile gelir tablolarinin analizleri konular
incelenmistir. Calismada, giinliik hayattan oOrnekler verilerek mali tablo kalemleri
aralarindaki iligkiler verilerek yapilan analizlerin sonucunda yapilacak oneriler ve analiz
ile ilgili raporlarin nasil yazilacagir konular1 agiklanmaigtir.

OZER, tarafindan 1997 yilinda hazirlanarak Ozkan Matbaacilik — Gazetecilik Ltd.Sti.

tarafindan yayinlanan “Vergi Kanunlar1 ve Tek Diizen Muhasebe Sistemi Kapsaminda
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Mali Tablolar ve Finansal Analiz, Cilt 1, Cilt 2” konulu eserde, envanter ve degerleme,
mali tablolarin diizenlenmesi ve sunulmasi, finansal teknik analizleri, bilgisayar muhasebe
yazilimlarinda mali tablolarin diizenlenmesi, bilgisayar muhasebe yazilimlar1 ve finansal
analiz konular1 incelenirken bunlarla ilgili 6rneklere yer verilmistir.

AKGUC’ iin (1994) yilinda hazirlamis oldugu “Finansal Yénetim” konulu eserde,
yeni finansal araclar, kullanilmas1 giderek yayginlasan finansal tekniklere, risk yonetim
araclar1 ve bor¢ yonetimi, 6z sermaye ile finansman iliskisi, lilkemizde sermaye ve para
piyasalar ile finansal kararlar1 etkileyebilecek son diizenlemeler konular1 incelenmistir.
Caligmada, kuramsal tartigmalar ve diger lilkelerden 6rnekler ile Tiirkiye uygulamasindan
ornekler verilmistir.

AYDIN ve ark. tarafindan (2003) yilinda hazirlanan, Anadolu Universitesi Web-
Ofset Tesislerinde yayinlanan,  “Finansal Yonetim” konulu eserde, yatirimlarin
finansmaniyla ilgili temel kavramlar, finansal yonetimle ile ilgili uygulamada karsilagilan
temel sorunlar ve uygun ¢oziimlerin bulunmasi konular1 incelenmistir.

COMLEKCI ve ark. tarafindan (2004) yilinda hazirlanarak Anadolu Universitesi
Web-Ofset Tesislerinde yayinlanan “ Muhasebe Denetimi ve Mali Analiz” konulu eserde,
denetim konusu, denetimde genel kabul gérmiis muhasebe standartlari, denetimle ile ilgili
tanimlar, denetim tiirleri, bilango ve gelir tablosu kalemlerinin denetimi konulari
incelenmistir. Calismada, denetim sonuglari, finansal analiz teknik tiirleri konulari
aciklanirken 6rneklere yer verilmistir.

ALTUNDAG’ 1n (2003) yilinda hazirladig1 ve Adalet Yaymevi tarafindan yayinlanan
“Giincel Muhasebe Terimleri S6zIigii” konulu eserde, muhasebe mesleginde kullanilan
kelime, deyim ve terimler, kelimelerin, muhasebe, bilimindeki yerleri, kullanim 6rnekleri
konular1 incelenmistir. Calismada , muhasebe terim ve kelimelerinin Tiirkge — Ingilizce
anlamlari, tek diizen hesap planindaki hesaplar numaralart ile birlikte verilmistir.

TASARI Acik Ogretim Yaymnlari, tarafindan (2005) yilinda hazirlanmis, Bu
Yaymevi tarafindan yaymlanan “Tasar1 Acikogretim Yayinlari 410T” adli eser, AOF
derslerine yardimci olmasi amaglanarak hazirlanmis eserdir. Calismada, muhasebe
denetimi ve mali analizle ilgili konular 6zet olarak verilmistir.

ATAMAN ve HACIRUSTEMOGLU’ nun (1999) yilinda hazirladiklar “Yéneticiler
Icin Muhasebe ve Finans Bilgileri” konulu eser Tiirkmen Kitapevi tarafindan
yaymlanmigtir. Eser 9 bolimden olusmaktadir. Birinci boéliimde; finansal bilgi sistemi
konulari, ikinci béliimde; tek diizen muhasebe sistemi, ticari belge ve defterler, kiymetli

evrak, Uclincii boliimde; mali tablolar, dordiinci boliimde; mali tablolarin analiz
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yontemleri, besinci boliimde; maliyet muhasebesi ve hesaplari, altinci boliimde, kar
planlamas1 konusu, yedinci bdliimde; biitce hazirlanmasi ve kontrolii, sekizinci bdliimde;
yatirim karliligint 6lgmede finansal konular, dokuzuncu boliimde ise; transfer fiyatlar ve
etkinlik 6l¢iimii konular1 incelenmistir.

ALAN ve ark. tarafindan (2004) yilinda hazirlanarak Atlas Kitapevi tarafindan
yaymlanan “Uygulamali Finans” konulu eserde, finansman ve finansal yonetimle ilgili
temel kavramlar, finansal yonetimle ilgili uygulamada karsilasilan temel sorunlar ile
uygun ¢oziimler getirecek en dogru finansal kararlar konular1 incelenmistir.

YUKCU ve ark. tarafindan (1999) yilinda hazirladigi ve Vizyon Yaymlarmn
yayinladigr “Muhasebe Sistemi Uygulama Tebligine Gore Finansal Ydnetim” konulu
eserde finansla ilgili olarak tanimlar verilmis, temel mali tablolar, finansal planlama, kar
planlamasi, finansman kaynaklar1 ve teknikleri konular1 incelenmistir. Ulkemizde
isletmelerde son yillarda finansman konusunun giderek Oneminin artmasi sonucu bazi
konular aciklik getirilmesi amaciyla eser hazirlanmistir.

YALCIN, tarafindan (2000) yilinda hazirlanan ve Kilavuz Yayinlar1 tarafindan
yaymlanan “Ticari Kazan¢ ve Kurum Kazanci Tespitinde Giderler” konulu eserde; ticari
ve kurum kazancinin tespitinde vergi uygulamasi acgisindan indirim konusu yapilacak ve
yapilmayacak giderler konusu incelenmistir. Eser, uygulamaya yonelik olarak hesap
uzmani tarafindan hazirlanarak muhasebelestirme asamasinda giderlerin  hangi
niteliklerine gore ayrilmasi gerektigi konularinda bilgi vermektedir.

AKDOGAN ve SEVILENGUL, tarafindan 2001 yilinda hazirlanarak
[.S.M.M.M.O. tarafindan yaymlanan “Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 ile Uyumlu Tek
Diizen Muhasebe Sistemi Uygulamasi” konulu eserde; tek diizen muhasebe sistemi
konusunda bilgiler verilirken, tek diizen hesap planinda yer alan tiim hesaplar incelenmis
ve hesaplarla ilgili 6rnekler verilmistir.

CANIKLI, tarafindan 1998 yilinda hazirlanan “Biitiin Yonleriyle Tek Diizen
Muhasebe Sistemi” konulu eser, Erkam Matbaasi tarafindan yaymlanmistir. Caligsmada;
tek diizen hesap planinda yer alan tiim hesaplar, bu hesaplarin ait olduklari1 ana hesap
gruplart incelenmistir. Ayrica, hesaplarla ilgili olarak uygulamada karsilasilan sorunlara
¢Ozlim Onerileri getirilmistir.

KUMKALE’ nin (2001) yilinda hazirladigi, As Yaymlarinin yaymnladigi “Vergi
SozIlugl” konul eserde; giinliik yasamda karsilasilan vergi ile ilgili terimler derlenmis ve

bunlarin anlamlar1 ayrintili olarak verilmistir.
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4. FINANSAL AMAC VE FINANS FONKSIYONU

4.1 Finansmanin Tarihsel Gelisimi

Ekonomik kosullardaki gelismeyle birlikte finans yoneticinin rolii de devamli olarak

degismekte ve gelismektedir. Bir zamanlar finansal kayitlarin tutulmasi, isletmenin nakit

durumunun yonetilmesi gibi isleri kapsamaktayken, son yillarda finans yoneticilerinin

gorevleri, bu sayilanlarin ¢ok 6tesine ge¢mistir. (Aydin ve ark., 2003)

1930 oOncesi finans yoOnetiminde, esas olarak, cesitli finansal pazarlar ve bu
pazarlarda islem goren menkul degerlerle ilgili betimleyici tartismalar agirliktaydi.
Dolayisiyla calismalar finanslama ya da bildnconun pasif tarafinda yer alan
bor¢lanmalar ve 6z sermaye iizerine yogunlagmustir.
1930’lu yillarda finansal yonetim, bu donemin ekonomik yapisin1 belirleyen
depresyon ve bunalimin etkisinde kalmistir. Fiyatlarda ki diismeler, kredilerdeki
sikintilar, tasfiye ve iflaslara neden olmustur. Ayakta kalan igletmeler ise finansal
reorganizasyona gitmisler ve likidite durumlarini kuvvetlendirecek onlemlere agirlik
vermisglerdir.
1940 ve 1950°li yillarda finansal yonetimde kantitatif yer verilmistir. Ik defa,
finansal yonetimde, fonlarin kullanimi, diger bir ifade ile bilanconun aktif tarafiyla
da ilgilenilmistir. Ayrica, sermaye biitcelemesi problemlerin de miikemmel bir
teknik olan 1skonto edilmis nakit akislar1 teknigi kullanilmistir. Bundan bagka
sermayenin maliyetini 6lgmede ve finansal varliklarin degerlendirilmesinde yeni
teknikler gelistirilmistir. Sermaye biitgelemesi ve sermaye maliyeti konusundaki
geligsmeler giiniimiizde de devam etmektedir.
1960’11 yillarda sabit aktiflerle, stoklar, alacaklar ve nakit gibi doner aktiflerin
dagiliminda optimizasyon ve istatistiksel tekniklerin kullanildigi matematiksel
modeller uygulanmaya baslanmistir.
1970’11 yillarda bu egilimi daha da artmistir. Bu yillarin diger 6nemli bir 6zelligi
de isletme degerini ve hissedarlarin — ortaklarin — servetini maksimum kilmada
riskle diizeltilmis modellerin gelistirilmis olmasidir.
1980’11 yillarda ki gelismeler finansal kararlar almada bilgisayarli uygulamalara
gittikce artan bir Onemin verilmesi yoniindedir. Ayrica bu yillarda finans
yoneticileri, sik sik yiikselen faiz oranlar1 karsisinda varliklarin yonetiminde de

daha atak davranmaktadirlar.
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Son yillarda diinya ekonomisinde yasanan biiyiik degisim ve gelismeler diger
alanlarda oldugu gibi finans1 da énemli 6lgiide etkilemistir. Ozellikle 1980’lerden
sonra gelismelerin hizi artmistir.

Ik dikkati geken egilim, sermayenin dolasim hizinin olaganiistii artmasidir. Sermayenin
uluslar arasilagmasi yeni bir oldu degildir; ancak diinya ekonomisinin merkez iilkelerden
cevre iilkelere yapilan dogrudan sermaye yatirimlarinda ve daha ¢okta portfdy yatirimlarinda
son yillarda dnceki donemlere gore ¢ok biiyiik sicramalar yaganmastir.

Dikkati ¢eken diger egilim teknolojik gelisme ve degisikliklerdir. Bilgisayarlarin islem
hizinda, bellek kapasitesinde yasanan olaganiistii gelismelere karsilik maliyetlerin hizla
diisiiyor olmastyla, diinyanin hemen hemen tiim noktalarinin yalnizca telefon hatlariyla degil
fiber optik veri transfer kanallariyla baglanmasini olanakli hale getirmistir. Finans fonksiyonu
tizerinde etkili olan diger gelismeler ise su sekilde 6zetlenebilir:

e Isletmelerin biiyiik dlgekte faaliyette bulunmalari.

e lsletmelerin ¢ok cesitli iiriinler {iretmeleri ve ¢esitli piyasalara sunmalari.
e Arastirma ve gelistirme faaliyetlerinin 6neminin artmasi.

e Isletmelerin biiyiimeye verdikleri dnemin artmasi.

e Isletmeler arasinda birlesmelerin ve satin almalarm yogunlasmasi.

e Teknolojide hizli degismelerin yasanmasi.

e Piyasalarda rekabetin artmasi, kar marjlarmin daralmasi.

e Ulastirma ve iletisim olanaklarinin artmasi.

e Faiz ve doviz kurlarinda dalgalanmalarin artmasi.

Diinya ekonomisinde yasanan, yukarida sayilan ve benzeri degisimler nedeniyle finans
yoneticisini iglevleri de biiylik 6lclide nitelik degistirmistir. Karar alma, degisimin hizindan
dolay1 daha ¢ok zorlagmis, daha riskli hale gelmistir. Bu nedenle daha kapsamli karar alma
modelleri kullanma geregi ortaya ¢ikmistir. Zamanin énemi biiyiik oldugu igin, verilerin hizla
almarak kullanilabilmesinde bilgi islem teknikleri yaygin bir bicimde kullanilmaya
baslanmigtir. Degisimin hizli olmasi belirsizlik ve riski artirmistir. Diger taraftan piyasalarin
entegre olmasi nedeniyle piyasalar arasinda etkilesim biiyiimiig, finansal yonetimde yeni
finansal aracglarin ve yeni risk yonetim tekniklerinin kullanilmas1 ka¢inilmaz olmustur. (Aydin

ve ark. 2003)
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4.2 Finans Fonksiyonunda Gelisme Nedenleri ve Finansal Amaclar

Finans fonksiyonu iizerinde etkileri olan baglica gelismeler soyle Ozetlenebilir ;

(Akgli¢,1994)

Firmalarin biiyiik 6l¢ekte faaliyette bulunmalari.

Firmalarin c¢esitli iirlin dretmeleri ve c¢esitli piyasalarda faaliyette
bulunmalari (artan mamul ve Pazar ¢esitlendirmesi)

Ekonominin de§isme temposunu hizlandiran arastirma ve gelistirme
harcamalarindaki artis.

Ekonomide ve ekonominin baslica kesimlerinde biiylimeye gittikce daha
fazla dnem verilmesi.

Firmalar arasinda birlesme ve diger firmalar1 aktif ve pasifi ile satin alma
(flizyon) egilimlerinin kuvvetlenmesi.

Teknolojik gelismeler.

Bazi sektorlerde asir1 rekabet sonucu kar marjlarinin daralmasi.

Faiz ve doviz kurlarinda dalgalanmalar, sabit faiz ve sabit kur sisteminden
degisken faiz ve dalgali kur sistemine gecis.

Ulastirma ve iletisim olanaklarinin hizli gelismesi sonucu diinya iilkelerinin
birbirine yakinlagmasi ve bu olgunun, uluslararasi para ve sermaye
piyasalarinin  gelismesine, biitiinlesmesine, kiiresellesmesine katkida
bulunarak, s6z konusu piyasalardan fon saglanmasi olanaklarini artirmas.
Teknolojik gelismeler

Bazi sektorlerde asiri rekabet sonucu kar marjlarinin daralmasi

Faiz ve doviz kurlarinda dalgalanmalar, sabit faiz ve sabit kur sisteminden

degisken ve dalgali kur sistemine gegis.

Degismeler, yonetimde yeni yOntemlerin gelistirilmesine yol ac¢tigi gibi, finans

yoneticisinin islevlerini de énemli dlgiide etkilemistir. Ornegin, firmalarin biiyiik 6lcekte

faaliyette bulunmalari, bir merkezden yonetimi olanaksiz hale getirerek, karar alma yetkisi ile

sorumluluklarin, bolimler arasinda dagitilmasina yol agmistir. Bu tliir merkezden olmayan,

yerinden yonetim, her bolim veya grubun, firmanin almis oldugu sonuglara katkisini

saptamaya ve katkilar1 degerlendirmeye yonelik yontemlerin gelistirilmesini gerekli kilmistir.

Diger taraftan biliylimeye ve iretilen mallarla faaliyette bulunulan pazarlarda cesitlemeye

verilen onem, firmalarin be gelismeleri finanse edebilmek i¢in yeni finansman yontemleri

uygulamalarini gerektirmistir. Baz1 alanlarda artan rekabet ve kar marjlarinin daralmasi da,
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firmalarin faaliyetlerinde etkinligi artiracak yeni tekniklerin gelistirilip uygulanmasina olan
ihtiyact artirmistir. (Akglig, 1994)

Belirtilen gelismeler sonucunda ydnetimde yeni teknik ve yontemler uygulanmaya
baslanmistir. Firmalarda bilgi toplama, bilgi depolama, kontrol ve bilgilerin analizinde
bilgisayarlar, bilgi islem teknikleri yaygin olarak kullanilmaya ve yonetimde dogrusal
programlama, oyun teorisi, simiilasyon gibi esas itibariyle matematik teknik ve modellerden
yararlanilmaya baslanmistir. Bu gelismeler, planlama ve kontrol tekniklerinde de 6nemli
ilerlemelere yol agmistir. Planlama ve denetim tekniklerin de gelismeler, bir biitiin olarak
firma hedeflerinin sayisal olarak saptanmasina, bu hedeflerin boliimler veya gruplar arasinda
ayirimina, gelismelerin Sl¢iilmesine, alinan sonuglarin 6nceden saptanmis standartlara gore
degerlendirilmesine ve uygulamada plan hedeflerinden sapmalarin saptanmast halinde
diizeltici 6nlemlerin zamaninda alinmasina imkan vermektedir. (Akgii¢, 1994)

Firmanin amagclarina etkin bir bi¢imde ulasabilmesi i¢in planlama ve denetime olan ihtiyacin
artmasi, finans yoneticisinin gorev ve sorumluluklarini genisleterek onu firmanin yonetiminde
kilit bir konuma getirmistir.

Mali tablolarin analiz edilmesinin geregi;

Analizle Ilgili Taraf Analizin Amaci flgi Alam

Likidite, Doner Sermaye

Kisa Vadeli Bor¢ Veren | Kredi Giiveni Ve Firmanin Kisa Vadeli

Borglarini Odeme
Kapasitesi
Firmanin Borcunu

Uzun Vadeli Bor¢ Veren |Kredi Giiveni Odeyebilme Yeterliligi

Firmanin Karliligi, Hisse

Hissedar (Yatirimct) Yatirim Verimi Basmna Kazang, Hisse
Basina Kar Pay1 Tutari
Verimlilik .
Toplam Aktiflerin
. Karhlik Oran Verimlilik Orani, Oz
Y Onetim . . er
I¢ Kontrol Sermayenin ~ Verimlilik
Oranmi

Finansal Saglik

Hiikiimet Gelir Vergisi Katma  Deger, Hisse
Verimlilik B%sma' Kazang, Muhasebe
Diizenine Uyum
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o Isletme sahipleri koyduklar sermayenin korunup korunmadigi ile yatirimlarini
karliliging;

e Yoneticilerde isletmeyi gesitli yonlerden hangi basar1 noktasina getirdiklerini
ve bundan sonrasi i¢in gelismelerin nasil olacagini gormek isterler.

e Kredi kurumlari, satict ve miisteriler, potansiyel yatirimcilar, devlet ve kamu
gibi isletme disinda olanlar da kendi ¢ikarlarinin gerektirdigi noktalarda
isletmeyi tiim ayrintisi ile tanimak isterler.

Bilango ve gelir tablosu ; isletmenin sadece o donem icin mali durumunu ve faaliyet
sonuglarini genel hatlariyla gosterir; onlardan ayrintiyr ve gelismeyi gérmek zordur. Bunun
icin mali tablolarin analiz ve yoruma tabi tutulmasi gerekir. Mali tablolarin analizi sonucunda
muhasebe bilgileri varlik dagilimi ve varliklarin verimli kullanilip kullanilmadigi, kaynak
dagilimi ve kaynaklardan yararlanilma derecesi, kisa ve uzun vadeli bor¢ 6deme giicii, ana
faaliyet konusundaki ve donemin karliligi, kaynak karlilii, hisse basma kazang gibi
isletmenin ge¢misine, i¢inde bulundugu doneme ve gelecege ait pek ¢ok sayida ve konuda
yeni bilgiler sekline déniismiis olur. Iste bu yeni bilgiler ilgili taraflarca gesitli finansal
kararlarda kullanilir. Bu kararlar ortakliga devam edip etmeme, yeni hisse senedi alip almama,
kredi verip vermeme ve benzeri yonlerde olacaktir.

4.3. Enflasyonun isletme Finans1 Uzerindeki Etkileri

Tikenmez ve ark. (1999) tarafindan bildirildigine gore; lilkemizde, 1960’ 1 yillara kadar
tek haneli rakamlarda seyreden enflasyonun, 1983 yilindan itibaren giderek artmasi ve giinliik
hayatimiza tamamen yerlesmesi, hem isletmeleri hem de iilke ekonomisini son derece
olumsuz etkilemistir. Yiiksek enflasyonun etkisinden kurtulabilmek veya olumsuz etkilerini
minimuma indirmek i¢in isletmelerin finans politika ve uygulamalarindaki kokli
degisikliklere gittikleri gortilmiistiir. (Ceylan, 1993, Akgiic, 1989, Tiirko, 1994).

Yiiksek enflasyonun isletmeler {izerine etkileri; faiz oranlarmin yiiksekligi, planlama
zorluklari, kaynak talebinin artis1, tahvil fiyatlarinin diistikliigii, yatirimlarin planlanmasinda
ihtiyatli davranilmasi ve muhasebe sorunlari olarak ortaya ¢ikmaktadir.

4.3.1. Faiz Oranlarimin Yiiksekligi

Enflasyon orani ile faiz oranlari arasinda siki bir iligki vardir. Enflasyonist donemlerde,
ozellikle yabanci kaynaklardan saglanan fonlarin maliyetinde onemli artiglar olmaktadir.
Fonlarin maliyetinin artmasi sermaye yapisinda borca agirlik veren isletmeler i¢in ciddi
sorunlar yaratabilmektedir. Diger bir deyisle, bu isletmelerin mamul satig fiyatlarinda

finansman giderlerinin paymin artmas: rekabet sanslarmni ve karliliklarmi azaltmaktadir. Ote
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yandan enflasyonla ilgili beklentiler isletmenin bor¢lanma veya bor¢lanmama seklindeki
politikalarini da etkilemektedir. (Yiikg¢ii ve ark., 1999)
4.3.2. Planlama Zorluklar
Enflasyon, gelecegin belirsizligini arttirmakta, Ongoriilme tekniklerini gelistirme
cabalarina karsin dogru tahminler yapmay giiclestirmekte, hatta imkansiz hale getirmektedir.
Bu durum, finansal planlamanin ekonomide artan belirsizligi yansitacak sekilde daha esnek
olmasi gerektigini ortaya ¢ikarmaktadir. (Yiikcii ve ark., 1999)
4.3.3. Kaynak Talebinin Artis
Enflasyon donemlerinde igletmelerin reel olarak ayni diizeyde is hacmini siirdiirebilmeleri
icin daha fazla miktarda fon kaynagina ihtiyaclari bulunmaktadir. Stoklarin enflasyon
nedeniyle yliksek fiyatlarla tedarik edilmesi, yatirim mallar fiyatlariin yilikselmesi, maliyet
unsuru olan kalemlerin fiyatlarin yiiksek olusu, finans yoneticisini yeni kaynaklar bulmaya
zorlar. Ote yandan, bu dénemlerde enflasyon hizini diisiirmek icin devlet para arzini kisar
veya piyasadaki talep hacmini azaltmak i¢in 6diing para verir. Fonlar1 daraltma yoluna gider.
Alinan tiim bu 6nlemler isletmelerin finansman giicliiklerini arttirir. (Yikei ve ark., 1999)
4.3.4. Tahvil Fiyatlarinin Diigiisii
Faiz oranlarindaki artis, sabit gelir saglayan uzun vadeli tahvil fiyatlarinda diisiise neden
olmaktadir. Deger kaybina ugrama riskine karsi tasarruf sahipleri, enflasyon donemlerinde
uzun vadeli bor¢ verme yerine, kisa vadeli bor¢ vermeyi tercih etmekte ve bu tercih, uzun
vadeli fonlardan kisa vadeli fonlara dogru bir kaymaya yol agmaktadir. Tasarruf sahipleri,
uzun vadeli bor¢ verirken tahvil faizlerinde genel fiyat diizeyine paralel olarak yiikselmesi
istemektedir. (Yiikct ve ark., 1999)
4.3.5. Yatirtmlarin Planlanmasinda Thtiyath Davranilmast
Enflasyonun isletmeler {izerine yaptigi onemli bir etki de yatirim yapma konusundaki
ortaya c¢ikan belirsizlik ortamidir. Gergektende artan kredi maliyetleri, fon arzindaki
daralmalar, gelecegin  belirsizligi gibi  nedenlerle isletmeler yatinm  yapmak
istememektedirler. Uzun vadeli planlama giigliikleri de yatirimlarin yapilmasini 6nemli
Olciide zorlastirmaktadir. (Yiikeii ve ark., 1999)
4.3.6. Muhasebe Sorunlart
Muhasebe kayitlarinda klasik muhasebe ilkelerinin uygulanmasi, enflasyon dénemlerinde
gercek olmayan fiktif kar hesaplamalarina neden olmaktadir. Ciinkii, klasik muhasebede
stoklar maliyet bedeli degerlendirilmekte, amortismanlar da tarihsel maliyetler {izerinden

ayrilmaktadir. Diisiik maliyetli stoklar yiiksek kar hesaplamasina yol acarken yaratilan nakit
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akiglar1 stoklarin yenilenmesinde yetersiz kalmaktadir. Aymi seyler amortismanlar iginde
sOylenebilir. (Yiik¢ii ve ark., 1999)

Isletmeler enflasyonun neden oldugu muhasebe sorunlarini ¢ézmek igin, stoklarin en az
kar1 veren yontemleri kullanmaktadir. Ayni sekilde hizlandirilmis amortisman ydntemini
kullanarak, yenileme fonlar ile ek yedek akgeler ayirarak muhasebe sorunlarini ¢ézmeye
calismaktadirlar. Enflasyon devam ettigi siirece finansal politika ve uygulamalarda énemli
degisiklikler ortaya ¢ikacak ve bunun sonucunda isletmelerde finans fonksiyonunun 6nemi
artacaktir. (Yikgi ve ark., 1999)

4.4. Finans ve Firma Yonetimi

4.4.1. Finans Yoneticisinin Gorevleri

Finans yOneticisinin amaci; isletmenin degerini maksimize edecek fonlar1 elde etmek ve
elde edilen bu fonlar1 verimli — iiretken yatirim alanlarinda kullanmaktir. Finans yoneticisinin
bu amaca ulagsmak i¢in baglica 3 fonksiyonu yerine getirmesi gerekmektedir: (Yiik¢ii ve ark.,
1999)

Finansal analiz ve planlama
Onemli yatirim ve finansman kararlari
Aktif yonetim

Koordinasyon ve Kontrol

A

Finans Piyasalariyla Ilgilenme
6. Isletmenin Karsilastig1 Ozel Sorunlarin Coziimii
Finans yOneticisinin, yukarida sayilan amaglar1 dogrultusunda sorumlu oldugu faaliyetleri,

yani gorevleri su sekilde siralamak miimkiindiir. (Yiik¢i ve ark., 1999)
1. Finansal Analiz ve Planlama; finans yoneticisinin basarili olabilmesi i¢in,
isletme amaglar1 hakkinda kesin bir yargiya sahip olmasi gereklidir. Bunu i¢in finans
yoneticisi, gegmis yillara ait verileri incelemek ve farkli ekonomik olaylar karsisinda
karsilastirmalarda bulunmak, isletmenin diger yoneticileriyle iligki kurarak isletmenin
gelecekteki hedefini 6n goriimlemek ve bu konudaki plan ve programlar gelistirmek
zorundadir.
2. Onemli Yatirim ve Finansman Kararlari; basarih bir isletme, genellikle, maddi
duran varliklar techizata ve stoklara yapmis oldugu yatirimlarin sonucunu, satislarinda
ortaya ¢ikan hizli yiikselislerle alabilmelidir. Finans y6neticisi optimum satig oraninin
belirlenmesinde pazarlama departmani ile yakin bir iliskide olmalidir. Ayrica hangi
aktiflere yatirim yapacagini bu yatirimi nerden finanse edecegini de belirlemesi

gerekir. Yani yapilacak olan yatinmlar 6z kaynaklarla m1 yoksa yabanci kaynaklarla
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m1 finanse edilecektir ? Eger yabanci kaynaga bagvurulacaksa bunun siiresi ve
maliyeti ne olacaktir ? Iste finans ydneticisinin, bu sorularin cevaplarmi isletmenin
karliligini ve siirekliligini saglayacak sekilde vermeye caligmasi gerekmektedir.
3. Aktif Yonetimi; finans yOneticisi, isletmenin likit kaynaklarinin ne kadarimi elinde
nakit olarak tutmasindan ve ne kadarinin menkul kiymetlere veya maddi duran
varliklara yatirilmasindan birinci derecede sorumludur. Aynmi zamanda, finans
yoneticisinin, nakit giris ve ¢ikislar1 arasinda diizenli dengenin kurulmasina da 6zen
gostermesi gerekmektedir. Bunun igin kredili satiglara ayri bir 6zen gostermeli ve stok
diizeyleri ile maddi duran varliklarin tiirii ve miktar1 hakkinda da dogru kararlar
almmalidir.
4. Koordinasyon ve Kontrol ; finans yoOneticisi isletmenin miimkiin oldugu kadar etkili
ve verimli bir sekilde faaliyet gostermesini saglamak i¢in, diger ydneticilerle yakin
iligki kurmasi ve sik sik toplantilar yaparak etkin bir koordinasyon saglamasi
gerekmektedir. Ornegin; pazarlama kararlari, isletmenin satislarimi 6nemli dlgiide
etkilemektedir. Bunun yaninda, alinacak kararlardan stoktaki hammadde ve mamul
devir hizlar1 da etkilenmekte ve birbirinden farkli olmaktadir. Bu nedenle,
pazarlamaya iligkin kararlar alinirken, liretim ve pazarlama boliimleriyle siki bir iligki
kurularak, fonlarin saglanma kosullari, stok politikalar1 ve kapasite kullanim oranlari
dahilinde dogru kararlarin alinmasina 6zen gosterilmelidir.
5. Finans Piyasalariyla Ilgilenme; finans Yoneticisi, para ve sermaye piyasalariyla da
ilgilenmek zorundadir. Ciinkdi, finans yoneticisinin, isletme i¢in gerekli fonlar1 hangi
piyasadan saglayacagina karar vermesi gerektiginden, finans piyasalar1 hakkinda iyi
derecede bilgi sahibi olmas1 gerekmektedir.
6. Isletmenin Karsilastigi Ozel Sorunlarin Céziimii; isletmenin baska bir isletmeyi
satin almasi, isletmenin bagka isletmelerle birlesmesi, isletmenini tamaminin veya bir
boliimiiniin satilmasi, isletmenin finansal yonden yeniden organizasyonu, konkordato
Onerilerinin kabulii veya konkordato teklif edilmesi, halka acilma ve tasfiye iglemleri,
isletmelerin ekonomik Omrii boyuca diizenli olarak karsilastiklar1 sorunlar degildir.
Bunlar ve benzeri, 6zel sorunlar olarak nitelendirilebilir. Finans ydneticisi yukarida
belirtilen sorunlarla ilgili kararlarin alinmasinda énemli rol oynadigi gibi, s6z konusu
sorunlarin gerektirdigi ( firmanin degerlendirilmesi, hisse senetlerinin degerlemesi gibi
) degerlemelerin yapilmasi da finans yoneticisinin gorevler arasindadir.

Ozet olarak, finans yoneticisinin, hangi aktiflerin elde edilmesi ve bu aktifleri nasil

finanse edilecegi, isletmenin mevcut kaynaklarin1i nasil etkin bir sekilde yoOnetecegi
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konularinda karar vermesi gereklidir. Bu sorumluluklar optimum bir sekilde yerine getirilirse,
finans yoOneticisi, isletmenin degerinin maksimize olmasina katkida bulunacak ve aym
zamanda isletmenin karliligt ve ortaklarin koymus oldugu sermaye paylarinin degeri
artacaktir. (Yikgt ve ark., 1999)

Finans yoneticisinin bu gorevleri etkin bir sekilde yliriitebilmesi i¢in, muhasebe teori ve
uygulamalarin1 analiz tekniklerini, kantitatif karar verme yoOntemlerini, grup psikolojisi ve
davranigini, iktisat teorisini iyi bilmesi ve yeterli bir piyasa tecriibesine sahip olmasi
gerekmektedir. Ayrica, finans yoneticisinin, finansal konularda kararlar alirken, risk, faiz
oran1 ve enflasyon gibi li¢ dnemli kriteri kesinlikle dikkate almalidir. Giliniimiizde Cagdas
finans yoneticisi ayrica;Isletmenin biiyiikliigii ve biiyiime hiz1 ne olmalidir. (Yiik¢ii ve ark.,
1999)

e lsletme kaynaklar gesitli iktisadi degerler arasinda nasil dagitilmalidir.

e lsletmenin amaci agisindan en iyi sonucu verecek kaynak bilesimi nasil
saglanmalidir, gibi isletme faaliyetleriyle ilgili temel sorunlara da cevap
aramak durumundadir.

Finansal yoneticinin gorevleri arasinda artik isletmenin ihtiyag¢ duydugu fonlarin
saglanmas1 degil, saglanan fonlarin kullanimi bir baska deyisle yatirim kararlar1 daha biiyiik
bir agirlik tasimaktadir. Finansal yoneticiden beklenen gorevlerini yerine getirirken,
isletmenin piyasa degerini en yiiksek diizeye ¢ikarmaktir. Isletmenin piyasa degerinin
maksimizasyonuyla ortaklarin varliklarinin degeri (anonim sirketlerde hisse senetlerinin
piyasa degeri) en yiiksege ¢ikarilmig olmaktadir. (Yiik¢ii ve ark., 1999)

4.4.2. Finansman Kararlarimin Firma Acisindan Onemi

Bir firmanin bagarisinin hatta varligini siirdiirmesinin, iiretime devaminin, duran ve
donen varliklara yatirim yapma giicli ve isteginin, biiylik ol¢iide, izledigi ve izlemekte oldugu
finansman politikasina, aldig1 finansal kararlar bagli oldugu ileri siiriilmektedir. Ger finansal
karar, para, zaman, risk gibi ilic Onemli faktorii igerir. Finans kurami, esas itibariyle,
gelecekteki alternatif para girislerinin degerlendirilmesi ile ilgilidir. Gelecegin belirsizligi, bu
konuda hata olasiliklarin1 artirir. Gergektende iyi bir finansal planlama yapilmamasi,
firmalarin basarisizlik nedenleri arasinda énemli yer tutmaktadir. Firmanin ylkiimliiliklerini
yerine getirmek i¢in gerekli fonlar1 zamaninda saglayici 6nlemlerin alinmamasi; firmanin
olanaklarinin ¢ok iistiinde bir bliylime tutkusu i¢inde bulunmasi, asir1 bor¢lanma sonucu sabit
yiikiimliiliiklerin firmanin bu ytiikleri tagima giicliniin {istiine ylikselmesi, kaynaklarin siiresi
ile bu kaynaklarin yatirildigi varliklarin firmada kullanilis siiresi arasinda bir uyum

saglanamamasi, firmanin finansal yapisin zayiflatan bir kar dagitim politikas1 izlenmesi,
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firmanin biliyiimesine olanak verecek finansman kararlarinin zamaninda alinamamasi, hatali
finansman stratejisi ile firma yonetiminde kontroliin elden kagirilmasi gibi kararlar ve
politikalar, firmalar1 basarisizliga siiriikleyen, hatta varligim1 tehlikeye diisiiren nedenler
listesinin baslarinda yer anlaktadir.

Finansmanin yonetim fonksiyonlarin1 en 6nemlilerinden biri oldugu, finans fonksiyonu
geregi gibi yerine getirildigi takdirde, firmanin diger alanlardaki yonetim hatalarini1 kismen de
olsa giderilebilecegi goriisiinde biiyiik ger¢ek payi vardir. Firmanin {iretim ve pazarlama
cabalarinda bir gerileyis gozlendigi takdirde finansmana iligkin kararlarla bu boliimlerin
etkinligi arttirtlabilir. Ancak bir firmanin basarisi i¢in saglikli finansman kararlarinin gerekli,
fakat bunun her zaman igin yeterli olmadig1 da gdzden kacirilmamalidir. Iyi bir finansal
yonetim ve stratejik planlama, tiim isletme sorunlarinin ¢6ziimii i¢in, her zaman yeterli

olmamaktadir.

5. FINANSAL ANALIZ TURLERI

Finansal analiz, analizin yapilis amacina gore, kapsamina gore ve analizi yapan yahut
yaptiran kisi ve kuruluslara gére smiflandirilabilir. Bu simiflama kisaca asagidaki sekilde
olacaktir.

5.1. Mali Tablolar Analizi

5.1.1. Yapihis Amacina Gore Analiz Cesitleri

Finansal analiz genelde ili¢ amaca yonelik olarak yapilir. Bunlar asagidaki sekilde
aciklanabilir.

e YoOnetim Analizleri
e Yatirim Analizleri
e Kredi Analizleri

Yonetim Analizleri; isletmeler kar amacma yénelik olarak kurulurlar. Isletmenin
faaliyetine devam edebilmesi ise dogal olarak uzun doénemde karlilia baghdir. Karliligi
etkileyen en Onemli faktor ise isletme yonetimi ve isletme yonetiminin  uyguladigi
politikalardir. Isletmenin kar amacma yonelik olarak kurulmasina ragmen isletmenin
basarisinin ol¢lilmesinde donem faaliyet kari tek 6lcii degildir. Yonetimin basarisi i¢in igletme
faaliyetlerinin her yoniiyle degerlendirilmesi gerekir. Donem faaliyet sonuglar1 zararla
kapanmasina yahut beklenen seviyede kar elde edilmemis olmasina ragmen yonetim basarilt
olabilir. Yahut beklenen seviyeden daha yiiksek karlar elde edilmis olmakla birlikte yonetim

basarisiz olabilir. Unutmamak gerekir ki isletmelerin uzun dmrii sinirsiz olarak kabul edilir.
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Kisa vadede yiiksek kar politikast yahut uzun vadeye yaygin istikrarli ve biiylimeyi
hedefleyen isletme politikasi,isletme yonetim ve politikalarina baghdir. Daha acik bir
ifadeyle, kar basarinin 6l¢iilmesinde 6nemli bir ara¢ olmakla birlikte tek gosterge degildir.

Finansal analiz isletme yOnetimine, isletme faaliyetlerini degerlendirme konusunda énemli
araclar sunmaktadir. Bu araglar sayesinde isletme yonetimi yapilan yanligliklari,muhtemel
hata ve riskleri 6nceden gorerek gerekli tedbirleri alabilecektir. Diger taraftan finansal analiz
isletme yonetimine Onemli planlama araglari da sunmaktadir. Biitiin bu unsurlarin isletme
yonetimi tarafindan iyi degerlendirilmesi durumunda, mali tablolar analizinin isletme
yonetimi i¢in vazgegilmez bir unsur oldugu anlasilacaktir. (OZER, 1997)

Yatirim Analizleri ; yatirim analizleri isletmeye yatirim yapan yahut yapacak olan kisi ya
da kuruluslar tarafindan yapilan analizdir. Isletmeye yatirim yapacak yatirimcilar agisindan
isletmenin verimlilik ve karlilik durumu isletmeyle ilgili yatirimlar etkileyecek en onemli
unsurdur. Isletmenin ortaklar1 dogal olarak isletmeden tatmin edici diizeyde bir kar
bekleyecektir. Ancak bilingli yatirimci i¢in sadece bir donemde 6denecek temettiiden ziyade
isletmenin mali yapisi ve verimliligi gibi hususlar daha énemlidir. (OZER, 1997)

Isletmeye ortak olacak kisiler ise dogal olarak mevcut ve gecmisteki faaliyetleri
degerlendirerek ortak olma noktasinda gelecege doniik bir karar vereceklerdir.

Sermaye piyasalar1 yoluyla isletmeye fon saglayan yatirimcilar agisindan da mali tablolar
analizi Onemli aragtir. Ciinkii, hisse senedi degerlerinin tespitinde de mali analiz
tekniklerinden yararlamlacaktir. (OZER, 1997)

Kredi Analizleri; kredi analizleri isletmenin kisa ve uzun vadeli yiikiimliiliikklerini yerine
getirme giiciinii dlgmeye yarayan analizdir. isletmenin finansman yapis1 ve bor¢ ddeme giicii
gerek isletme gerekse isletmeye kredi saglayan tiglincii kisiler acisindan hayati dneme
sahiptir. Clinkii isletme tarafindan bor¢ 6deme giicii konusunda yapilacak stratejik bir hata
isletmeyi iflas riskiyle bile kars1 karsiya getirebilir. Diger taraftan kredi verenler agisindan
yapilacak yanlis bir yatinm ise verilen kredinin geri dénmemesi gibi bir durumla
sonuclanabilir.

Kredi analizleri mali yapiya iliskin analizlerdir. Bu analizlerde en ¢ok iizerinde durulan
konularin basinda ise cari aktiflerle kisa vadeli yiikiimliiliikler gelir. Ciinkii igletme icin en
onemli risklerin basinda kisa vadeli yiikiimliiliiklerini yerine getirmedeki basarisiz politikalar
gelir. (OZER, 1997)

5.1.2. Kapsamina Gore Analiz Cesitleri

Kapsamlarina gore mali tablolar analizi sabit ve yaygin yahut statik ve dinamik analiz

olmak uzere iki kisimda ele alinmaktadir.
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Yukaridaki boliimlerde mali tablolar analizi agiklanirken daha ¢ok hem sabit bir yil esas
aliarak yapilan analiz ve hem de yillara yaygin olarak yapilan analize esas alinmistir. Biitlin
analiz teknikleri hem sabit ve hem de yaygin analizde kullanilamaz.

Mali tablolar analizi her iki analiz ¢esidini de kapsadigi i¢in her iki ydnteminde
kullanilmasi igletme faaliyetlerinin degerlendirilmesinde oldukg¢a yararli olmaktadir.

Sabit ( Statik ) Analiz; Sabit analizde sadece bir donem ya da bir yila iligkin veriler esas
alinarak analiz yapilir. Sabit analiz mali analizin temelini olusturur. (OZER, 1997)

Yaygin ( Dinamik ) Analiz; Isletmenin birden fazla dénem ya da yili esas alinarak bu
donemler arasinda ortaya ¢ikan artis ya da azaliglar esas alinarak yapilir.

Gerek sabit ve gerekse yaygin analizde sadece oran, iligki ve yiizdelerin hesaplanmasi
yeterli degildir. Bunlarin ayni sektordeki diger firmalar ve sektor ortalamalariyla da
mukayesesi gereklidir.Basarili bir mali tablolar analizi icin her iki yonteminde kullanilmasi
gerekir. (OZER, 1997)

5.1.3. Mali Analizi Yapan veya Yaptiran Kisilere Gore Mali Analiz Cesitleri

Mali tablolar analiz yukarida belirtilen amaglar dogrultusunda isletme tarafindan
yapilabilecegi gibi, isletme disindaki {iglincii kisiler tarafindan da yapilmis olabilir. Bu agidan
mali analiz isletme ici analiz ve isletme dis1 analiz olmak iizere iki kisma ayrilir. (OZER,
1997)

Isletme I¢ci Mali Tablolar Analizi ; isletme yonetimince yukarida aciklanan amaclar
dogrultusunda isletme icinde yaptirilan analizlerdir. Birinci olarak mali tablolara esas teskil
eden tiim belge ve bilgiler normal isletmede mevcuttur. Bu nedenle isletme igi analizde,
isletme dis1 analize oranla daha fazla imkanlar oldugu,bu nedenle isletme i¢i analizin daha
saglikli olacag: sdylenebilir. ikinci olarak farkli amaclarla yapilmasi nedeniyle farkli yorum
ve degerlendirmelerin olmasi da miimkiindiir.

Isletme Disinda Yapilan Analizler; isletmeyle ilgili diger iigiincii kisiler tarafindan isletme
disinda yapilan analizdir. Isletme i¢i analize gore tasidig1 dezavantaj ise bu analizde isletme
tarafindan yayinlanan mali tablolar ve dipnotlarindan yararlanilacaktir. Bu nedenle mali
tablolar ve dipnotlar1 haricinde ortaya ¢ikan bilgi ihtiyacinin karsilanmasi zordur. (Ozer,
1997)

5.2. Finansal Analizde Kullamlan Teknikler

Finansal bilgi sisteminin irettigi verilerden hareketle hazirlanan finansal tablolarin
kullanicilar1 agisindan anlamli, daha anlasilabilir ve yorumlanabilir hale getirilmesi
gerekmektedir. Finansal analiz teknikleri kullanilarak, bu tablolar kullanicilarin isteklerini

karsilayabilir duruma getirilir. Finansal analiz sonucu ortaya ¢ikan rakamlar ¢cogu kez tek
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basina bir anlam ifade etmeyebilir. Cikan sonuglarin yil ve yillarin rakamlariyla, ya da genel
kabul gormiis standart rakamlarla karsilastirilmast gerekir. Ancak, finansal analizden
beklenen faydanin saglanabilmesi icin, tek bir analiz teknigi ile yetinilmeyerek, miimkiin
oldugunca tiim teknikler uygulanmalidir. Finansal analizde kullanilan baslica teknikler
sunlardir: (Aydin, 2003)

e Karsilastirmali Tablolar Analizi

e Yiizde Yontemi ile Analiz (Dikey Analiz )

e [Egilim Yiizdeleri Yontemi ile Analiz ( Trend Analizi )

e Oran analizi

e Kara Gegis Analizi

e Faaliyet Kaldiraci, Finansman ve Faaliyet Kaldiraglarinin Birlesik Etkileri

e Fon Akim Tablosu

e Dagitilabilir Fon Analizi

e Faaliyet Sonucu Yaratilan Nakit Akis Analizi

5.2.1. Karsilastirmah Mali Tablolar Analizi

Karsilastirmali mali tablolar analizi, bir isletmenin birbirini izleyen en az iki veya daha
fazla faaliyet donemine ait mali tablolarin, karsilagtirmali olarak diizenlenmesi ve bu
tablolarda yer alan kalemlerin zaman i¢inde gostermis oldugu gelismelerin ve degisikliklerin
tespit ve incelenmesidir. Karsilastirmali mali tablolar analizi birden fazla doneme ait bilgilerin
karsilastirilmas1 ve degerlemesi ongoriildiiglinden dinamik bir yapiya sahiptir. (Anonim,
2007)

Karsilagtirmali mali tablolar analizinde mali analist isletmenin birka¢ doneme ait mali
tablolarin yan yana koymak suretiyle inceleyerek, isletmenin iktisadi ve mali yapisindaki,
karhiligindaki, verimliligindeki gelismeler konusunda oOnemli bilgiler elde edebilir. Bu
teknikle isletmenin ge¢misteki durumu ile bugiinkii durumu karsilastirilmak suretiyle elde
edilecek bilgiler igletmenin gelecegiyle ilgili kararlara da 151k tutar.

Mali tablolarda yer alan rakamlarin karsilastirilabilmesi i¢in faaliyet donemlerinin esdeger
olmasi, tablolardaki bilgilerin ayn1 muhasebe kavram ve ilkesine gore hazirlanmis olmasi
gerekir. Bu ¢ercevede hazirlanan mali tablolarin karsilastirilmasi ve analizi sonucu alinacak
kararlarin isabet derecesi de artar. (Anonim, 2007)

Karsilagtirmali mali tablolarin amaci yillar itibarlyle alinan sonuglarin diger yillarla

karsilastirarak basart durumu hakkinda fikir edinmektedir. Ancak bu, enflasyon ortaminda
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dikkatli uygulanmasi gereken bir tekniktir. Ciinkii, enflasyon analizde kullanilan mali tablo
rakamlarin1 bozar ve yiiksek enflasyon yasandiginda mali tablolarin karsilastirilmalari sonucu
elde edilen farklar anlamli bigimde yorumlanamaz. Bunun giderilmesi i¢in karsilagtirilan mali
tablolarin enflasyonun bozucu etkisinden kurtarilmasi gerekir.

Karsilastirmali mali tablolar analizinde hesaplanan degisimler hem tutar hem de yiizde
olarak dikkate alinmalidir. Sadece tutar veya sadece yiizde degisimlere bakilmasi, degisimin
isletme a¢isindan 6neminin gézden kagirilmasina veya gerekenden fazla 6nemli goriilmesine
neden olabilir. Bu da degisimlerle ilgili yorumu zayiflatir. Mali tablo i¢inde nispi olarak
kiigiik bir kalemde yiizde olarak biiylik sayilabilecek bir degisim gercekte isletmeyi pek
etkilemeyebilir. Ancak mali tablonun biitiinii bakimindan tutardaki kiiciik degisme de sadece
tutar degisimine bakilarak inceleme dis1 birakilmamalidir. (Anonim, 2007)

Karsilagtirmali mali tablo analizinde asagida belirtilen esaslara uymak gerekir: (Anonim,
2007)

e Karsilastirilmas1 yapilacak cari ve Onceki donem mali tablolari ayni zaman

dilimlerini kapsayacak sekilde hazirlanmis olmalidir.

e Mali tablolar {i¢ veya alt1 aylik donemleri kapsiyor ise, karsilagtirma ya bir dnceki ii¢

veya alt1 aylik mali tablolarla; ya da bir 6nceki yilin ayn1 donemleri ile yapilmalidir.

e (ari doneme ait mali tablolar donemin biitce rakamlariyla karsilagtirilabilir. Bu islem

biitce kontrolii kapsamindadir.

e Bir isletmenin cari yilina ait mali tablolar diger isletmelerin ayn1 donemine ait mali
tablolartyla karsilastirilabilir. Bu, isletmenin benzer isletmelere goére basarisini

degerlendirmeye yoneliktir.

e Karsilastirilacak mali tablolar enflasyonun bozucu etkisinden arindirilmalidir.

5.2.2. Dikey (Yiizde ) Analizi

Mali tablolarin analizinde kullanilan tekniklerden biri olan dikey yilizde yonteminde mali
tablolarda bulunan kalemin toplam veya grup igindeki oransal biiyiikligii irdelenir. Bu
yontemle her bir mali tablo kaleminin, bulundugu grup toplami iginde yilizde pay: ile mali
tablo toplami igindeki yiizde pay1 hesaplanir. Ornegin bilanco bu yontemle analiz edilirken,
bir aktif kalemin, toplam aktifler i¢indeki pay1 ve bulundugu grup i¢indeki pay1 yiizde olarak
hesaplanir. Gelir tablosunda ise her bir gelir tablosu kaleminin net satiglar i¢cindeki pay1 ve her

kalemin ait oldugu grup igindeki payr hesaplanir. Dikey yiizdeler yontemine gore
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diizenlenmis mali tablolar, farkli biliyiikliikteki isletmeler arasi karsilastirmalar i¢in ortak bir
baz olustururlar. Bu yontemle, isletmenin mali tablolar rakip isletmelerin mali tablolarn ile
karsilagtirilabilir. Dikey yiizde yontemi ile tek bir doneme ait mali tablolar analiz edilebilecegi
gibi birden fazla donemin mali tablolart da analiz edilebilir. Bu nedenle dikey yiizdeler hem
dinamik hem de statik bir analiz yontemi niteligi tasir. Dikey yiizdeler yontemi isletmenin
sektor i¢indeki yerini belirlemesi agisindan veya isletmenin mali yapisinda meydana gelen
degisiklikleri izleme agisindan yararli bir arag niteligindedir. Enflasyonun dikey yiizde analizi
tizerindeki etkisi, mali tablolarin enflasyon karsisinda bozulan kompozisyonuna paralellik
gosterir. Analizde bu bozulma g6z 6niinde tutulmalidir. Ciinkii, mali tablolarda bulunan grup
ve hesaplar enflasyondan ayni oranda etkilenmez. Bu nedenle, analiz yapilirken bu kalemlerin
etkilenme oranlar1 dikkate alinmalidir. Mali tablolarin dikey yiizde yontemi ile
diizenlenmesinde mali tablo toplam (gelir tablosunda net satiglar toplami) 100 kabul edilir ve
her bir mali tablo kaleminin toplam igindeki yiizde pay1 hesaplanmak suretiyle mali tablo

ylizdelerle ifade edilir. (Anonim, 2007)

5.2.3. Trend (Egilim) Yiizdeleri Analizi Teknigi

Birbirini izleyen yillara ait bilanco ve gelir tablolarinda yer alan kalemlerin zaman
icerisinde gosterdikleri egilimler daha ayrintili bir sekilde ve dinamik olarak bir analiz
yapmaya imkan verir.

Tablolarin Trend (Egilim) Yiizdeleri Uzerinden Diizenlenmesi, trend yiizdeleri iizerinden
mali tablo tanzimi i¢in birbirini izleyen tarihler itibariyle uzunca bir doneme ait bilango ve
gelir tablosunun mevcudiyeti sarttir. Ele alinan bu tablolarin her kalemine ait egilim ytizdeleri
hesaplanir. Egilim yiizdelerinin tespiti iki sekilde hesaplama yapilabilir. Birinci sekil
hesaplamada; bir yilin mali tablosundaki tutarlar esas (baz) olarak alinir ve diger biitiin
yillarin artig ve eksiligleri bu tutarlara gore hesaplanir. Bu takdirde, baz olarak segilen yilin
her bakimdan normal bir yil olmasina 6zellikle dikkat edilir. Eger; buhranli bir yil esas
alinmigsa, sonraki yillarda oldugunun aksine isletmenin durumu ¢ok iyi goriinecektir. Eger
isletmenin en randimanli, fevkalade bir yili esas alinmigsa; sonraki yillarin durumu gergegin
aksine ¢ok kotli gortinecektir. Bu sekil hesaplama, baz yila ait ¢izelgedeki her kalem tutari
100 kabul edilerek, ele alinan kalemin diger yillardaki tutarlari hep buna oranlanir. Elde
edilen sonuclar ya 100’den kiigiik, ya da biiyiik ve ayn1 olacaktir.

Egilim ylizdelerinin diger bir hesaplama sekli ise, her yilin mali tablo kalemlerindeki
degisiklikleri daima bir onceki yilin kalemlerine gore tespit edilmesidir. Yani her yil i¢in bir

onceki yil esas (baz) yil olarak kabul edilecektir.
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Egilim yiizdelerinin, mali tablolarin biitiin kalemleri icin hesaplanmasina gerek yoktur.
Oncelikle 6nemsiz Bilango kalemlerinin ve diger kalemlerle iliski kurulamayan kalemlerin
egilim ylizdeleri hesaplanmaz. Ciinkii, bir mali tablo kaleminin egilim yiizdesi tek basina
yeterli bilgi verecek durumda degildir. Bu nedenle, aralarinda anlaml iligkiler kurulabilecek
kelemlerin egilim ylizdeleri hesaplanmalidir.

Bilango ve Gelir Tablosu Egilim Yiizdeleri Uzerinden Hesaplanmasi; Her bakimdan
normal olan y1l baz alinarak asagidaki formiile gore bilanco ve gelir tablosundaki kalemlerin

yiizdeleri bulunur. Baz y1l 100 kabul edilir.

Kalemin diger yillardaki tutar1 ;00

Kalemin baz yildaki tutari

Egilim Yiizdeleri Analiz Tekniginde Yorumlanmasi Gereken Kalemler ve Etkilesimleri
e Donen varliklar — Kisa vadeli yabanci kaynaklar
e Maddi duran varliklar — Net satiglar
e Yabanci kaynaklar — Oz kaynaklar
e Stoklar — Net satiglar
e Ticari alacaklar — Net satiglar
e Donen varliklar — Net satiglar
e Net satiglar — Briit satis kar1

Dénen  Varliklar — Kisa Vadeli Kaynaklar; 1ki kalem arasindaki iliski net ¢alisma
sermayesi anlaminda ele alinir. isletmenini déner kiymetlerindeki azalma egilimine karsilik
kisa vadeli borglarinda ¢cogalma egilimi s6z konusu ise ; bu durum olumlu karsilanamaz. Bu
takdirde, sabit kiymetlerin ve uzun vadeli bor¢larin egilim artis ve azalislarini da incelemek
gerekir. Cilinkii, bdyle bir durum isletmenin kisa vadeli bor¢larin1 6demede giicliik ¢ekecegini
ve hatta ¢cok zor durumda kalabilecegini gosterir. Ancak doner kiymetlerdeki artis egilimine
karsilik, kisa vadeli borglarda bir azalma olursa; bu durum olumlu karsilanabilir. Bu durumda,
isletmenin kisa vadeli bor¢larint 6deme giicii yliksek demektir. (Anonim, 2007)

Maddi Duran Varliklar — Net Satislar; bu kalemler arasindaki iligki kapasite anlaminda
ele alimir. Net satislardaki hizi artis egilimine karsilik maddi duran varliklardaki artig
egiliminin normal olmasi isletmenin kapasitesini tam kullandigini1 gosterir. Bu durum, maddi
duran varliklara yapilan yatirmmin geri dondiigiinii, sabit maliyetlerin birim bagina diigiik

oldugunu ve donen varliklarin doniisim hizinin artacagini gosterir. Maddi duran varliklarin
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hizli artis egilimine karsilik net satiglardaki artisin normal olmasi veya azalmasi durumunda
olumsuz kosullar gergeklesebilir. (Anonim, 2007)

Yabanci Kaynaklar — Oz Kaynaklar; bu iki kalem arasindaki iliski isletmenin bor¢lanma
kapasitesini gosterir. Bor¢lardaki azalma veya diisiik artis egilimleri karsisinda isletmenin 6z
sermaye artis egilimi daha yiiksek ise; bu durum olumlu bir gelisme olarak yorumlanabilir.
Genellikle arzulanan durum; isletmenin finansman kaynaklar1 i¢inde 6z kaynaklarin daima
yabanci1 kaynaklara nazaran yiiksek olmasi durumudur. Boyle bir durum isletmenin mali
giicliniin yiiksekligi yaninda isletmeden alacakli olanlarin emniyet garantisini ortaya koyar.
Eger 6z sermayede bir artis veya yeterli bir artis olmamasina ragmen, borg¢lardan yiiksek artis
egilimleri s6z konusu ise; bu durum olumsuz bir gelisme olarak kabul edilebilir. Isletmenin
sabit kiymetlerinde de bir artis egilimi varsa; bu artisin yabanci kaynaklarla finanse edildigi
anlagilir. Boyle bir durum ise genellikle olumlu karsilanmaz. Ancak, yapilan sabit
yatirimlarin, isletmenin iiretim kapasitesini arttirmak amacini tagimasi ayrica derinlemesine
incelemeyi gerekli kilar. (Anonim, 2007)

Stoklar — Net Satiglar; isletmenin stoklarindaki artis egilimine karsilik, satiglarda azalma
veya daha az artis egilimi; genellikle olumsuz bir durum olarak yorumlanir. Bunun aksine,
stoklarda bir azalig veya (satisa nazaran daha diisiik derecede artiglar) artisa karsilik, satiglarda
daha yiiksek artis egilimleri, isletmenin olumlu bir gelisme i¢inde oldugunu gosterir. Boyle
bir durum, iyi bir stok politikasin1 giittiigiinii ve stoklarin satisinda da genis satis imkanlarina
sahip oldugunu ifade eder.

Ticari Alacaklar — Net Satislar; bu iki kalem arasindaki iliski satiglarin pesin ya da kredili
olup olmadig1 hakkinda bilgi elde etmeyi saglar. Isletmenin kredili mal ve hizmet satislar1
neticesi dogan alacaklarda artis egilimleri de satis egilimleriyle birlikte incelenirse daha
anlam kazanir. Ciinkii, alacaklardaki artislar, satiglardaki artig egilimleri sonucu ise, olumlu
karsilanabilir. Fakat, satislarda bir azalma veya Onemli bir artis olmamasina ragmen;
alacaklarda artis egilimleri olumsuz karsilanmalidir. Bdyle bir durum, isletmenin
alacaklarini tahsilde geciktigini, giicliikler ¢cektigini ortaya koyar.

Donen Varliklar — Net Satislar;, donen varliklarin artis egiliminin net satiglara gore diistik
olmasi olumlu bir gelismedir. Bu durum, dénen varliklarin doniis hizinin yiiksek oldugunu,
isletmenin bor¢lanmaya gerek kalmadan faaliyetlerini siirdiirebilecegini ve karliligin
arttirilabilecegini gosterir. Ayrica donen varliklarin verimli bir sekilde kullanildigini
gosterir. Donen varliklardaki artiga karsilik, net daha az artma veya azalma olmasi olumsuz

bir gelismedir. Bu durumda daha ¢ok girdi kullanilmasina karsilik daha az ¢ikt1 elde edilmis
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olup donen varliklarin verimliligi diisiiktiir. Ayrica hem mali durumu olumsuz etkiler hem
de karlilig1 azaltir.

Net Satislar — Briit Satis Kari; net satiglardaki artis egilimine karsilik briit satis karindan
artis veya daha hizli artig egilimi gdstermesi olumludur. Ancak net satiglardaki artis
egilimine karsilik briit satis karindaki azalma veya daha az artma egilimi olumsuzdur. Bu
durumda isletmenin satiglarini arttirdiginda, maliyetlerinin daha ¢ok arttigini ve briit satis
karinin azaldigini gosterir.

Egilim Yiizdeleri Analizinde Yorum Esaslar;

e Ele alinan kalemlerin egilimi belirlenir.

e Kalemlerin egilimleri arasindaki benzerlik veya farklilik ortaya konur.

e Yoruma esas olan kalemlerin egilimlerinin etkilesimleri arastirilir ve etkilesim sonucu

sOylenir.

e Yoruma esas olan kalemlerin etkilesiminin isletmenin mali durumunu ve faaliyet

sonucuna etkisi vurgulanarak olumlu olup olmadig: belirlenir.
Belirlenen gelismenin ve etkilesimin siirmesi durumunda gelecek bakisiyla mali

duruma ve faaliyet sonuglaria etkileri tahmin edilmeye ¢aligilir. (Anonim, 2007)

5.3. Oran Analizi

Hesaplanan oranlar, bilango ve gelir tablosunda yer alan finansal bilgilere ek finansal bilgi
elde etmek igin iki finansal bilginin iligkisinin incelenmesini miimkiin kilar. Oran analizi ise
elde edilen yeni bilgi, genel amagh finansal tablolarda yer alan bagimsiz ve ilgili olmayan
bilgiye gore hem kolay anlasilabilir haldedir hem de daha ilgilidir. Finansal tablolarda yer
alan kalemler arasindaki iliskinin goriilmesini sagladigi icin, tablolarin ¢ok daha kolay
anlasilmasii ve degerlendirilmesini miimkiin kilar. Ornegin; 6z kaynaklarin biiyiikliigii ve
aktif toplaminin biiyiiliigli bildingoda ayr1 ayr1 yer alir; ancak bu iki verinin birbirine orani
varlilarin 6z kaynakla finanse edilen kismini; diger bir ifade ile borgla finanse edilmemis
kismin gosterir. (Comlekei ve ark.,2004)

Finansal tablolardaki kalemler arasinda iliskiler ¢ok sayida olacagi i¢in ¢ok sayida oran
hesaplanabilir. Burada amag, ¢ok sayida oran hesaplamak degil, anlamli ve yararl iligkileri
ortaya ¢ikartabilecek oranlar1 hesaplaylp analize tabi tutmaktir. Bu amacla, birbirine
oranlanan kalemlerin hepsi ayni finansal ¢izelgede olabilecegi gibi farkli finansal tablolardan
da olabilir. Ornegin; varliklarin karlilig1 hesaplanirken bir bilingo unsuru olan varlik toplami
ile gelir tablosu unsuru olan donem kérinin birbirine oranlanmasi gibi. Hatta finansal

tablolarda yer almayan piyasa verileri ile finansal tablo kalemlerinin birbirine orani da
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olabilir. Ornegin; hisse senetlerinin borsa fiyat: ile defter degerinin orani gibi. (Comlekgi ve
ark.,2004)

Oran analizi tekniginin en 6nemli 6zelligi veya iistiinliigili, incelenmek istene tek bir konu
bile olsa uygulanabilir olmasidir. Finansal oranlarin isletmenin finansal basarisizligini
onceden gosterip gostermedikleri de test edilmis ve finansal durumdaki potansiyel
problemleri olusmalarindan yaklasik 5 y1l 6nce yansittigi goriilmiistiir.

Oranlar tek bir yilin veya donemin finansal tablolar1 kullanilarak hesaplandigi i¢in yontem
statik analiz yapilmasini saglar ancak isletmenin ge¢mis yillarina ait oranlar hesaplanarak bu
oranlar karsilastirilmak suretiyle analiz yapildiginda dinamik analiz yapilmasina da olanak
saglanmis olur. ( Isletmenin tek bir dénemine ait finansal tablolarin analiz edilmesine statik
analiz, birden fazla donemine ait finansal tablolarin bir arada analiz edilmesine ise dinamik
analiz denir.) (Comlekei ve ark.,2004)

5.3.1. Kullanim Amaclari

Oran analizi tekniginin amaci, finansal tablo kalemlerinin aralarindaki anlami ve yararh

iligkilerden yola ¢ikarak bir isletmenin cari finansal durumunu, faaliyet sonuclarini, borg
O0deme giiclinii, varliklarin verimliligini, karliligini, ¢alisma durumunu, etkinligini uzun siireli
beklentilerini ve yonetim yeterliligini degerlendirmektir.
Oran analiz teknigi, isletme finansal durumunu ve faaliyet sonug¢larini kendi i¢inde veya farkli
sektorlerdeki diger isletmelerin sonuglariyla karsilastirmak amaciyla kullanilabilir. Bu
kullanim yalnizca bir hesap donemi i¢in olabilecegi gibi iki veya daha fazla donem icin de
olabilir. Cikan sonuglarin isletmenin ge¢mis donemlerdeki oranlariyla veya mevcut standart
oranlarla karsilastirilmas1 onlarin faydalihigini ya da degerini daha da artiracaktir. Ornegin,
isletmenin satislari ile kar1 arasindaki oranin % 3 oldugunu bilmek ¢ok yararli bir bilgidir.
Fakat, bu % 3’ liik oranin bazi standartlarla iliskilendirilmesi ¢ok daha yararli bilgiler
saglayacaktir.

Doneme ait oranlarin Onceki yilin oranlariyla karsilastirilmasi analiste hem egilim
hakkinda hem de gidisat hakkinda bir fikir verir. Bunun yani sira tahminlerin gecerliligi ve
faaliyetlerin planlanan yonde gidip gitmedigini gérmek i¢in de 6nceki donemin fiili oranlari
tahmini finansal oranlarla karsilastirilabilir. (Comlekgi ve ark.,2004)

Karsilastirmada kullanilan ikinci yontem, karsilastirma igin sektdr oranlarni standart
olarak kullanmaktir. sektdr oranlart o endiistri dalinda faaliyette bulunan c¢ok sayida ki
isletmenin finansal oranlarinin ortalamasina gdre hesaplanir. Endiistri oranlar1 veya meslek

oranlar1 olarak da adlandirilan bu oranlar daha ¢ok ilgili meslek kuruluslar1 veya kamu
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kuruluslar1 tarafindan hesaplanmaktadir. Isletmeler agisinda sektdr oranlarmin 6nemi, kendi
durumlarin1 degerlendirerek is kolundaki ortalamaya gore ne durumda olduklarini gorebilirler.
Yoneticiler, onlar araciligi ile faaliyet sonuglarini degerlendirme, izledikleri politikalar
irdeleme, varsa hatalar diizeltme gelecege iliskin daha gercekci planlar hazirlama olanagi
elde ederler. (Comlekei ve ark.,2004)

Oranlar, muhasebe denetiminde ve vergi denetiminde kanit elde etmek icin bir denetim
arac1 olarak da kullanilmaktadir. Finansal tablolarda yer alan kalemler arasindaki iliskiler,
denetim agisindan dikkate alinmakta ve bu oranlar 6nceki yillarin oranlariyla ve ya sektor
oranlar1 ile karsilastirilmaktadir. Bu karsilagtirma isleminde amag, isletmenin kayitlarindan
elde edilen veya hesaplanan cesitli verilerle isletmenin i¢ginde bulundugu sektoriin verilerini
karsilagtirarak belirli degerlendirmeler yapabilmektir. Bu tiir karsilastirmalar isletmenin iginde
bulundugu sektdrdeki basarisini gormek agisindan yararlidir. Ornegin; denetci isletmenin
finansal basarisi veya basarisizligi hakkinda bilgi verir. Cilinkii, igletmenin finansal sikinti
icinde bulunmasi denetgileri isletme riski acisindan etkileyecektir. Yine isletmenin oranlariyla
sektor oranlar1 arasindaki 6nemli farklar, denetim incelemesini delillestirilmesi gereken anlari
gosterir.

5.3.2. Analizde Kullanilan Oranlar

Finans yoneticileri, firmanin likidite durumun sermaye yapis1 aktif degerlerin
kullanilmasinda etkinlik, karlilik gibi firmanin her yonii ile ilgili olduklarindan analizde
degisik sorular1 cevaplandiracak cesitli oranlar kullanmaktadirlar. Analizde kullanilan oranlar,
farkli sekillerde aymrima tabi tutulmaktadir. Oranlar, yanitladiklari temel sorulara gore;
(Anonim, 2007)

e Firmanin likidite durumunu analizde kullanilan oranlar

e Mali biinye (Finansal Yapi) ile ilgili oranlar

e Iktisadi varliklarm kullanilist ile ilgili oranlar (Aktivite Oranlar)

e Karin dl¢lilmesinde ve degerlendirilmesinde kullanilan oranlar

e Firmanin sabit yiikiimliiklerini karsilama giiclinii 6l¢mede kullanilan oranlar.
¢ Biiylime ile ilgili oranlar

Asagida s6z konusu oranlara iligkin ¢esitli 6zellikler ayrintili olarak agiklanmistir.

5.3.2.1 Likidite Oranlar

Likidite genel olarak, isletmenin bor¢larii Odeyebilme yetenegini ifade eden bir
kavramdir. Bir isletmenin likidite durumunu belirleyebilmek i¢in donen varliklarin giivencesi

ile varliklarin kalite ve likidite agisindan incelenmesi gereklidir. Varligin kalitesi, o varligin
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satisa cikarildigr zaman gercek degerini bulma olasiligini ifade etmektedir. Sozgelimi devlet
tahvillerinin kalitesinin yiiksekliginden bahsedilebilir. Ciinkii vadeleri geldiginde bedeli
kayitli deger tizerinden ddenecektir. Ayni sekilde varligin likiditesinden anlasilmasi gereken,

varligin paraya ¢evrilmesindeki ¢cabukluk ve kolaylik 6zelligidir. (Anonim, 2007)

Likidite oranlarinin isletme sahip ve yoneticileri agisindan 6nemi, isletmenin kisa giireli
bor¢larin1 6demede herhangi bir sorunla karsilasilip karsilagsmayacagi iken, kredi verenler ise
oranlari, isletmeye verilen kisa vadeli fonlarin geri 6denmesinde isletmenin sikinti ¢ekip

¢cekmeyecegini belirlemek amaciyla kullanmaktadirlar.

Analizin hangi amagla yapildig1 yorumda 6nem kazanmakla birlikte, ama¢ ne olursa
olsun bu rakamlarin belli oranlarin altina diismesi isletmenin iizerinde durmasi gereken
onemli bir konu olmalidir. Ancak bulunacak rakamlarin standartlarin {lizerine ¢ikmasi her
zaman isletmenin iyi durumda oldugunun gdstergesi olmayabilir. Bu durumda oranlarla analiz
yonteminde yorumlar, mutlak dogrular olarak ele alinmamalidir ve 6zellikle konuyla ilgili

diger analiz teknikleri de kullanilmalidir.

Likidite oranlan hesaplanirken finansal tablolarda yer alan rakamlar yerine bu tablolarda
yer alan kalemlerin gergek degerinin ne oldugu konusunda inceleme yapilmalidir. Dénen
varliklar i¢inde yer almasina ragmen bir y1l iginde paraya ¢evrilme ihtimali zayif veya gittikge
zayiflayan unsurlarin bulunmasi durumunda bu kalemlerin ayrica degerlendirilmesi yararl

olacaktir. (Anonim, 2007)
- Cari Oran ( isletme Sermayesi Oranmi1 — Banker Orani )

Cari oran, firmanin kisa siirede bor¢ 6deme giicli hakkinda bilgi vermektedir. Bilangoda
yer alan donen varliklarin toplaminin kisa vadeli borglara boliinmesi ile bulunur. Bu oranin
yiiksek olmasi isletmenin kisa vadeli bor¢larint 6deme giiciiniin yiiksek oldugunu gosterirken,
bu degerin ¢ok yiiksek olmasi, isletmenin elinde verimli kullanilmayan atil fonlar bulundugu
anlamia gelir. Bu durum, isletmeye kredi verecek olan kurumlar i¢in olumlu iken, isletmenin
daha fazla kar edebilecek iken diisiik kar marjiyla calistigin1 gosterir. Bir¢ok finansal analist
bu degerin 2.00 civarinda olmas1 gerektigini savunurken, 6zellikle gelismekte olan iilkelerde
bankalarin kisa vadeli bor¢lar vermeyi tercih etmesi nedeniyle cari oran daha diisiik degerler
almaktadir. Boyle durumlarda 1.5 civarindaki degerler kabul edilebilir. Genel olarak, oranin
yillar i¢inde bliylimesi, firmanin cari bor¢ 6deme giiciinlin yiikseldigi anlamina gelir.

(Anonim, 2007)
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Cari Oran =

Donen Varhklar

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Bir firmanin cari oraninin yeterli olup olmamasi ¢esitli etmenlere baglidir. Bu nedenlerle

analizlerde cari oranin yetersizligi konusunda bir sonuca varmak i¢in ¢esitli etmenlerin goz

Oniinde tutulmas1 gerekir;

Firmanin faaliyette bulundugu endiistri kolu,

a
b. Ddnen varliklarin yapisi, dagilima,

c. Donen varliklarin gergek degerleri,

d. Donen varliklarin degerlerinde degisme olasiligi.

Ornek : Cari Oran Hesaplanmasi

BILANCO KALEMLERI | 31.12.200x BILANCO KALEMLERI | 31.12.200x

I. Donen Varliklar I. Kisa Vadeli Yabanci Kay.

A.Hazir Degerler 11.213,00 A.Finansal Borglar 1.009,00

B. Menkul Kiymetler 1.500,00 B. Ticari Borglar 6.100,00

C. Ticari Alacaklar 2.498,00 C. Diger Borglar 300,00

E. Stoklar (Net) 1.382,00 D. Alinan Avanslar 110,00

F. Diger Donen Varliklar 653,00 G. Borg Ve Gider Kars. 1.400,00
17.246,00 8.919,00

C.O = Doénen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

C.0=17.246,00/8.919,00 =1,93

Sektore ve firmanin yapisina gore farklilik arz etmekle beraber bu oranin 2,00 olmasi

yeterli goriilmektedir. Firmanin cari oraninin 1,93 olmas isletmenin kisa vadeli borglarini

O0demede herhangi bir sorunla karsilagsmayacagini ve isletme sermayesinin yeterli oldugunu

gostermektedir. Daha saglikli bir yorum yapabilmek icin, isletmenin ge¢mis donem

verilerinin, diger firmalarin oranlarinin ve sektorel ortalamalarin goz Oniine alinarak

karsilastirma yapilmasi gerekir.

- Likidite Oram ( Asit — Test Orani )

Kisa vadede nakde doniigebilecek donen varliklarin, kisa vadeli borglart karsilama

giiciinii gosterir. Donen varliklardan stoklarin ¢ikarilmasiyla elde edilen degerin kisa

vadeli borglara oranlanmasiyla elde edilen degerin kisa vadeli borglara oranlanmasiyla




hesaplanir. Likidite orani cari orani tamamlayan, onu daha anlamli kilan bir orandir.

(Anonim, 2007)

Donen Varhklar - Stoklar
Likidite Orani =

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Oran = Kasa + Banka + Menkul Kiymetler + Alacaklar / Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

Genellikle 1.00 civarinda olmas1 gerektigi kabul edilirken tlilkemiz isletmelerinde 0.6-0.7
civarindadir. Ancak, firmanin likidite oran1 1:1 olsa bile s6z konu firma, alacaklarini tahsilde
glicliik ¢ekiyorsa, alacak devire hizi yavas ve yavaslama egilimi gosteriyorsa bu durum,
firmanin likidite oranini degerlendirirken dikkate alinmalidir. (Anonim, 2007)

Ornek : Yukaridaki Bilango kalemlerine gére Likidite Orant;
Likidite Oran1 = Donen Varliklar - Stoklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
Likidite Oran1 = (17.246,00 — 1.382,00 ) / 8.919,00 = 1,78

Bu oranin genel kabul gérmiis durumu 1:1° dir. Yani her bir liralik kisa vadeli yabanci
kaynaga karsilik bunu 6demede kullanilacak bir liralik bir dénen varligin mevcut oldugunu
gosterir. Bu oranin 1,78 olmasi igletme agisindan olumlu bir durum olarak ifade edilebilir.
Daha saglikli bir yorum yapabilmek icin, isletmenin ge¢mis donem verilerinin, diger
firmalarin oranlarinin ve sektorel ortalamalarin gbz Oniine alinarak karsilagtirma yapilmasi

gerekir.
- Nakit Oram

Nakit ve nakit benzeri varliklardan olusan hazir degerler ile gecici yatirim amaciyla alinan
ve her an pazarlanabilir menkul kiymetlerin kisa vadeli borglar1 ne 6l¢iide karsiladigi gésteren
orandir. Isletmenin alacaklarini tahsil edememesi ve elindeki stoklar1 nakde gevirememesi
durumunda borg¢larin1 6deyebilme yetenegini gosterir. Para ve paraya kolayca gevrilebilecek
menkul kiymetlerin kisa vadeli borglara boliinmesi ile hesaplanir. Bu oran Likidite oranindan

daha kat1 bir 6l¢ii olarak kabul edilir. (Anonim, 2007)

Hazir Degerler + Menkul Kiymetler
Nakit Oram =

Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar
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Bu oranin en az 0,20 olmas1 gerekir. Ancak firma stoklar1 ihtiya¢c duyuldugunda kolayca
nakde cevrilebilecek durumdaysa veya isletmeye borcu olanlar giivenilir miisteriler ise bu
oranin daha diisiik ¢ikmasi kabul edilebilir. (Anonim, 2007)

Ornek :

Firmanin; 31.12.200x yilindaki degerleri asagidaki gibidir,

Hazir Degerler : 11.520,00 K.V.Y K. :46,300,00
Menkul Kiymetler : 17.450.00

Nakit Orani :Hazir Degerler + Menkul Kiymetler / K.V.Y.K.

Nakit Oran1 : ( 11.520,00 + 17.450,00 ) / 46.300 = 0,63

Bu oranin genel kabul gormiis durumu 0,20 dir. Bu oranin 0,63 olmasi isletme agisindan
olumlu bir durum olarak ifade edilebilir. isletme alacaklarmi tahsil edememesi durumunda
bor¢larini rahat bir sekilde 6deme giiciine sahiptir.

- Satislar / K.V.Y.K. Oram
Oram1 da diger gostergelerle birlikte kullanilabilir. Kisa vadeli bor¢ devir hizinin

yiikselmekte olusu bor¢ 6deme konusunda olumlu bir gostergedir. (Akgii¢, 1994)

Satislar

Kisa Vadeli Borclar

5.3.2.2.Mali Yapu ile ilgili Oranlar

Borg oranlar ortaklarin kredi taniyanlara gore isletmeye sermaye katkilarii gosterir ve bu
oran birka¢ yonden dnemlidir. Birincisi, kredi tantyanlar ortaklarin sagladigi fonlara, giiven
derecesini belirlemesi bakimindan 6nem verirler. Ortaklar toplam sermayenin kiigiik bir
kismini saglanmislarsa bu kredi taniyanlar bakimindan bir risk dogurur. ikincisi, fonlar borg
yoluyla toplanmigla ortaklar sinirli bir yatirimla isletmenin kontroliinii ellerinde tutabilirler.

Ucgiinciisii, isletme borg aldig1 fonlarla 6dedigi faizden ¢ok kazaniyorsa borg cekici hale gelir.

Uygulamada bor¢ oranlan iki yonden ele alinir. Birincisinde, Bilangoda goriilen rakamlara
iligkin oranlar incelenir ve bor¢ alinan fonlarin igletmeyi finanslama i¢in hangi oranda
kullanilacagi belirlenir, ikinci yaklagimda, borcun riski-gelir raporundaki oranlar ile 6l¢tliir
ve sabit giderlerin ¢alisma giderleri ile ne dereceye kadar karsilanacagi belirlenir. Bu iki oran
birbirinin tamamlayicisidir ve birgok analizci her iki tiirdeki borg oranlarini inceler. (Anonim,

2007)
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- Bor¢larin Aktif Toplamimna Orani (Kaldira¢ Orani)

Bu oran, aktiflerin ne kadarinin yabanci kaynaklarla (borglarla) finanse edildigini,
isletmenin ne dl¢iide borca bagimli oldugunu belirler. Yiiksek bir kaldirag¢ orani daha riskli bir
firmay1 ifade eder.

Ayrica, firmanin spekiilatif tarzda finanse edildigini, kredi verenler agisindan emniyet
marjinin dar oldugunu, firmanin faiz ve anapara taksitlerini 6deyeme nedeniyle mali yonden
giic durumlara diisme olasiliginin yiiksek oldugunu gosterir. Firmanin kazancglar1 dalgali olsa
bile, bor¢ ddemeleri sabit ve dnceden 6deme plani bellidir. Sonugta nakit akimi azalirsa, firma
bor¢larini 6deyemez duruma gelir. Oranin yiiksek olmasi, isletme sahiplerinin az bir sermaye
ile genis bir kaynaga egemen olabildikleri gibi, faaliyetlerden elde ettikleri kar oraninin
yabanci kaynak maliyetinden yiliksek olmasi halinde, 6z kaynak karlilik oranlarinda
yiikseltme, yani finansman kaldiraci etkisinden yararlanma olanagi elde ederler. Ancak, gerek
kredi verenler gerekse ortaklardan tepkiler ve isletme varliginin devam ettirilmesi i¢in Borg /

Aktif Oraninin belirli bir diizeyin iizerine ylikseltilmesini engeller. (Akgii¢, 1994)

Toplam Yabanci Kaynaklar
Kaldirag¢ Oram =

Toplam Varhk
Toplami

Bu oranin %50 civarinda olmasi normal karsilanabilir. Ancak, yasanan enflasyonun
Bilancolarin pasif yapisi tizerindeki bozucu etkisi sonucu tilkemizde bu oranin %70’lere kadar
ciktigr goriilmektedir. Bunda iilkemizdeki sermaye kith§i ve borglanmanin avantajli
olmasinin rolii biiyiiktiir. Ancak, bor¢lanma maliyetinin oldukca yiiksek seyretmesi, bu

durumu giderek ortadan kaldirmaktadir.

Ornek :

Firmanin; 31.12.200x yilindaki degerleri asagidaki gibidir,
Aktif Toplami =1.426.587,21 Ytl
KV.YK.+UV.YK = 584.921,46 Ytl

Kaldira¢ Oran1 = (K.V.Y K. + U.V.Y .K) / Aktif Toplami1

Kaldira¢ Oran1 = 584.921,46/1.426.587,21=0,41

42



Bu oranin 0,50 iizerine ¢gikmamasi istenir. Yukarda bahsettigimiz gibi yasanan enflasyonun
tilkemizde etkileri sebebiyle bu oranin %70’lere kadar ¢iktig1 goriilmektedir. Burada da oran
0,41 olarak gerceklesmistir. Firma, varliklarinin finansmaninin = % 41  ni bor¢ alarak
karsilamistir. Kalan % 59 kismi ise ortaklar tarafindan taahhiit edilen sermaye ile
gerceklestirilmistir. Bunu, “borg¢ verenlerin firma tizerindeki haklar % 41 dir” seklinde ifade

edebiliriz.
- Oz Sermaye / Toplam Varhk Oram (Oz sermaye Oram)

Bu oran, isletme varliklarindan yiizde kacinin ortaklar ve isletme sahibince finanse
edildigini gosterir. Orta ve uzun vadeli kredi degerini tespit amaciyla yaygin olarak kullanilir.
Oranin yiiksek olmasi isletmenin uzun vadeli yabanci kaynaklar1 ile bunlarin faizlerini
O6demede giicliikle karsilasma ihtimalinin zay1f oldugunu gosterir; ancak boyle bir durum ayni
zamanda isletmenin nispeten diisiik maliyetli uzun vadeli kredilerden yararlanmadigini da
gosterebilir. Bu oranin %50 civarinda olmasi normal karsilanabilir. Ancak yasanan enflasyon

nedeniyle iilkemizde bu oran %30’lara kadar diismektedir. (Anonim, 2007)

Oran asagidaki formiiller yardimiyla hesaplanir;

Oz Sermaye

1 - [Borg¢lar / Aktif Toplami]

Toplam
Varhk

Oz sermaye / ( Oz sermaye + Yabanc1 Kaynaklar )

Bazen bu oran Aktif Toplami / Oz sermaye Toplanmu seklinde de yazilmakta ve Oz sermaye

Carpani olarak ifade edilmektedir. (Akgii¢, 1994)

Ornek:

Firmanin; 31.12.200x yilindaki degerleri asagidaki gibidir,
Aktif Toplam1 = 825.456,47 Ytl

Sirket Oz sermayesi = 429.047,81 Ytl

KV.YK +UV.Y.K = 396.417,66 Ytl

Oz sermaye Oran1 = Oz sermaye / Aktif Toplamu.

Oz sermaye Oran1 = 429047,81 / 825.546,47 = 0,52
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Bu oranin %50 civarinda olmas1 normal karsilanabilir. Ancak yasanan enflasyon nedeniyle
tilkemizde bu oran %30’lara kadar diismektedir. Firmadaki oran % 52 olarak gerceklesmistir.
Firma, varliklarinin finansmanmin % 52 © ni ortaklar karsilamistir. Firmanin 6z sermayesi

yeterli, iktisadi varliklarin biiyiik bir boliimiinii 6z kaynaklariyla kargilamistir.
- Toplam Bor¢ / Oz Sermaye Oram

Bu oran isletmenin 6z kaynaklar1 ile yabanci kaynaklari arasindaki iliskiyi gosterir.
Bor¢lanma katsayisi olarak da nitelendirilir. Oran, firmanin bor¢lanma yoluyla sagladig:
yabanci kaynak ile firma sahip veya sahiplerinin kattig1 sermaye arasindaki iliskiyi gosterir.

kaynaklarin 6z kaynaklara bdliinmesi suretiyle asagidaki sekilde hesaplanir. (Anonim, 2007)

Toplam Yabanci Kaynaklar

Oz Sermaye

Oranin %100 veya 1 olmas1 6z kaynak bor¢ dengesi agisindan yeterli goriiliir. Oranin 1’den
kiiclik olmasi isletme faaliyetlerinde kullanilan iktisadi varliklarin biiyiik kismimin 6z kaynak
ile finanse edildigini gosterir. Buna karsilik oranin 1’in iistiine ¢ikmasi, {igiincii kisilerden
saglanan fonlarin ortaklardan saglanan fonlardan daha fazla oldugunu ve firmanin agir bir faiz
yiikii altinda bulundugunun, alacaklilar i¢in emniyet payinin diisiik oldugunu gosterir. Fakat is

2

riski diisiik firmalar daha yiiksek bir “ Bor¢ / Oz sermaye ” oram ile faaliyetlerini

siirdiirebilirler. Ulkemiz gibi 6z sermaye saglanmasinda kurumsal giicliik bulunan
ekonomilerde, ¢cok genel bir kural olarak, s6z konusu oranin 2:1 agmasi halinde finans

yoneticisinin dikkat etmesi ve dnlem almasi gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir. (Anonim, 2007)
Ornek:

Firmanin; 31.12.200x yilindaki degerleri asagidaki gibidir,

KV.YK. +UV.YK = 396.417,66 Ytl

Oz kaynaklar = 429.047,81 Ytl

Oran = Borg¢ / Oz sermaye

Oz sermaye Oranm1 = 396.417,66 / 429.047,81 = 0,92

Oran normal sinirlar i¢inde olmakla beraber isletmenin iginde faaliyette bulundugu sektor,
ayni durumdaki isletmelerdeki oran ve yabanci kaynaklarin  etkin olarak kullanilip

kullanilmadiklarn dikkate alinmalidir.

44



- Kisa Vadeli Borg¢lar / Toplam Varhik Oram

Pasif i¢inde kisa vadeli yabanci kaynaklarin agirhigini gosteren bir orandir. Bir isletmenin
cok fazla kisa vadeli borcu olmasi geri 6deme riskini arttirir. Bu oranin 1/3 seviyesini
agsmamas1 uygun olur. Oranin yiiksek olmasi aktiflerin biiyiik boliimiiniin yabanci kaynaklarla
finanse edildigini gosterir. Iktisadi varliklarin biiyiik bir boliimiiniin kisa vadeli borglarla

karsilanmasi, genellikle, riskli bir durum ifade eder. (Anonim, 2007)

Kisa Vadeli Borglar Kisa Vadeli Borg¢lar
veya

Toplam Kaynaklar
Toplam Varlhklar

Ornek :

Firmanin; 31.12.200x yilindaki degerleri asagidaki gibidir,

K.V.Y.K. = 46.417,66 Ytl

Aktif Toplami1 = 179.047,81 Ytl

Oran = Kisa Vadeli Borglar / Toplam Kaynaklar
Oran = 46.417,66/179.047,81 = 0,26

Oranin genel olarak % 33 ° i agmamas1 uygundur. Kisa vadeli yabanci kaynaklar toplam
aktifler i¢inde Onemli bir yer tutmaktadir. Ancak, hesaplanan orana gore isletmenin risk

altinda oldugunu séyleme imkani bulunmamaktadir.
- Kisa Vadeli Bor¢larin Toplam Borc¢lara Oram

Oran, firmanin bor¢larin vade yapisi hakkinda bilgi verir. Orani, firmanin varlik yapisi,
kullanilan teknoloji ve uzun vadeli bor¢ saglama olanagi etkiler. Goreli olarak donen
varliklart yiiksek olan, emek yogun teknoloji kullanan firmalarda, toplam borglar i¢inde kisa
vadeli bor¢larinin payimin yiiksek olmasi dogaldir. Buna karsilik daha ¢ok duran varliklara
yatirim yapmis, sermaye yogun teknoloji kullanan firmalarda kisa vadeli borg¢larin toplam

borglar i¢indeki paymin diisiik olmas1 beklenir. (Anonim, 2007)

Oran agagidaki formiille hesaplanir;

Kisa Vadeli Borg¢lar

Toplam Borglar

45



Ornek :

Firmanin; 31.12.200x yilindaki degerleri asagidaki gibidir,

K. V.Y K. = 56.617,23 Ytl

Toplam Borg = 146.514,67 Ytl

Oran = Kisa Vadeli Borglar / Toplam Borglar
Oran = 56.617,23 /146.514,67 =0,39

Kisa vadeli borglarin toplam borg¢larin iginde payinin artmasi, kisa vadeli borglart sik sik
yenilemek durumunda oldugundan, firmada bor¢ ddeme sorunu yaratabilir. Diger yandan,

uzun vadeli borg¢larin yiikselmesi, firmanin sabit yiikiimliilikklerini arttirabilmektedir.
- Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar / Toplam Varhklar ( Kaynaklar )

Bu rasyo toplam aktiflerin ne kadarinin uzun vadeli yabanci kaynaklarla finanse
edildigini ya da toplam kaynaklarin ne kadarinin uzun vadeli kaynaklardan olustugunu
gostermektedir. Bu rasyo i¢in kesin sinirlar olmamakla beraber isletmenin finansman yapisi
konusunda genel olarak kabul edilen standartlar toplam yabanci kaynaklarin, toplam
kaynaklarin yarisi civarinda olmasi ve uzun vadeli yabanci kaynaklarin toplam kaynaklara

oranmnin 1 / 6’sin1 gegmemesi beklenir.(Ozer, 1997)

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

Aktif Toplam
Ornek :
U.V.Y.K.=20.000,00
A.T. =65.000,00
Rasyo =20.000,00/65.000,00 =0,31

Ornekte firmanin ilgili yilda varliklarmin % 31° i uzun vadeli yabanci kaynaklarla
karsilanmistir. Oranin yiiksek oldugu soylenebilir. Uzun vadeli yabanci kaynaklardaki fazlalik
isletmenin uzun vadedeki uzun vadedeki finansman giderlerini arttirabilecegi gibi herhangi

bir kriz halinde isletmeyi gili¢ durumda birakacaktir.
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- Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar / Devamh Sermaye Orani

Oran, uzun vadeli yabanci kaynaklarin devamli sermayenin ne kadarmi olusturdugunu
gostermektedir. Bu oran % 25 ¢ikmasi arzulanir. Oranin % 25’ten fazla ¢ikmasi devaml
sermaye igerisinde yabanci kaynaklarin oraninin yiiksek olduguna ya da isletme de biiyiik

oranda uzun vadeli yabanci kaynak kullamldigina isaret eder. (Ozer, 1997)

Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

Oz Kaynaklar + U.V.Y.K.
Ornek :
UV.YK. =40.000,00
Oz Kaynaklar = 20.000,00
Rasyo =40.000,00 / ( 40.000,00 +20.000,00) = 0,67

Oran ilgili yilda normal degerler yakin olarak gerceklestigi sOylenebilirse de kesin kanata

varmadan once diger rasyolarla desteklenmesi gerekmektedir.

- Maddi Duran Varliklar / Oz Kaynaklar Oram

Oran, firmanin 0z sermayesinin ne Ol¢iide maddi duran varliklarin finansmaninda
kullanildigin1 gostermektedir. Bu oranin 1:1° den ( % 100 ) kiigiik olmasi, maddi duran
varliklariin tamaminin 6z sermaye ile finanse edildigini gosterir. Oranin, 1:1° den yliksek
olmasi; maddi duran varliklarin bir kismmin yabanci kaynaklarla karsilandigini, yabanci
kaynak ve 0z kaynak dagiliminin dengeli olmadigin1 gosterecek ve isletmeyi risk altina
sokacaktir. Ayrica da, mali agidan giicsiizliilk gostergesi olarak yorumlanabilir ve ilave 6z

sermayeye gerek oldugunu gosterebilir. (Akgiic,1994)

Oran agagidaki formiille hesaplanmaktadir;

Maddi Duran Varhklar ( Net)

Oz Kaynaklar
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Ornek :

Firmanin; 31.12.200x yilindaki degerleri asagidaki gibidir,

M.D.V. 47,825,16 Ytl

Toplam Amortisman =  8.926,75 Ytl

Oz Kaynaklar = 94.306,88 Ytl
Oran = M.D.V./ Oz Kaynaklar ( Net )
Oran = (47.825,16 —8.926,75)/94.306,88 = 0,41

Firma maddi duran varlilarinin tamamini 6z kaynaklariyla karsilamistir.

- Maddi Duran Varhklar / Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklara Oram

Smai isletmelerin analizinde kullanilmasi anlamli olabilecek bu oranin 1:1° den biiyiik
olmasi, firmanin 1 Ytl’ lik uzun vadeli borcuna karsilik 1 YtI’ den fazla maddi duran varligi
oldugunu gosterir. Oranin, yiiksekligi firmaya uzun vadeli kredi verenler agisindan emniyet

paymin yeterli olmasi seklinde yorumlanabilir. (Akgiic, 1994)

Maddi Duran Varhklar ( Net)

Oz Kaynaklar

Ornek :

Firmanin; 31.12.200x yilindaki degerleri asagidaki gibidir,

M.D.V. = 47,825,16 Ytl

U.V.Y K. = 38.694,21 Ytl

Oran = MD.V./UV.Y.K.

Oran = 47.825,16/38.694,21 = 1,24

Firmanin 1 YtI’ lik uzun vadeli borcuna karsilik 1,24 Ytl maddi duran varlig: vardir.
- Odenmis Sermaye / Oz Sermaye Oram

Sermaye sirketlerinde 6z sermaye yapisini gosteren, kar dagitim veya oto-finansman

politikas1 konusunda da bilgi saglar. Oranin yiiksekligi, 6z sermayenin esas itibartyla 6denmis
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sermaye artig1 yolu ile saglandigini, sirket karlariin biiyiik bir bolimiiniin dagitildigini ve /
veya uzun slireli olarak karlilik oranlarinin diisiik oldugunu gosterir. Oranin diigiik olmasi,
sitketin oto finansmana agirlik verdigini, elde ettigi karlarin 6nemli bir bolimiini

dagitmayarak 6z sermaye artis yoluna gittigini gosterebilir. (Akgiig, 1994)

5.3.2.3.Faaliyet Oranlar

Isletme emrindeki varliklarmm kullanimlarindaki etkinlik derecelerini 6lgmek icin bu
oranlardan yararlanilir. Faaliyet oranlari, firmanin faaliyet derecesi ( satislar ) ile faaliyetlerin
stirdiiriilebilmesi i¢in gerekli varliklar arasindaki iliskiyi tanimlar. Bu oranlar firmanin kapital
( hem faaliyet hem de uzun donemli ) gereksinimini tahmin etmek i¢in de kullanilir. Oranlar
karlilig1 ve likiditeyi dogrudan dlgmezler; ancak bunlari etkileyen &nemli faktdrlerdir.Isletme
varliklarinin etkin sekilde kullanilip kullanilmadigini tespite yonelik olarak kullanilacak

rasyolarin basinda devir hizlarina iliskin rasyolar gelmektedir.

Alacak Devir Hizi

Alacaklarin devir hizi, alacaklarin tahsil kabiliyetini gosteren dnemli oranlardan birisidir.
Bu rasyo degerinin yiiksek ¢ikmasi alacaklarin tahsildt donemlerinin kisaldigini, yiiksek
¢ikmasi ise tahsilat donemlerinin uzadigin1 gostermektedir. Bu nedenle bu hesap alacaklarin

likiditesi hakkinda da 6nemli bilgiler saglayacaktir. (Ozer, 1997)

Kredili Satis Tutari

Ortalama Ticari Alacaklar

Kredili satis tutariin bilinmemesi durumunda ise kredili satis tutar1 yerine toplam satiglarda
esas alinabilir. Ortalama ticari alacaklar ise donem basindaki ticari alacak toplaminin dénem
sonundaki ticari alacak toplamina, donem sonu ticari alacak toplaminin ilavesiyle bulunacak
toplamin ikiye boliinmesiyle elde edilecektir. Ticari alacaklarda da donem igerisinde biiytlik

oranda dalgalanmalar olmasi halinde aylik rakamlarin alinmasi da miimkiindjir.

Bu rasyonun yiiksek c¢ikmasi alacaklarin tahsil kabiliyetini ve likiditesini artiracagindan
isletme lehine yorumlanirken bu paranin diisiik ¢ikmasi isletme alacaklarinin likiditesinin
zayif oldugu ve kaynaklarin bir kismiin alacaklarda bagli olmasi nedeniyle iyi

yorumlanmayacaktir. (Ozer,1997)

49



- Alacaklarin Ortalama Tahsil Siiresi

Alacaklarin ortalama tahsil siiresi, alacak devir hizina ¢ok yakin bir rasyodur. Ortalama
olarak alacaklarin kag¢ gilinde bir tahsil edildigini gdstermektedir. Bu rasyo degerinin yiiksek
¢ikmasi isletme kaynaklarinin alacaklara baglandigini gdstermesi nedeniyle isletme lehine
yorumlanmaz, rasyo degerinin diisiik ¢cikmasi ise, alacaklarin tahsil siiresini kisaltacagindan

isletme kaynaklarmin daha etkin kullanilmasina imkén saglayacaktir. (Ozer,1997)

Bu rasyonun iki sekilde hesaplanmas1 miimkiindiir. Birinci yontemde alacaklarin devir hizi
360 yada 365 rakamina boliinlirken ikinci yontemde ticari alacaklar giinliik ortalama kredili

satig tutarina boliinecektir. Bu yontemler asagidaki sekilde gosterilebilir.

Ortalama Tahsil Siiresi Formiilleri:
360 / Alacaklarim Devir Hiz

Ticari Alacaklar / Ortalama Giinliik Kredili Satislar Tutar:
Ticari Alacaklar *360 / Yillik Kredili Satislar Tutar:

- Stok Devir Hiz1 Rasyolari

Devir hizlar1 bir faaliyet doneminde ortalama olarak stoklarin ka¢ kez yenilendigini
gosteren oranlardir. Stok devir hizlarinin diisiik olmasi isletmenin stoklara bagladigi kaynagin
verimliligini ve etkinligini olumsuz ydnde etkileyeceginden stok devir hizi yiiksek
isletmelerde kaynaklarin daha etkin kullanildig1 sdylenebilir. Ancak stok devir hiz1 ile ilgili
olarak biitiin isletmelerde kabul edilen oranlar mevcut olmadig: gibi ayni1 sektdrde faaliyet
gdsteren isletmeler arasinda dahi farkliliklar olabilmektedir. Ozellikle stok devir hizinin diisiik
oldugu isletmelerde stok seviyelerinin biiylik 6nemi vardir. Stok devir hizinin yiiksek oldugu
isletmelerde stok seviyesindeki yiikseklik fazlaca bir olumsuzluk tagimazken stok devir

hizinin diisiik oldugu isletmelerde yiiksek stok seviyesi isletmeyi belirli oranda risk altina

sokacaktir. (Ozer,1997)

Stok devir hizlarini ticaret igletmeleri ve {iretim isletmeleri i¢in ayr1 ayr1 ele almakta yarar

goriilmektedir. Bu nedenle stok devir hizlar1 asagidaki bagliklar altinda ele alinacaktir.

Ticari Mallar Devir Hizi Rasyosu, Ticaret isletmelerinde stoklar herhangi bir isleme tabi
tutulmaksizin satisa konu edilen ticari mallardan olusmaktadir. Stok devir hizi ise stoklara
tahsis edilen kaynaklarin ne kadar siireyle bagli kaldigin1 gosterecektir. Bu oranin diisiik

olmasi stoklara baglanan kaynaklarin daha uzun siire bagh kaldig1 anlamina gelecegi i¢in bu
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isletmelerde, kaynaklarin verimliligi stok devir hizi yiiksek isletmelere gore daha diisiik

cikacaktir. (Ozer,1997)

Ticaret isletmeleri icin de, stok devir hizlar1 isletmenin faaliyet konusuna gore
belirlenecektir. Isletmelerin siirekli yiiksek stok seviyeleriyle calismalar1 stok devir hizini
diisiireceginden, kaynak maliyetlerini yiikseltecegi gibi, stoklarin depolama ve muhafaza
masraflar1 da artacaktir. Diger taraftan stok devir hizinin diisiikliigli mallarin stoklarda uzun
siire beklemelerini gerektirmesi nedeniyle bu mallarin bozulmasi ya da bayatlamasi yahut
tilkketici tercihlerindeki degismeler nedeniyle satis imkdni da daralabilecektir. Ayrica stok
devir hizlarindaki diistikliik kar marjlarin1 da etkileyeceginden pazardaki rekabet sansini da
zayiflatacaktir. Buna karsilik diisiik stok seviyesi ile caligmak siparis maliyetlerini artiracagi
gibi, tiiketici taleplerine zamaninda cevap verilememesi seklindeki bir riski de beraberinde

getirecektir.

Yukarida agiklanan nedenlerden dolay: isletmelerin iyi bir stok politikasi tespit edebilmeleri
ancak sektordeki standartlari, isletmenin 6nceki uygulamalari nedeniyle tespit ettikleri isletme
ici standartlar1 ve rakip isletmelerin durumlarini da dikkate alarak belirleyecekleri optimum

stok seviyesi ve etkin pazarlama politikalartyla miimkiin olacaktir. (Ozer,1997)

Ortalama stok devir hiz1 agagidaki formiil ile hesaplanacaktir.

Satilan Ticari Mallar Maliyeti

Ortalama Ticari Mal Stoku

Ortalama ticari mal stokunun hesaplanmasi, bu rasyoyu biraz daha karigik hale
getirmektedir. Ticari mal stok ortalamasinin net olarak hesaplanmamasi durumunda, ortalama
stok olarak donem basi ve donem sonu stoklarin ortalamalar1 alinmalidir. Ancak bu yéntemin
en olumsuz yani ise donem igerisindeki stok hareketlerinin biiyiik dalgalanmalar olmasi
halinde, bu yontemin uygulanmasi dogru sonu¢ vermeyecektir. O takdirde ortalama stok
olarak her ayimn sonundaki stok miktarmin alinmasi suretiyle tespit edilecektir. Stok devir
hizinin ¢ok yiiksek oldugu isletmelerde aylik stok hareketlerinde bariz farkliliklarin olmasi
durumunda, stok miktarlar1 daha diisiik periyotlarla tespit edilmelidir. Diger taraftan stok
devir hizlar1 yiiksek olmamakla birlikte pahada agir mallarin satiginin yapildigi durumlarda da

ortalama stoklar aylar yada giinler itibariyle tespit edilmelidir. (Ozer,1997)
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Buna gore ortalama ticari mal stoku asagidaki formiil ile hesaplanacaktir.

Donem Basi Ticari Mallar Stoku + Donem Sonu Ticari Mallar Stoku / 2

Mamiil Mallar Devir Hizi Rasyonu, Mamul mallar, isletmede iretilerek satilan mallar1 ifade
etmektedir. Mamul mal stoklarinin devir hizi ise isletmede iiretilen mallarin ne kadar siirede
leden ¢ikarildiginm1 gostermektedir. Daha acik bir ifadeyle bir hesap doneminde kac¢ defa
stoktaki mamul mallarin yenilendigini gostermektedir. Burada dikkat edilmesi gereken en
onemli husus mamul mal stoklari devir hizinda mamul mallarin iiretiminde kullanilacak ilk
madde ve malzemenin yada yar1 mamullerin degil, iiretimi tamamlanmis mallarin esas
alimmas1 gerektigidir. Diger bir ifadeyle {iretim siirecinin yada {iiretim siirecinde ortaya

aksaklik ve gecikmelerin dikkate alinmamasi gerektigidir. (Ozer,1997)

Mamul mal stoklarinin devir hizinin diisiik olmasi da ticari mal stoklarinda oldugu sekilde
bir takim sakincalar1 beraberinde getirecektir. Oncelikle iiretilen mamullerin zamaninda elden
¢ikarilamamasi nedeniyle bir kaynak sikintis1 dogacagi gibi mamullerin stoklarda uzun siire
beklemeleri nedeniyle depolama ve muhafaza masraflar1 artacak diger taraftan kar marji
etkilenecegi icin rekabet giicli azalacaktir. Bu durumda diisiik stok seviyeleriyle ¢aligiimasi
durumunda ise tiiketici ihtiyaclarina zamaninda cevap verilemeyecegi i¢in yine isletmenin

rekabet giicii zayiflayacaktir. (Ozer,1997)

Mamul stoklar1 devir hiz1 agsagidaki formiil ile hesaplanacaktir.

Satilan Mamul Mallar Maliyeti
Ortalama Mamul Mal Stoku

Ortalama mamul mal stoklar1 da ticari mallarda oldugu sekilde hesaplanacaktir. Bu
rasyonun degerlendirilmesi sirasinda esas alinacak devir hizlar isletmenin faaliyet konusuna
gore farkli olacagi icin isletmeler tarafindan ilgili sektdrdeki standartlar, isletme i¢i standartlar
ve rakip firmalarin yada ayni faaliyet konusuna sahip diger firmalarin durumlart dikkate

alinarak belirlenmelidir.

Yart Mamul Mallar Devir Hizi Rasyosu,Yart mamul mallar devir hiz1 kismen iiretim siireci
ile ilgilidir. Bu nedenle iiretim siirecinin hizli oldugu isletmelerde yar1 mamul stoklar1 devir

hizlar1 da yiiksek ¢ikacaktir. Yart mamul mallar isletme tarafindan mamul mallarin {iretiminde
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kullanilmak iizere iiretilen ve imalata sevk edilinceye kadar stoklarda iiretilen ve imalata sevk

edilinceye kadar stoklarda bekletilen yar1 mamul mallar1 ifade eder. (Ozer,1997)

Yar1 mamul stoklart devir hiz1 asagidaki formiil ile hesaplanacaktir.

Uretime Sevk Edilen Yar1t Mamul Maliyetleri
Ortalama Yar1 Mamul Mal Stoku

Ortalama yar1 mamul mal stoklar1 da ticari mallarda oldugu sekilde hesaplanacaktir.

Bu rasyonun degerlendirilmesi sirasinda esas alinacak devir hizlari isletmenin faaliyet
konusuna gore farkli olacagi icin isletmeler tarafindan ilgili sektordeki standartlar, isletme igi
standartlar ve rakip firmalarin yada aymi faaliyet konusuna sahip diger firmalarin durumlari

dikkate alinarak belirlenmelidir.

Ilk Madde ve Malzeme Stoklari Devir Hizi;ilk madde ve malzeme stoklari iiretimde
kullanilmak iizere satin alinan ve fiilen tiretime sevk edilinceye kadar stoklarda bekletilen ilk
madde ve malzemeden olusur. Ilk madde ve malzeme stok devir hizlarmin diisiik olmasi
depolama ve muhafaza masraflarin1 artiracagi gibi, siireye bagli olarak hammaddenin
kalitesinde de degisiklikler olabilecektir. Bu durum ise tiretilen mamul mallarin kalitesini de

etkileyeceginden isletmeye ek bir kiilfet getirecegi agiktir. (Ozer,1997)

Ilk madde ve malzeme stok devir hizlar1 da yukaridaki sekilde hesaplanacaktir.

Uretime Sevk Edilen ilk Madde ve Malzeme Maliyetleri
Ortalama i1k Madde ve Malzeme Stoku

Bu rasyonun degerlendirilmesi sirasinda esas alinacak devir hizlari isletmenin faaliyet
konusuna gore farkli olacagi icin isletmeler tarafindan ilgili sektordeki standartlar, isletme ici
standartlar ve rakip firmalarin yada aym faaliyet konusuna sahip diger firmalarin durumlari

dikkate alinarak belirlenmelidir.
- Stoklarin Stokta Kalma Siiresi

Stoklarin ortalama tiiketileme siiresi veya ortalama stokta kalis stiresi, bagka bir deyisle stok
tutma siiresi, stoklarin likiditesini 6l¢en bir orandir. Stoklarin satilmasi i¢in kag giin gegmesi

gerektigini gosterir. (Akgiic, 1994)
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360

Stok Devir Hizi

- Net Calisma Sermayesi Devir Hizi Rasyosu

Net caligma sermayesi devir hizi rasyosu, isletmenin net calisma sermayesinin satiglarla
yilda ka¢ kez karsilanabilecegini gosterir.Net c¢alisma sermayesi devir hizinin yiiksek
cikmasi,calisma sermayesinin yetersiz oldugunu ya da net satislarin ¢ok yiiksek oldugunu
gosterecektir.Calisma sermayesinin diisiikliiglindeki sebepler arastirilarak gerekli tedbirler
alinmalidir Isletme,politikas1 geregi,herhangi bir risk unsuru gérmedigi icinde isletme
sermayesini diisiik tutabilir.Ornegin stoklarmn yahut satislarin devir hizinin yiiksek oldugu
isletmelerden isletmenin kisa vadeli yiikiimliiliikklerini yerine getirmede stok devir hiz1 diisiik
isletmelere gore daha avantajli olacagi agiktir. (Ozer, 1997)

Bu rasyonun diisiik ¢ikmasit durumunda ise isletmede asir1 calisma sermayesi var oldugu
kabul edilir.Gergekte calisma sermayesinin yoklugu kadar,fazlalig1 da isletme i¢in olumsuz
sonuglar dogurabilir.isletme sermayesindeki fazlalik kaynaklarm verimlilik ve karlihgin
olumsuz yonde etkileyecektir.

Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

Net Satislar

Donen Varhklar-Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

Bu rasyonun degerlendirilmesi sirasinda esas alinacak devir hizlari isletmenin faaliyet
konusuna gore farkli olacagi icin isletmeler tarafindan ilgili sektordeki standartlar,isletme ici
standartlar ve rakip firmalarin ya da aym faaliyet konusuna sahip diger firmalarin durumlari

dikkate alinarak belirlenmelidir.
- Toplam Aktiflerin Devir Hiz1 Rasyosu

Toplam aktiflerin verimli ve etkin kullanilip kullanilmadigin1 6lgmek amaciyla kullanilan
bu rasyo,toplam aktiflerin net satiglara boliinmesi suretiyle elde edilir.Bu oranin biiylik
cikmasi aktiflerin verimliligini gosterirken rasyo degerinin kiiclik ¢ikmasi ise aktiflerin

verimsiz kullanildiginin isareti olarak kabul edilir. (Ozer,1997)

Net Satislar
Toplam Aktifler
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- Maddi Duran Varhiklar Devir Hiz1 Rasyosu

Maddi duran varliklarin ne derece etkin kullanildigini gosteren bu rasyo,maddi duran
varliklarin net satiglara boliinmesiyle bulunur.Maddi duran varlik devir hizi ayn1 zamanda
isletmedeki kapasite kullanim1 hakkinda da bilgi verir.Bu oranin yiiksek olmasi maddi duran
varliklarin daha etkin kullanildig1 ve satiglart arttirdigr kabul edilirken,ayn1 zamanda maddi
duran varliklarin tam kapasite ile kullanildigin1 da gosterir.Bu oranin diisiik olmasi ise
isletmede atil kapasite oldugunun bir gostergesi olarak ele alinabilecegi gibi,ayn1 zamanda
maddi duran varliklarin verimsiz kullaniminin da bir gostergesi kabul edilir. (Ozer,1997)

Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanir.

Net Satislar

Ortalama Maddi Duran Varhklar

Ortalama maddi duran varliklarin hesabinda,maddi duran varliklarin dénem basi ve donem
sonu degerlerin toplaminin yaris1 esas alinir.Ancak maddi duran varliklarin yil igerisinde

biiylik dalgalanmalar gostermesi durumunda,bu deger yerine aylik ortalamalar da alinabilir.

- Donen Degerler (Briit Calisma Sermayesi) Devir Hiz1 Rasyosu

Briit ¢alisma sermayesi devir hiz1 olarak ta adlandirilan donen varliklar devir hizi dénen
varliklarin net satiglarla ka¢ kez karsilanabildigini gdstermektedir.Bu oranin diisiik ¢ikmasi
donen varliklarin gereginden fazla sisirildigini ya da satislarin  yetersiz seviyede
oldugunu,isletme kaynaklarinin verimsiz kullanildigini gosterir.Bu rasyo degerinin yiiksek
cikmast ise donen varliklarin yetersiz oldugunu ya da satiglarin yliksek oldugunu
gosterecektir. (Ozer,1997)

Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

Net Satislar

Ortalama Donen Varhklar

Ortalama donen varliklar,donen varliklarin donem bas1 ve donem sonu degerlerinin ikiye
boliinmesi ile bulunacaktir.Donem igerisinde donen varliklarin degerlerinde 6nemli 6lgiilerde
bir dalgalanma oldugu takdirde,donen varliklarin aylik ortalamalarimin alinmasi da

miimkiindiir. (Ozer,1997)
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Bu rasyonun degerlendirilmesi sirasinda esas alinacak devir hizlari isletmenin faaliyet
konusuna gore farkli olacagi i¢in igletmeler tarafindan ilgili sektordeki standartlar,isletme ici
standartlar ve rakip firmalarin ya da ayni faaliyet konusuna sahip diger firmalarin durumlari

dikkate alinarak belirlenmelidir.
- Ticari Borg¢larin Devir Hizi

Ticari bor¢larin devir hizi, isletmenin ortalama olarak ticari borclarini yilda kag¢ kez
0dedigini gosteren orandir. Bu yoniiyle ticari bor¢larin devir hiz1 senetli ve senetsiz ticari
borglarin ortalama 6denme siliresini gostermesi nedeniyle ticari borglarin 6denme siiresi

rasyosuyla birlikte ele alinmasi gerekir. (Ozer,1997)

Ticari borglarin devir hiz1 asagidaki formiil ile hesaplanir;

Kredili Alis Tutar:

Ortalama Ticari Bor¢lar

Kredili alis tutarinin bilinmemesi durumunda ise kredili alig tutar1 yerine toplam alislarin
esas alimmasi mimkiindiir. Ortalama ticari bor¢lar ise donem basindaki ticari borglar ile
donem sonundaki ticari bor¢ toplaminin yarisi olarak dikkate alinabilir. Ancak ticari borglarda
da donem igerisinde biiyiik dalgalanmalarin olmasi halinde aylik ortalamalarin esas alinmasi

daha uygun olacaktir. (Ozer,1997)
- Ticari Bor¢larin Ortalama Odenme Siiresi Rasyosu

Isletmenin kredili alislarina iliskin borglarmn ortalama olarak kag¢ giinde bir 6dedigini yada
kredili alislara iligkin isletmeye ortalama kag¢ giin vade tanindigin1 gostermektedir. Bu rasyo
ortalama alacaklarin tahsil siiresi rasyosu ile ilgili ve kismen birlikte diigiiniilmesi gereken bir
rasyodur. Ciinkii isletme alacaga tanidigi kredilerle, saticilarin isletmeye tanidigi krediler
arasinda uygun bir dengenin kurulmasi zorunlulugu bulunmaktadir. isletmenin bu dengeyi
saglayamamasi durumunda nakit sikintisina ve kisa vadeli yiikiimliiliiklerini yerine getirmede

sikintilara diismesi muhtemeldir. (Ozer,1997)

Bu rasyonun iki sekilde hesaplanmasi miimkiindiir. Birinci yontemde ticari bor¢larin devir
hiz1 360 yada 365 rakamina boliiniirken ikinci yontemde ticari borg¢lar giinliik ortalama kredili

alimlar tutarina boliinecektir. Bu yontemler asagidaki sekilde gosterilebilir.
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Borclarin Ortalama Odenme Siiresi Formiilleri:

360 / Ticari Borclarin Devir Hiza
Ticari Borg¢lar / Ortalama Giinliik Kredili Alislar Tutar:

Ticari Borclar * 360 / Yillik Kredili Ahslar Tutar

Ortalama kredili alim tutarlar ise toplam kredili alislarin 360 veya 365’e boliinmesi

suretiyle bulunacaktir. (Ozer,1997)
- Duran Varhklar Devir Hiz1 Rasyosu

Duran varliklarin satiglarla bir yilda karsilanma oranini gosterir.Bu rasyo degerinin yiiksek
¢ikmasi duran varliklarin fazlali§ina isaret ederken,kaynaklarin verimsiz kullanildiginin da bir
belirtisi olarak kabul edilmelidir.Oranin yiiksek ¢ikmasi ise duran degerlere asir1 bir yatirim
yapilmadigini ve kaynaklarin verimli kullanildiginin gostergesi olarak kabul edilir.Ancak
kaynaklarin verimliligi ya da verimsizligi konusunda sadece bu rasyoya bakarak sonuca
ulasmak miimkiin degildir.Ayn1 zamanda diger rasyolarinda dikkate alinmasi gereklidir.

(Ozer,1997)

Net Satislar

Ortalama Duran Varhklar

Ortalama duran varliklarin hesabinda,duran varliklarin donem basi ve dénem sonu
degerlerinin toplaminin yarist esas alinir.Ancak duran varliklarin yil igerisinde biiyiik
dalgalanmalar gostermesi durumunda bu deger yerine,aylik ortalamalar da alinabilir.Diger
taraftan net satiglar tutarina eger varsa duran varliklardan saglanan ve esas faaliyet konusu
disinda kalan gelir ve karlarinda eklenmesi gerekir. (Ozer,1997)

Bu rasyonun degerlendirilmesi sirasinda esas alinacak devir hizlari igletmenin faaliyet
konusuna gore farkli olacagi icin isletmeler tarafindan ilgili sektordeki standartlar,isletme ici
standartlar ve rakip firmalarin ya da ayni faaliyet konusuna sahip diger firmalarin durumlari
dikkate alinarak belirlenmelidir.

- Oz kaynaklar Devir Hiz1 Rasyosu

Oz kaynaklar deviz hiz1 rasyosu, isletmede 6z kaynaklarin ne denli etkin kullamldigmin
tespiti amaciyla kullanilir.Bu rasyo degerinin yiiksek ¢ikmas1,0z sermayenin etkin

kullanildigin1 gosterirken diisiik ¢ikmasi ise,etkin kullanilamadigini gosterir.Diger taraftan bu
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rasyonun yuksek cikmasi ayni zamanda isletmenin yabanci sermaye agirlikli calistigini
gosterirken diisiik ¢ikmasi ise isletmede atil 6z kaynak bulundugunu yahut 6z kaynaklarin
isletmenin ihtiyacindan daha fazla oldugunun bir gostergesi olarak kullanilabilir. (Ozer,1997)

Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

Net Satislar

Ortalama Oz kaynaklar

Ortalama 6z kaynaklarin hesabinda,6z kaynaklarin donem basi ve donem sonu degerlerin

toplaminin yarisi esas alinir.

- Mali Borc¢lanma Faiz Orani1 Rasyosu

Net satiglarin faiz giderlerini karsilama oranini gosteren bu rasyo satiglarin karliligina iligkin
olarak kullanilabilecek 6nemli rasyolardan biridir.Ozellikle yabanci kaynak maliyetlerinin
tespitinde kullanilan bu rasyonun hesabinda dikkat edilmesi gereken en 6nemli hususlardan
biri,finansman gideri olarak sadece gelir tablosunda yer alan rakamlarin alinmamasi
gerektigidir.Gelir tablosu kalemleri agiklanirken de belirtildigi lizere,gelir tablosunda yer alan
kisa vadeli bor¢lanma giderleri ve uzun vadeli finansman giderlerinden olusan finansman
giderleri varliklarin maliyetine eklenmemis finansman giderlerini gostermektedir.Oysa bu
rasyoda yabanci kaynak maliyetlerinin satiglarin karliligina olan etkilerinin arastirilmasi

nedeniyle toplam yabanci kaynak maliyetlerinin dikkate alinmasi gereklidir. (Ozer,1997)

Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

Finansman Giderleri

Net Satislar

5.3.2.4. Karhhga iliskin Rasyolar

Isletmelerin nihai hedefi kardir.Diger bir ifadeyle isletmeler kar amacina yonelik olarak
kurulurlar ve faaliyetleri sonucu uzun vadede kar saglayabildikleri siirece varliklarini idame
ettirebilirler.Bu nedenle igletmelerin karlilig1 biitiin faaliyetlerin diigimlendigi nokta olarak
goriilebilir. (Ozer,1997)

Isletmelerin karlilig1 isletme yoneticileri agisindan énemlidir. Ciinkii, karlilik bu kisilerin

basarisin1 gosterirken zarar yahut beklenen karin saglanamamasi da basarisizliklarin
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gosterir.Karlilik isletme sahip ve ortaklar1 yoniinden de onemlidir.Clinkli olusan kardan bu
kisiler pay alacaklardir.Isletmeye yatirim yapacak iiciincii kisiler de karlilikla
ilgileneceklerdir. Yatirnmin asil amaci yatinmdan beklenen diizeyde gelir elde
edilmesidir.Kredi verenler agisindan en onemli faktor ise kredinin geri donmesidir.Kredinin
geri donmesi yine isletmenin karliligina bagli olacaktir.Devlet agisindan da karlilik 6nem arz
etmektedir. Vergiler de yine kar {izerinden hesaplanacaktir.

Karlilikla ilgili rasyolar,isletmenin donem faaliyetlerinde elde ettigi karin tatmin edici
diizeyde olup olmadigina,bu anlamda isletme kaynaklarinin etkin kullanilip kullanilmadigina
iliskin hususlarin tespitinde kullanilir.

Karlilikla ilgili rasyolar ii¢ grupta ele almacaktir. Bunlar; (Ozer,1997)

- Yatirimlarin Karliligina Iliskin Rasyolar,
- Satiglarin Karliligina iliskin Rasyolar,
- Hisse Senedi Degerlemesiyle ilgili Rasyolardir.

- Yatirnmlari Karhligma iliskin Rasyolar

Bu grupta isletme kaynaklarinin etkin kullanilip kullanilmadigi ve isletme yatirimlari
sonucu tatmin edici diizeyde kar saglanip saglanmadigi hususlarinin tespitinde kullanilan
rasyolar kullanilan rasyolar ele alinacaktir. (Ozer,1997)

Vergi Sonrasit Net Kar/ Oz kaynaklar Rasyosu

Bu rasyo yonetimin basarisinin 6l¢iilmesinde 6nemli bir kriter olarak ele alinir.Bu rasyo ile
bulunan oran isletmeye yatirilan bir birim sermayeye ne oranda kar isabet ettigini
gosterir.Elbette 6z kaynaklarla kastedilen sadece O0denmis sermaye degil ayni zamanda
sermaye yedekleri,kar yedekleri gibi biitiin 6z kaynak unsurlardir. (Ozer,1997)

Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

Net Kar ( Vergi Sonrasi )

Oz kaynaklar

Vergi Oncesi Net Kar/ Oz kaynaklar Rasyosu
Vergi oOncesi net kar isletmeler arasinda daha saglikli bir karsilastirma yapilabilmesi
acisindan gereklidir. Bu rasyo ile net kar iizerindeki vergiler ihmal edilmekte ve rasyo

degerleri vergi dncesi kar {izerinden hesaplanmaktadir. (Ozer,1997)
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Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

Net Kar ( Vergi Oncesi )

Oz kaynaklar

Faiz ve Vergi Oncesi Net Kar / Oz kaynaklar
Faiz ve vergiden onceki kar tizerinden 6z sermayenin karliligini tespit etmeye yonelik olan
bu rasyo vergiden dnceki net kara faiz giderlerinin ilavesiyle bulunacak tutarin 6z sermayeye
boliinmesiyle bulunacaktir. (Ozer,1997)
Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

Net Kar ( Vergi Oncesi ) + Finansman Giderleri

Oz kaynaklar

Net Kar / Toplam Aktifler ( Pasifler ) Rasyosu
Toplam aktiflerin ve toplam kaynaklarin verimliligini tespit amaciyla hesaplanan bu rasyo
hem vergiden oOnceki net kar ilizerinden ve hem de vergiden sonraki net kar iizerinden
hesaplanir. (Ozer,1997)
Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

Net Kar ( Vergi Oncesi ve Sonrasi )

Toplam Aktifler

- Satislarin Karhhig ile ilgili Rasyolar

Briit Faaliyet Kart / Net Satislar Rasyosu

Isletmelerde her zaman satislarin fazlaligi,karin da fazla olmas1 sonucunu dogurmaz.Yahut
satiglarin belirli bir oranin {istlinde olmasi,karinda olmasi sonucunu dogurmaz.Ciinkii kar
satiglarn  dogal bir sonucu olmakla birlikte dogrudan satislarin  verimliligine
baglidir.Satiglarin verimliliginin diisitk olmas1 halinde kar ya ¢ok diislik ¢ikacak yahut hig
cikmayacaktir.

Bu rasyo satislarin  karliliginin tespitinde kullanilan en onemli gostergelerden
biridir.Satiglarin karliligin diisiik olmasi satislarin verimsizligi gosterecektir.Clinkii gelir
tablosu aciklanirken belirtildigi tlizere faaliyet kari briit kar1 net satislardan satiglarin

maliyetinin disiilmesiyle elde edilecek tutar1 gosterecektir.Satiglarin maliyeti ise briit faaliyet
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karimi arttiracak yahut diislirecek niteliktedir.O halde satislarin maliyetinin diisiik olmasi
durumunda bu oran yliksek c¢ikacaktir ki,bu durum satiglarin karhiliginin da gostergesi
olacaktir. Eger satiglarin maliyeti yiiksekse,briit faaliyet kar1 diisiik ¢ikacagi igin,bu rasyo
degeri de kiiciik ¢ikacaktir. (Ozer,1997)

Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

Briit Faaliyet Kar1

Net Satislar

Net Faaliyet Kari / Net Satislar Rasyosu

Briit faaliyet kar1 / Net satislar rasyosu satiglarin karliligina satiglarin maliyetinin etkisini
6lcmek amaciyla kullanilmaktadir.Daha acik bir ifadeyle satislarin maliyetinin faaliyet karimni
nasil etkiledigini ortaya koymaktadir.Oysa satiglarin maliyeti karlilig1 etkileyen unsurlardan
en Onemlisi olmakla birlikte sadece biridir.Daha agik bir ifadeyle satiglarin maliyeti diisiik
olsa dahi diger maliyetler net kar1 olumsuz yonde etkileyebilir.Bunun sonucu olarak zarar
dahi ortaya cikabilir. (Ozer,1997)

Bu rasyo satiglarin maliyeti ile birlikte faaliyet giderlerinin satislar1 nasil etkiledigini 6l¢mek
amaciyla kullanilir.Rasyo degerinin diisiik ¢ikmasi halinde satislarin maliyeti ve faaliyet
giderlerinin yiiksek oldugu,rasyo degerinin diisiik ¢ikmasi halinde ise,satigslarin maliyetinin
ve faaliyet giderlerinin yiiksek oldugu sonucuna varilir.Bu rasyo briit faaliyet kar1 / net satiglar
rasyosuyla birlikte dikkate alinmalidir.Eger briit faaliyet kar1 / net satislar rasyosu yliksek
cikarken bu rasyo degeri diisiik ¢ikiyorsa,satiglarin maliyetindeki diisiikliige ragmen faaliyet
giderlerinin ytiksek oldugu,briit faaliyet kar1 / net satiglar rasyosu diisiik ¢ikarken bu rasyo
degeri de diisiik ¢ikiyorsa satislarin maliyetindeki yiikseklikle birlikte faaliyet giderlerinin de
yiiksek oldugu sonucuna varilir. (Ozer,1997)

Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

Faaliyet Kanr

Net Satislar

Net Kar / Net Satislar Rasyosu
Net satiglardan déneme iligkin biitiin giderler diisiildiikten sonra kalan tutarlar1 gosteren net

kar satiglarla orantili olmakla birlikte her satisin sonucu karla kapanmayabilir.Bu rasyo ile net
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satislarin net karliligi hesaplanmaktadir.Bu rasyo sonucunun yiiksek c¢ikmasi isletmede
satiglara iliskin net karliligin yiliksek oldugunu gosterirken bu rasyonun diisiik ¢ikmasi ise net
karliigin diisiik oldugunu gésterir. (Ozer,1997)

Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanacaktir

Net Kar

Net Satislar

Faaliyet Giderleri / Net Satislar Rasyosu

Bu rasyo ile faaliyet giderlerinin net satislara olan etkisi arastirilmaktadir.Rasyo degerinin
yiiksek ¢ikmasi faaliyet giderlerinin yiiksekligi nedeniyle satislarin verimsizligini gosterirken
diisik ¢ikmast ise,faaliyet giderlerinin diisiik oldugu ve satislarin  verimliligini
gosterecektir.Ancak satiglarin verimliligi konusunda sadece bu rasyonun dikkate alinmasi
saglikli sonu¢ vermeyecektir.Clinkii bu rasyo ile sadece faaliyet giderlerinin etkisi
arastirilmaktadir. (Ozer,1997)

Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

Faaliyet Giderleri

Net Satislar

Satislarin Maliyeti / Net Satislar
Net satislar icerisindeki satislarin maliyetini tespit eden bu rasyo degerinin yiiksek ¢ikmasi
durumunda,satiglarin maliyetinin yiiksek oldugu dolayisiyla satislarin karliliginin diisiik
olacagi,bu oranin diisiik olmasi ise,satiglarin maliyetinin diisiik oldugunu ve satiglarin
karhiligimin yiiksek ¢ikacagini gostermesi nedeniyle oOnemli bir rasyo olarak kabul
edilmektedir. (Ozer,1997)
Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

Satislarin Maliyeti

Net Satislar
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Finansman Giderleri / Net Satislar
Net satiglar icerisindeki finansman giderlerin agirhiginin 6l¢iilmesi amaciyla kullanilan
rasyo,degerinin yiliksek ¢ikmasi finansman giderlerinin yiiksekligini gdsterirken bu degerin
diisiik ¢ikmasi ise net satigslardan indirilmesi gereken finansman giderlerinin daha diisiik
oldugunu gosterir. (Ozer,1997)
Bu rasyo asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

Varlhiklarin Maliyetine Eklenemeyen Finansman Giderleri

Net Satislar
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6. ARASTIRMA BULGULARI

Aragtirmaya konu olan un,yem ve siit sanayilerine iliskin bulgular asagida sirasiyla ve
ayrintili olarak verilmis ve tartigilmstir.
6.1. Un Sanayi
6.1.1. Isletmenin Genel Yapisi ve Ozelliklerine iliskin Arastirma Bulgular
1993 yilinda, iki ortakli, limited sirket statiisiinde, aile firmas1 seklinde kurulan
firmanin ilk kurulus sermayesi 500,00 YTL olarak belirlenmis ve faaliyete gecmistir. Daha
sonraki yillarda goriilen liizum {izerine ve sermayenin, firma islem kapasitesine gore diisiik
kalmasi nedeniyle ilk olarak 5.000,00 YTL’ ye son olarak da 2004 yilinda ortaklarin aldiklar
karar neticesinde 100.000,00 YTL’ ye ¢ikarilmasi kararlastirilmistir. Odenmis sermaye tutari
30.000,00 YTL olup, heniliz 6denmemis sermaye tutar1 70.000,00 YTL olarak belirlenmistir.
Firma, Corlu’nun Marmaracik Beldesinde faaliyet gdstermektedir. Ana faaliyet konulari
un, kepek imalat1 ve diger yan liriinlerin imalatidir.
6.1.2. isletmenin Ekonomik Faaliyetleri Sonuclarina Gore Finansal Bulgular
Firmanin 2005 faaliyet donemine ait toplam yaratilan gelir ile katlanilan giderler
asagidaki cizelgede verilmistir.

Cizelge 1. Firmanin 2005 Faaliyet Donemine Ait Finansal Gostergeleri

Toplam Toplam Odenen Net
Gelirler Giderler Vergi Kar
2.075.136,06 2.059.579,72 930,99 14.625,35

Firma 2005 yili faaliyetleri sonucunda 3.103,30 YTL kar elde etmistir. 2005 yilinda

uygulanan kurumlar vergisi orami sirketler i¢in briit karin % 30’ u idi. Kurumlar Vergisi

oranina gore yapilan hesaplama sonucu firma 930,99 YTL devlete vergi 6demistir.

Isletmenin 2005 yil1 faaliyet dénemine ait katlandig1 giderlerin cesitlerine gore dagilimi

asagidaki cizelgede gosterilmistir.

Cizelge 2. Firmanin 2005 Yilina Ait Gider Dagilimlar

Iscilik Genel Paz;:tllama Genel | L. oo
Giderleri |, | Uretim | % | 08 | % | Yénetim | Ot | v
(Ucr+Ssk) ® | Giderleri Ggi d Giderleri
68.724,96 | 21 | 82.657,70 | 26 | 166.599,68 | 51 0,00 6.626,10 2
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Bir mali yi11 (01.01.2005 — 31.12.2005 ) igerisinde yapilan faaliyetler sonucu cesitli
giderler meydana gelmektedir. Firmada da iscilik giderleri 68.724,96 YTL, genel iiretim
giderleri 82.657,70 YTL, pazarlama-satig-dagitim giderleri 166.599,68 YTL ve finansman
giderleri 6.626,10 YTL olarak gerceklesmistir. Bu elde edilen rakamlar gelir tablosunda goz

Oniine aliarak satiglardan, diger elde edilen gelir ve karlardan bunlarla ilgili katlanilan

maliyetler ve giderler ¢ikarildiktan sonra donem net kér1 veya zararina hesaplanmaktadir.

Firmanin 2005 faaliyet donemine ait hammadde bilgileri miktarsal olarak ¢izelgede

verilmigtir.
Cizelge 3. Hammadde Miktar Bilgileri
Hammadde Donembasi Dénem icinde Donemsonu Toplam
Tiirleri Hammadde Kullanilan Hammadde Hammadde
Mevcutlari Hammadde Mevcutlari Hareketleri
Bugday (Kg) 146.284,00 Kg 5.289.600,00 Kg | 782.100,00 Kg | 6.217.984,00 Kg
Cuval (Adet) | 48.259,00 Adet 17.044,00 Adet 94.312,00 Adet | 159.615,00 Adet

Firmanin 2005 faaliyet donemine ait hammadde bilgileri tutar (YTL) olarak

belirtilmistir.
Cizelge 4. Hammadde Tutar Bilgileri
Birim Fiyat | Donembasi ].)o.nem Donemsonu Toplam
Hammadde Iginde
Tiirleri ( Tutar) Hammadde Kullamlan Hammadde | Hammadde
Miktar Mevcutlar Mevcutlar1t | Hareketleri
Hammadde

Bugday 0,31 Ytl 44.271,94 1.628.380,88 | 254.220,85 | 1.926.873,67

Cuval 0.20 Ytl 9.095,67 1 3.324,36 19.497,74 31.917,77

Un sanayi firmasinin en énemli girdisi olan bugday ve diger yardimc1 hammadde olan

cuval Cizelge 3’ te miktar, Cizelge 4’ te tutar olarak gosterilmistir. Firma, un ve kepek
yapiminda kullandigi bugdayr daha ¢ok iireticiden almakla beraber bir kismini o6zel
firmalardan ve diger yerlerden temin etmektedir. Cuval alislarinin hepsini yurtiginde ki
firmalardan yapmaktadir.

Cizelge 3 ve ¢izelge 4’te gosterilen hammaddelerin temin yerleri ylizde olarak ¢izelgede
gosterilmektedir.

Cizelge 5. Hammadde Temin Yerleri

Hamn‘l{ae(:;l:r;l‘emm Bugday Cuval
Ciftci 75,00
Ozel Firmalar 15,00 100,00
Kendi Uretimi 5,00
Tiiccar 5,00
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Firma bugday alimlarinin % 75°ni1 ( % ’° nii ) ¢iftcilerden yaparken, kalan % 25’ ni ( %4’

nii ) kismi diger yerlerden saglamaktadir. Sadece ¢uval aliglariyla ilgili tamamen disardan

alim yapmaktadir.

Un sanayi firmasinin 2005 faaliyet donemine ait mamul miktar bilgileri (Kg) ¢izelgede

yer almaktadir.

Cizelge 6. 2005 Faaliyet Donemi Mamul Miktar Bilgileri

Donembasi Dénem icinde Donemsonu Toplam
Mamul Tiirleri Mamiil Satilan Mamiil Mamul Mamiil

Mevcutlan Mevcutlar Hareketleri
Un 506,00 Cuval 76.266,00 Cuval | 2.767,00 Cuval | 79.539,00 Cuval
Kepek 141.274,00 Kg 830.641,00 Kg 107.291,00 Kg | 1.079.206,00 Kg
Razmol 390.921,00 Kg 44.639,00 Kg 125.861,00 Kg 561.421,00 Kg
Bonkalit 4.599,00 Kg 117.591,00 Kg 51.879,00 Kg 174.069,00 Kg
Kirikli Bugday 140.664,00 Kg 71.990,00 Kg 25.856,00 Kg 238.510,00 Kg

Un sanayi firmasinin 2005 faaliyet donemine ait mamul tutar bilgileri (YTL) asagidaki

cizelgede verilmistir.

Cizelge 7. 2005 Faaliyet Donemi Mamul Tutar Bilgileri

Birim Fiyat | Donembasi li)oillllf;: Donemsonu Toplam
Mamul Tiirleri | ( Yt/ Kg) Mamul ¢ Mamul Mamul
Satilan .
Mevcutlari Mevcutlarnt | Hareketleri
Hammadde
Un 21,29 14.424,60 1.616.992,69 | 61.749, 75 1.693.167,04
Kepek 0,13 26.471,14 96.152,59 13.536.,43 136.160,16
Razmol 0,11 44.594,99 4.566,41 14.351,58 63.512,98
Bonkalit 0.13 933,01 Ytl 15.036,59 6.665,75 22.635,35
Kirikli Bugday 0,23 37.171,50 12.648,42 4.654,08 54.474,00

Firmanin aldig1 hammaddeleri doniistiirlip sattigi mamuller ¢izelge 6’da miktar, Cizelge

7’de tutar olarak yer almaktadir. Mamul {iretim yogunlugu 3.976.950 kg ile un ( 79.539 * 50

Kg ) ve 1.079,206 kg ile kepekte oldugu goriilmektedir. Ayni sekilde bakildiginda satis
rakamlarimin biyiik kismini 1.616.992,69 YTL ile un ve 136.160,16 YTL ile kepek

olusturmaktadir. Imalata giren bugdayin elenmesi ve unun temizlenmesi sonucu olusan diger

yan iriinlerden de sirasiyla razmol, kirikli bugday ve bonkalitin yillik satig tutar lizerinde

etkileri bliytiktiir.

Un sanayi firmast 2005 yili faaliyet doneminde {iretip sattigi mamullerin satig bilgileri

(YTL) cizelgede yer almaktadir.
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Cizelge 8. 2005 Faaliyet Donemi Mamul Satis Bilgileri ( YTL )

_ | Birim Fiyat Mamil Mamil

Mamul Tiirleri (Ytl/Kg) Satis Satis
(Miktar) (Yt

Un 22,98 Ytl 76.772,00 Cuval 1.763.904,28

Kepek 0,14 Ytl 971.915,00 Kg 137.266,09

Razmol 0,13 Ytl 434.560,00 Kg 56.323.91

Bonkalit 0,24 Ytl 122.190,00 Kg 28.769,10

Kirikli Bugday 0,24 Ytl 212.654,00 Kg 51.036,96

Cizelgede imalat1 yapilip satilan hammaddelerin satig rakamlari, miktarlar1 ve bunlardan
hesaplanan ortalama birim fiyatlar1 yer almaktadir. Cizelge 7’de iretilen mamullerin birim
fiyatlariyla Cizelge 8’ de satis birim fiyatlar1 arasinda kiyaslama yapmak miimkiindiir.

Firmanin 2005 yilinda yapmis oldugu satiglarin yerleri ve bunlarin satis yiizdeleri
asagidaki cizelgede verilmistir.

Cizelge 9. Mamul Satis Yerleri ve Oranlari

Un 80 15 S
Kepek 5 20 75

Razmol 100

Bonkalit 100

Kirikli Bugday 100

Firmanin miisteri portfoyiliniin biiyiik kismint ana sektoriiyle ilgili olarak firmlar
olusturmaktadir. Kepek ile ilgili satislarin biiyiik kismini ihalelerle girilerek alinan satig
rakamlar1 olusturmaktadir. Thaleler her y1l S.S. Yagl Tohumlar Tarim Satis Kooperatif Birligi

tarafindan yapilmaktadir. Diger satislar bu yan iirlinlerin alim satimini yapan tiiccarlara

yapilmaktadir.
Cizelge 10. Tahsilat Bilgileri ( %)
Hammadde Temin . Banka
Yerleri Nakit Havalesi Cek
Un 10 20 70
Kepek 70 30
Razmol 5 15 &0
Bonkalit 60 40
Kirikli Bugday 5 85 10
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2005 faaliyet doneminde firmanin yapmis oldugu mamul satislarina iliskin tahsilat
bilgileri ve ylizdeleri ¢izelge 10 yer almaktadir.

Mamul satis tahsilatlar1 artik gliniimiizde daha ¢ok ¢ekle yapilmaktadir. Bu durum un
sanayi firmasi i¢inde aynidir. Firma ortalama aldig: siparis miktar1 500 ¢uval / kamyondur.
Bunun sonucu olarak da 11.000,00 — 12.000,00 YTL arasinda karsi firmadan alacakli
pozisyona gelmektedir. Firmalar ellerindeki hazir paralar1 kullanmaktansa ileri vadeli olan
kendi veya miisteri ¢eklerini kullanmaktadirlar. Bu, eldeki hazir para en degerli giictiir
mantigindan kaynaklanmaktadir.

Asagidaki cizelgede firmanin satin aldigi hammadde / mamul bedeli 6deme sekilleri ve
ylizdeleri yer almaktadir.

Firma un satiglar1 sonucu tahsilatlarin1 daha ¢ok cek ile yapmakta fakat, hammadde
alislarint ¢ift¢iden yaptigindan bedellerini nakit 6demek zorunda kalmaktadir. Firma ¢ek ile

ilgili 6demelerde daha ¢ok miisteri ¢eklerini kullanmakta. Bdylece, risk almak istemedigi

ortaya ¢ikmaktadir
Cizelgel1.Bor¢ Odeme Sekilleri ve Yiizdeleri
Hammadde Temin . Banka
Yerleri Nakit Havalesi Cek
Bugday 70 10 20
Cuval 90 10
Kepek 75 25

Cizelge 12°de ki cizelgede firmanin personel bilgileri kisi sayis1 olarak verilmistir.

Cizelge 12. Personel Bilgileri

Aylar Isci Miihendis Miidiir Pazarlama Toplam
Ocak 2 Kisi 1 Kisi 2 Kisi 1 Kisi 6 Kisi
Subat 3 Kisi 1 Kisi 2 Kisi 1 Kisi 7 Kisi
Mart 3 Kisi 1 Kisi 2 Kisi 1 Kisi 7 Kisi
Nisan 5 Kisi 1 Kisi 2 Kisi 1 Kisi 9 Kisi
Mayis 5 Kisi 1 Kisi 2 Kisi 1 Kisi 9 Kisi
Haziran 5 Kisi 1 Kisi 2 Kisi 1 Kisi 9 Kisi
Temmuz 5 Kisi 1 Kisi 2 Kisi 1 Kisi 9 Kisi
Agustos 5 Kisi 1 Kisi 2 Kisi 1 Kisi 9 Kisi
Eyliil 4 Kisi 1 Kisi 2 Kisi 1 Kisi 8 Kisi
Ekim 4 Kisi 1 Kisi 2 Kisi 1 Kisi 8 Kisi
Kasim 5 Kisi 1 Kisi 2 Kisi 1 Kisi 9 Kisi
Aralik 6 Kisi 1 Kisi 2 Kisi 1 Kisi 10 Kisi
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Firmada aylar itibar1 ile ortalama 8 kisi ¢alismaktadir. Miidiir olarak goriinen 2 kisi ve
pazarlamada goriinen 1 kisi aile sirketi olmasi nedeniyle aile fertleridir. Firmada ayrica,
calistiritlmasi zorunlu olan bir Ziraat Miihendisi vardir. Diger is¢iler, imalat islerinde yer
almaktadirlar. Ayrica da firmada kamyon indirme ve bindirme islemleri i¢in disardan gelen
hamallar ¢alismaktadirlar.

Firmanin 2005 yilina ait personel bilgileri tutar olarak verilmistir. Firmada genelde
uygulan asgari iicrettir. Sadece miidiirler ve pazarlamada ¢alisan kisi yiiksek ticretle sigortali
gosterilmektedirler. Cizelgede dikkat edildigi iizere genellikle yilin 2. yarisindan sonra iicret
O0demeleri artmakta bunu nedenleri, bugday hasat donemlerinin gelmesi nedeniyle hammadde
alimidir. Bunlarm sonucunda da imalatta bir artis séz konusudur. Ucret ddemelerinin aylik
ortalamast 5.015,16 YTL’ dir. Bunu biiylik kismin1 miidiirlerin ve pazarlama elemaninin
ticreti olusturmaktadir.

Cizelge 13- Personel Bilgileri

Aylar Isci Miihendis Miidiir Pazarlama Toplam
Ocak 977,40 488,70 1.658,76 750,00 3.874,86
Subat 1.466,10 488,70 1.658,76 750,00 4.363,56
Mart 1.466,10 488,70 1.658,76 750,00 4.363,56
Nisan 2.443,50 488,70 1.658,76 750,00 5.340,96
Mayis 2.443,50 488,70 1.658,76 750,00 5.340,96
Haziran 2.443,50 488,70 1.658,76 750,00 5.340,96
Temmuz 2.443,50 488,70 1.658,76 750,00 5.340,96
Agustos 2.443,50 488,70 1.658,76 750,00 5.340,96
Eyliil 1.954,80 488,70 1.658,76 750,00 4.852,26
Ekim 1.954,80 488,70 1.658,76 750,00 4.852,26
Kasim 2.443,50 488,70 1.658,76 750,00 5.340,96
Aralik 2.932,20 488,70 1.658,76 750,00 5.829,66
Toplam 25.412,40 | 5.864,40 | 19.905,12 9.000,00 60.181,92

Cizelge 14’te firmada uygulanan vardiya sayilari, giinliik, haftalik ve yillik ¢aligma
saatleri yer almaktadir.

Cizelge 14. Isyeri Vardiya Bilgileri

Vardiva Giinliik Haftahk Yilhk
. Kurulu y Calisma Calisma Calisma
Isletme e Sayisi . . .
Kapasite ( Adet) Siiresi Siiresi Siiresi
Saat (Giin) (Giin
( )
Un 18.540 Ton
Kepek 4.560 Ton ! 12 2 360

* Rakamlar Kapasite Raporlarindan Alinmistir.
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Ticaret odalar tarafindan sadece imalatgilara verilen kapasite raporlarina gore firmanin
yiullik tiretim kapasiteleri Un i¢in 18.540 ton, kepek i¢inse 4.560 tondur. 2005 yili i¢inde ise
firmada yaklasik 3.977 ton un, 1.079 ton kepek iiretilmistir. Firma kapasitesinin biiylik bir
kismin1 kullanamamaktadir. Kapasite kullanim orani un igin yaklasik % 21, kepek iginse
yaklasik % 24’ tiir.

6.1.3. isletmenin Ekonomik Faaliyetlerine Gore Finansal Analizleri
6.1.3.1. Sirket Bilanc¢olari

Firmalarla ilgili olarak finansal analizlere ge¢meden Once bilango ve gelir tablosunun
tanimlar1 agagida verilmistir.

Bilanco,; Belirli bir tarihte firmanin varliklarini, borg¢larin1 ve 6z sermayesini tasnifli bir
bicimde gosteren tablodur. Bir firmanin sahip oldugu ekonomik degerlere sahip faaliyet
araglart ile bu araclarin hangi kaynaklardan saglandigini gosteren tablodur. Isletmenin
varliklarin1 ve bu varliklar iizerindeki haklar1 gosteren temel durum raporudur. (Anonim,
2007)

Bilangolar iki sekilde diizenlenebilinir;

1. Hesap seklinde Bilango; Cizelgede, varliklar sol kisma, kaynaklar sag kisma birbirine

paralel olarak siralanir.

Varliklar(Aktif) Kaynaklar (Pasif)
(Mevcutlar+Alacaklar) Borglar + Oz sermaye
1- Dénen Varliklar. 3- Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar.
100...199 300...399
2- Duran Varliklar. 4- Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar.
200...299 400...499
5- Oz Kaynaklar.
500...599
Aktif Toplamu : . Pasif Toplami : .

2. Rapor Seklinde Bilango: Varliklarin ve kaynaklarin alt alta siralandig1 Bilanco tipidir
Bilangodaki Temel Esitlik: Varliklar (Aktif) = Borglar + Oz sermaye ( Pasif, Kaynaklar )’ dir

Gelir _Tablosu; isletmenin donem i¢indeki olagan faaliyetleri sonucunda elde edilen

ekonomik yararlarin briit tutaridir. Ayni anlayisla gider ise, isletmenin donem i¢indeki olagan
faaliyetlerini siirdiirmek icin tiikettigi ekonomik yararlarin briit tutaridir. Isletmenin gelir ve
giderlerini toplayan ve bunlarin biyiiklikleri hakkinda bilgi veren hesaplar sonucu

belirlediginden sonu¢ hesaplar1 ya da gelir tablosunu olusturduklarindan gelir tablosu
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hesaplar1 olarak isimlendirilirler. Bu hesaplar karin veya zararin olusumu hakkinda bilgi
verme gorevini yerine getirdikten sonra donem kar veya zarar hesabina aktarilarak
kapatilirlar. Gelirler, mal veya hizmet satiglarindan (satis hasilati)ya da isletmenin asil
faaliyeti disindaki islemlerden (faiz, temettii, kira vb.)elde edilen degerlerdir. Gelirler, varligin
teslim edildigi ya da hizmetin saglandig1r anda, ayn1 donem iginde, dnceki ya da sonraki
donemde tahsil edilir.

Giderler; gelirlerle karsilastirilan faydasi tiikenmis maliyetlerdir.(satilan malin maliyeti,
kullanilan kirtasiyenin maliyeti vb.)

Cizelge 15. Un sanayi firmas1 2004 — 2005 yillar1 bilangolari

E.UN.LTD.STi. BILANCOLARI 2004 2005
I- DONEN VARLIKLAR
A.HAZIR DEGERLER 20.734,04 89.114,31
1. Kasa 1.796,44 4.114,41
2. Alinan Cekler 18.900,20 4.217,18
3. Bankalar 37,40 80.782,72
4. Verilen Cekler ve Odeme Emirleri (-)
C. TICARI ALACAKLAR 41.396,82 285.756,69
1. Alicilar 41.396,82 285.756,69
2. Alacak Senetleri
3. Verilen Depozito ve Teminatlar 106,27 106,27
D. DIGER ALACAKLAR 106,27 106,27
5. Diger Cesitli Alacaklar
E. STOKLAR 326.841,61 538.564,18
1. Ik Madde ve Malzeme 53.587,61 274.063,59
2. Yar1 Mamuller 8.972,59 8.972,62
3. Mamuller 123.595,24 143.251,96
4. Ticari Mallar 140.686,17 112.276,01
F. GELECEK AYLARA AIT GIDERLER
1. Gelecek Aylara Ait Giderler
2. Gelir Tahakkuklar1
G. DiGER DONEN VARLIKLAR 33.163,18 40.784,37
1. Devreden KDV 33.163,18 40.784,37
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 422.241,92 957.214.58
II- DURAN VARLIKLAR
D- MADDi DURAN VARLIKLAR 74.963,38 55.158,84
1. Arazi ve Arsalar 174,18 174,18
2. Yer alt1 ve Yer iistii Diizenleri
3. Binalar 13.401,60 13.401,60
4. Tesis, Makine ve Cihazlar 68.550,38 70.626,64
5. Tasitlar 102.910,41 109.240,24
6. Demirbaglar 5.395,39 8.887,52
7. Birikmis Amortismanlar (-) (123.427,02) (155.129,78)
8. Yapilmakta Olan Yatirimlar 7.958,44 7.958,44
9. Verilen Avanslar
E. MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR
1. Haklar
2. Birikmis Amortismanlar (-)
F. GELECEK YILLARA AiT GIDERLER 5.788,21
1. Gelecek Yillara Ait Giderleri 5.788,21
DURAN VARLIKLAR TOPLAMI 80.751.21 55.158.84
AKTIiF TOPLAMI 502.993,51 1.012.373,42
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E.UN.LTD.STi. BILANCOLARI 2004 2005
I-KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
A.MALI BORCLAR 12.870,89
1. Banka Kredileri 12.870,89
2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar
3. Ertelenmis Finansal Kiralama Borg¢lanma
Maliyetleri (-)
4.Uzun Vadeli Kredi Anapara, .Taksit ve Faizleri
B. TICARi BORCLAR 50.381,70 572.793,34
1. Saticilar 50.381,70 572.793,34
C.DIGER BORCLAR 394.755,06 360.555,06
1. Ortaklara Borglar 394.755,06 360.555,06
E. ODENECEK VERGI VE DiGER 8.100,03
YUKUMLULUKLER 2.095,42 | 5.738,75
1. Odenecek Vergi ve Fonlar 1.314,52 2.361,28
2 Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 780,92
F. BORC VE GIDER KARSILIKLARI 930,99
1. Donem Kar1 Vergi ve Diger Yasal Yiik.Kars. 930,99
2. Diger Yiikiimliilikkler
KISA VADELi YABANCI KAYNAKLAR
TOPLAMI 447.232.18 955.250,31
II-UZUNVADELI YABANCI KAYNAKLAR
A.MALIi BORCLAR 33.258,95
1. Banka Kredileri 33.258,95
2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar
3. Ertelenmis Finansal Kiralama Borg¢lanma
Maliyetleri (-)
F.GELCEK AYLARA AIT GELIRLER VE
GIDER TAHAKKUKLARI 5.004,62
2.Gider Tahakkuklar: 5.004,62
UZUN VADELi YABANCI KAYNAKLAR
TOPLAMI 38.263.57
II- OZKAYNAKLAR
A. ODENMIS SERMAYE 119.480,96 144.480,96
1.Sermaye 100.000,00 100.000,00
2. Odenmemis Sermaye (-) 95.000,00 70.000,00
3. Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklar 114.480,06 114.480,06
4. Sermaye Diizeltmesi Olumsuz Farklari (-)
C.KAR YEDEKLERI 30.802,79 30.802,79
1. Yasal Yedekler 1.665,21 1.665,21
2. Olaganiistii Yedekler 29.137,58 29.137,58
D. GECMIS YIL KARLARI
E. GECMIS YIL ZARARLARI (-) (118.955,08) (132.785,99)
F. DONEM NET KARI ( ZARARI ) (13.830,91) 14.625,35
1. D6nem Net Kar1 14.625,35
2. Dénem Net Zarar1 (-) (13.830,91)
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 17.497.76 57.123.11
PASIF TOPLAMI 502.993,51 1.012.373,42

Yukarida E.Un Sanayi firmasina ait 2004 — 2005 yillar1 bilangolarinin aktif/pasif taraflari
yer almaktadir. Bilangolarda ile etapta géze ¢arpan 2004 yil1 ile 2005 yillar arasinda firmada
yasanan biiylimedir. Bu bilanco dip toplamlarindan goriilmektedir. 2004 yilinda 502.993,51
YTL olan aktif toplami 2005 yilinda 1.012.373,42 YTL olarak gerceklesmistir. Bilanco
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rakamlarinda ki bu artiglarin temelinde hazir degerlerde, ticari alacaklarda ve stoklarda
meydana gelen artiglardir. Bu {i¢ bilango kalemi gecen yillara gore neredeyse iki kat
artmiglardir. Tabii ki bu artiglarin oran analizleriyle olumlu veya olumsuz sekilde olup
olmadiklarinin yorumlar1 yapilabilmektedir. Bilango aktif tarafi iki ana bagliktan
olusmaktadir; ilk kisim, bir yilda tiiketilebilecek varliklarin yer aldigi donen varliklar (
bilancoda 2004 yili i¢in 422.241,92 YTL, 2005 yili i¢in 957.214,58 YTL olarak
gerceklesmistir ), ikinci kisim ise; bir yildan daha fazla siirede tiiketilecek ve genellikle
tiretime katilan maddi — maddi olmayan duran varliklarin yer aldig1 duran varliklardir. (
Bilangoda 2004 yili i¢in 80.751,21 YTL, 2005 yili igin 55.158,84 YTL olarak
gerceklesmistir.). 2005 yilinda duran varliklarda meydana gelen azalmanin nedeni; diisiilen
amortisman giderlerinin tutarlarinin, yapilan yatirimlarin tutarlarindan daha yiiksek olusudur.

Bilangolarin pasif taraflarina bakildiginda da esitlik s6z konusu oldugundan ayni
sekilde artis gerceklesmistir. Bilanconun pasifi aktifte yer alan wvarliklarin nerelerden
saglandigin1 gostermektedir. Bilanco pasif tarafi ii¢ kisimdan olusmaktadir; kisa vadeli
yabanci kaynaklar, uzun vadeli yabanci kaynaklar ve 6z kaynaklardir. Kisa ve uzun vadeli
borglar isletme iizerinde tgilincii kisilerin haklarin1 gosterirken, 6z kaynaklar isletme
ortaklarinin firma iizerindeki haklarim1 gostermektedir. Bilangoda pasif taraftaki artisin en
temel nedeni ticari borglardaki tutar bir 6nceki yila gore biiyiik derecede artmasidir. 2004
yilinda 50.381,70 YTL olarak gerceklesen ticari borglar ( senetsiz agik bor¢lar ) 2005 yilinda
ise 572.793,34 YTL olarak gerceklesmistir. Artis on kattan daha fazla bir sekilde
gergeklesmistir. Firmanin 6z kaynaklar kaleminin biiyiik bir kismin1 2004 yilinda yapilan
enflasyon diizeltmelerinden kaynaklanan sermaye diizeltmesi olumlu farklarindan (
114.480,06 YTL ) kaynaklanmaktadir. Bu farklar sirket yonetimi / ortaklar1 tarafindan
alimacak kararlar neticesinde 6z sermayeye eklenerek bilangoda gosterilebilirler.Bunlarin
disinda 6z kaynaklardaki artisin nedeni taahhiit edilen sermayenin ortaklar tarafindan
O0denmesidir. ( 2004 yili i¢in 6denmis sermaye 119.480,96 YTL, 2005 yilinda ise 144.480,96
YTL olarak gerceklesmistir.). Ayrica, firma 2005 yilinda karli bir yil gegirerek 14.625,35
YTL net kar elde etmistir.
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6.1.3.2. Sirket Gelir Tablolar1

Cizelge 16. Un sanayi firmas1 2004 — 2005 yillar1 gelir tablolar1

E.UN LTD.STi. GELIR TABLOLARI
A.BRUT SATISLAR

1. Yurtigi Satiglar

2. Yurtdis1 Satiglar

3. Diger Gelirler

B. SATIS INDIRIMLERI (-)

1. Satistan Tadeler (-)

2. Satig Iskontolar1 (-)

3. Diger Indirimler (-)

C.NET SATISLAR

D. SATISLARIN MALIYETI

1. Satilan Mamuller Maliyeti (-)

2. Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-)

3. Satilan Hizmet Maliyeti (-)

4. Diger Satiglarin Maliyeti (-)

BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI
E. FAALIYET GIDERLERI

1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama,Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yonetim Giderleri (-)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI

F. DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN
GELIR VE KARLAR

1. Istiraklerden Temettii Gelirleri

. Bagli Ortakliklardan Temettii Gelirleri
. Faiz Gelirleri

. Komisyon Gelirleri

. Konusu Kalmayan Karsiliklar

. Menkul Kiymet Satis Karlar1

. Kambiyo Kaérlar1

. Reeskont Faiz Gelirleri

. Enflasyon Diizeltme Karlari

10. Diger Olagan Gelir ve Karlar

G. DiGER FAALIYETLERDEN OLAGAN
GIDER VE ZARARLAR (-)

1. Komisyon Giderleri (-)

. Karsilik Giderleri (-)

. Menkul Kiymet Satis Zararlar1 (-)

. Kambiyo Zararlari (-)

. Reeskont Faiz Giderleri (-)

. Enflasyon Diizeltme Zararlar1 (-)

. Diger Olagan Gider ve Zararlar (-)

H. FINANSMAN GiDERLERI (-)

1. Kisa Vadeli Borglanma Giderleri (-)

2. Uzun Vadeli Borglanma Giderleri (-)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR

I. OLAGANDISI GELIR VE KARLAR
1. Onceki Dénem Gelir ve Karlari

2. Diger Olagandis1 Gelir ve Karlar

J. OLAGANDISI GiDER VE ZARARLAR (-)
1. Calismayan Kisim Gider Zararlari (-)
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlari (-)
3. Diger Olagandis1 Gider ve Zararlar (-)
DONEM KARI VEYA ZARARI

K. DONEM KARI VERGI VE
DiG.YAS.YUK.KARS. (-)

DONEM NET KARI VEYA ZARARI

O 01O\ W K WIN

NN bW

2004 Yili

1.472.409,33
1.471.826,73
582,60

6.906,11
186.38
6.719,73
1.465.503,22
1.361.777,43

1.358.752,43
3.025,00

103.725,79
94.175,74

93.927,32

248,42

9.550,05

1.817,75

1.817,75

24.475,66

24.475,66

705,93
705,93

(13.813,79)

(13.813,79)

(13.813,79)

2005 Yih
2.075.136,06
2.074.984,44

151.62
23.570,00
23.570.00

2.051.566,06
1.863.051,97

1.830.641,80

32.410.17

188.514,09
166.331,65
166.331,65

22.182,44

6.626,10
6.626,10

15.556,34

15.556,34
930,99
14.625,35
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Yukarida yer alan gelir tablolarina gore firma 2004 yilinda 13.813,79 YTL zarar ederken
2005 yilinda ise 14.625,35 YTL net kar elde etmistir. Firmanin, satis rakamlarinda da 6nemli
bir artis gerceklesmistir. 2004 yilinda 1.472.409,33 YTL , 2005 yilinda 2.075.136,06 YTL
satig rakamina ulagilmigtir. Satis tutarlar artarken maliyetlerde de diisiis ger¢eklesmistir. 2004
yilinda maliyetler satislarin % 92’si iken bu rakam 2005 yilinda % 90’ 1 olarak
gerceklesmistir. Firmanin faaliyet giderlerine bakildiginda satislarda gergeklesen % 40’ lik
artisa karsilik olarak yaklasik iki kat olarak % 77’ lik bir artis gostermistir. Firmanin 2005
yilinda kullandig1 banka kredileri ve diger banka masraflar1 ( eft masrafi, ¢ek tahsil masraflar:
v.b.) yliziinden finansman giderleri de artis gostermistir. ( 2004 yili i¢in 705,93 YTL, 2005
yil1 i¢in 6.626,10 YTL olarak gerceklesmistir.)

6.1.3.3. Sirket Finansal Analizleri
6.1.3.3.1. Bilanco ve Gelir Tablosu Dikey Analizleri

Bilango dikey analizi; bilango kalemlerinin grup toplamina veya aktif (pasif) toplamina
gore bulunan ylizde degerler esas alinarak yapilan analizdir. Analizde tek bir yilin finansal
tablolar1 kullanilabilecegi gibi, birden fazla yilin finansal tablolar1 kullanilarak, her bir yilin
yiizdeleri karsilastirilabilir.

Bilangonun ylizde yontemi ile analizinde ya grup toplami ( done varliklar, duran varliklar,
kisa - uzun vadeli yabanci kaynaklar, 6z kaynaklar ) 100 kabul edilip diger kalemler grup
toplamina oranlanir ya da aktif pasif toplami 100 alinarak aktif veya pasif toplamina
oranlanir. (Aydin ve ark., 2003)

Asagida ¢izelge 17°de E.Un firmasina ait bilangolarin yiizde yontemi ile analizleri
yapilmistir.Ilk olarak bilango aktif tarafi yer almaktadir. Aktif kisim gruplar1 dénen varliklar
ve duran varliklar olarak iki kisma ayrilir.

Donen varliklar; 2004 yili i¢in 422.241,92 YTL, 2005 yili i¢in 957.214,58 YTL olarak
gergeklesmistir. 2005 yilinda hazir degerler % 8,80 olarak 2004 yilina gore ( % 4,12 )
yaklagik iki kat artmistir. Donen varliklar i¢inde oran olarak en yiiksek oran ticari alacaklarda
olugmustur. 2005 yilinda 2004 yilina gére % 20,85 oraninda bir artig gerceklesmistir. . Diger
alacaklar tutarinda degisme olmazken grup icindeki oraninda azalma olmustur. 2004 yilinda
% 0,03, 2005 yilinda ise % 0,01 olarak ger¢eklesmistir. Firma imalat firmasi oldugundan
stoklarda hareketlilik fazla olmakta ve firma gelecek donemler i¢in elinde mamul iiretebilmek
icin hammadde, satmak icin de mamul bulundurabilmektedir. 2004 yilindan 2005 yilina
gecerken firmanin stoklarmin grup i¢indeki toplami azalmis fakat tutar olarak artmigtir. 2004
yilinda stoklar 326.841,61 YTL ve % 77,41 olarak gergeklesmis. 2005 yilinda ise 538.564,18
YTL ve % 56,26 olarak gerceklesmistir. Ayni durum diger dénen varliklar kalemi ig¢inde
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gecerlidir. Oran olarak azalma gergeklesmis fakat tutar olarak artis olmustur. 2004 yilinda
33.163,18 YTL ve % 7,85, 2005 yilinda 40.784,37 YTL ve % 4,26 olarak ger¢eklesmistir.

Duran Varliklar; duran varliklarda maddi duran varliklar biiylik pay1 almaktadir. Bu

kalemlerde iiretimin yapilabilmesi i¢in gerekli alet ekipmanlar yer almaktadir. Her iki yilda da
duran varliklarin hemen hemen tamamint maddi duran varliklar olusturmaktadir. 2005
yilinda 2004 yilina goére tutar ve oran olarak bir azalma gergeklesmistir.2004 yil1 74.963,38
YTL ve % 92,83, 2005 yil1 i¢in 55.158,84 YTL ve % 100 olarak gerceklesmistir. Diger kalem
olan gelecek yillara ait giderler 2005 yilinda tamamen bitmistir. Burada, alinan kredilerle
ilgili olan gelecek yillara ait giderlestirilecek olan tutarlar yer almaktadir. Vadesi bir yilin
altina inen faiz giderleri 2005 yili basinda ilgili hesaba alinarak giderlestirilmistir. 2004
yilinda 5.788,21 YTL ve % 7,17 olarak ger¢eklesmistir. 2005 yilinda bu rakamlar
stfirlanmistir.

Ikinci kisim olarak bilangonun pasif tarafi incelenmelidir. Pasif taraf kisa vadeli yabanci
kaynaklar, uzun vadeli yabanci kaynaklar ve 6z kaynaklardan olugsmaktadir.

Kisa vadeli yabanci kaynaklar; vadesi bir yilin altinda olan kredi borglarini, senetli

borglari, senetsiz cari borglar1 ve diger borglari icermektedir. Mali borglar grubun % 11,27’ ni
olusturmaktadir. Burada bankalardan alinan kredileri olusturmaktadir. 2005 yilinda krediler
geri 6denmis ve azalma olmustur. 2004 yili i¢in 50.381,70 YTL ve % 11,27, 2005 yilinda
12.870,89 YTL ve % 1,35 olarak ger¢eklesmistir. Firmanin kisa vadeli yabanci kaynaklarinin
biiylik bir kismin1 ticari bor¢lar olusturmaktadir. Ticari borglar; firmanin imalat yapabilmesi
icin gerekli olan hammaddelerin satin alinmasi sonucu olusan borglardan olugmaktadir. Tutar
olarak artig fakat oran olarak azalma gerceklesmistir. 2004 yil1 i¢in 394.755,06 YTL ve %
88,27, 2005 yilinda 572.793,34 YTL ve % 59,96 olarak gerceklesmistir. Bu artig iiretilen ve
satig1 yapilan mamuliin artmasi seklinde etkilerini gostermektedir.

Uzun vadeli yabanci kaynaklar; bu kalemde vadesi bir yilin {istiinde yer alan borglar yer

almaktadir. 2005 yilinda uzun vadeli borg¢larin hepsi bir yilin altina diistiigiinden ilgili
hesaplara alinmis ve 6demeleri yapilmistir. 2004 yil1 i¢in 33.258,95 YTL ve % 86,92 olarak
gerceklesmis, 2005 yilinda ise tamamen ortadan kalkmistir. Buna istinaden olusan faiz
giderleri ayni1 sekilde bir yilin altina diismiis ve ilgili hesaplara alinmistir. 2004 yil1 i¢in
5.004,62 YTL ve % 13,08 olarak gerceklesmis, 2005 yilinda ise tamamen ortadan kalkmustir.

Oz kaynaklar; bu grupta, firmanin ortaklarinin firma iizerinde olan haklarini, sahipligini
gosteren 6denmis sermaye, kar {lizerinden ayrilmis yedekler, gecmis yil kar / zararlarini ve
ilgili déneme ait kar / zarar1 bulunmaktadir. Odenmis sermaye kaleminde 2005 yilinda artis

gerceklesmistir. Ortaklar tarafindan taahhiit edilen sermayenin 25.000,00 YTL’ si 6denmis ve
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2004 yilinda 119.480,96 YTL ve % 682,84 olan 6denmis sermaye kalemi 2005 yilinda
144.480,96 YTL ve % 252,93 olarak gerceklesmistir. Burada ylizde olarak bir diisiis
gozlenmekte fakat tutar olarak bir artis s6z konusudur. Kar yedekleri grubunda tutar olarak
herhangi bir degisiklik olmamakla beraber yiizde olarak degisme gerceklesmistir. 2004
yilinda 30.802,79 YTL ve % 176,04, 2005 yilinda yine 30.802,79 YTL ve % 53,92 olarak
gerceklesmistir. Gegmis yil zararlar1 / karlar1 grubunda tutar olarak artma gozlenirken bir
ylizde olarak degisme azalma gerceklesmistir. Yine firma 2005 yilinda iyi bir yil gegirerek
karla kapamistir.

Oranlama yapilirken grup toplamina gére yapilmistir. Oz kaynaklar genel toplami diger
kalemlerin toplamindan diisiik olma nedeni 6z kaynaklar genel toplaminin net tutar olarak yer
almasidir. Oranlar da bu yiizden % 100’ iin iistiinde olarak hesaplanmustir.

Bilango kalemlerinin grup toplamlarina goére yorumu yaninda genel toplamlara oranlamast
yapilarak genel toplamda ki paylar1 hesaplanabilmektedir.

2004 yili igcinde aktif ( pasif ) toplamlar1 502.993,51 YTL, 2005 yili i¢in 1.012.373,42
YTL olarak gergeklesmistir.

Sirastyla 2005 yil i¢in aktif toplaminda; hazir degerler % 4,12, ticari alacaklar % 8,23,
diger alacaklar % 0,02, stoklar % 64,98, diger donen varliklar % 6,59 ve donen varliklar %
83,95 olarak gergeklesmistir. 2005 yili icin aktif toplaminda hazir degerler % 8,80, ticari
alacaklar % 28,23, diger alacaklar % 0,01, stoklar % 53,20, diger donen varliklar % 4,03 ve
donen varliklar % 94,55 olarak gerceklesmistir. 2005 yili i¢in duran varliklar aktif
toplaminda; maddi duran varliklar % 14,90, gelecek yillara ait giderler % 1,15, ve duran
varliklar % 16,05 olarak ger¢eklesmistir. 2005 yili i¢in duran varliklar aktif toplaminda;
maddi duran varliklar % 5,45, ve duran varliklar da yine % 5,45 olarak gerceklesmistir.

Normal sartlar altinda imalat firmalarinda duran varliklarin oraninin, ticari isletmelerde ise
donen varliklarm oranmin yiiksek olmasi beklenmektedir. Incelenen firma ile ilgili olarak
tam tersi bir durum s6z konusudur. Burada firmanin daha ¢ok likit kalmak istemesi ve elinde
para tutmak istemesinden, glivende olmay1 istemesinden kaynaklanmaktadir.

Ayni sekilde incelendiginde pasif tarafinda; mali bor¢lar % 10,02, ticari borglar % 78,48,
Odenecek vergi ve diger yukiimliiliikler % 0,42, kisa vadeli yabanci kaynaklar % 88,91, uzun
vadeli yabanci kaynaklar % 7,61, mali borclar % 6,61, gelecek aylara ait gelirler ve gider
tahakkuklar1 % 0,99, 6z kaynaklar % 3,48, 6denmis sermaye % 23,75, kar yedekleri % 6,12,
geemis yil zararlart % 23,65, donem net zarar1 % 2,75 olarak gergeklesmistir. Bu oranlara
gore genel toplamda firmanin 6z kaynaklarinin yetersiz oldugu goriilmektedir. Toplamda %

96,52’ si yabanc1 kaynaklarla finanse edilmistir. Oz kaynaklar ( net ) orani oldukea diisiiktiir.
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2005 yilinda ise; mali borglar % 1,27, ticari borglar % 56,58, ddenecek vergi ve diger
yukiimliiliikler % 0,80, kisa vadeli yabanci kaynaklar % 94,36, wuzun vadeli yabanci
kaynaklar vadeleri bir yilin altina dustiiklerinden ilgili kisa vadeli yabanci kaynaklar
hesaplarina alinmistir ve bu ylizden sifirlanmistir, 6z kaynaklar % 5,64, 6denmis sermaye %
14,27, kar yedekleri % 3,04, gecmis yi1l zararlar1 % 13,12, donem net kar % 1,44, 6z olarak
gerceklesmistir. Pasif tarafta ilk gdze carpan kalem 2004 yilinda bulunmayip 2005 yilinda
olusan “Ortaklara Borglar” kalemidir. Yukarda bahsedildigi gibi firma imalat firmasidir fakat
donen varliklarinda yogunluk gézlenmektedir. Firma likit kalma 6zelligine uygun olarak yine
bor¢lanmalarini firma disinda kredi kullanimi yerine kendi ortaklarina borglanarak nakit
ihtiyac1 karsilamaya c¢alismistir. 2005 yilinda da firma 2004’ te oldugu gibi neredeyse
tamamen finansmanii yabancit kaynaklarla yapmustir. ( 2005 yii % 94,36 olarak

gerceklesmistir.)
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Cizelge 17- E.Un sanayi firmasi bilancolar1 yiizde yonetimi ile analizi.

P 2004 Grup Genel 2005 Grup Genel
E.UN.LTD.STI. BILANCOLARI YILI Toplanm | Toplam YILI Toplamm | Toplam
I- DONEN VARLIKLAR
A.HAZIR DEGERLER 20.734,04 4,91 4,12 89.114,31 9,31 8,80
1. Kasa 1.796,44 0,42 0,36 4.114,41 0,43 0,41
2. Alman Cekler 18.900,20 4,48 3,76 4.217,18 0,44 0,42
3. Bankalar 37,40 0,01 0,01 80.782,72 8,44 7,98
4. Verilen Cekler ve Od.Emirleri (-)
C. TICARI ALACAKLAR 41.396,82 9,80 8,23 | 285.756,69 29,85 28,23
1. Alicilar 41.396,82 9,80 8,23 285.756,69 29,85 28,23
2. Alacak Senetleri
3. Verilen Depozito ve Teminatlar
D. DIGER ALACAKLAR 106,27 0,03 0,02 106,27 0,01 0,01
5. Diger Cesitli Alacaklar 106,27 0,03 0,02 106,27 0,01 0,01
E. STOKLAR 326.841,61 77,41 64,98 538.564,18 56,26 53,20
1. Ik Madde ve Malzeme 53.587,61 12,69 10,65 274.063,59 28,63 27,07
2. Yart Mamuller 8.972,59 2,13 1,78 8.972,62 0,94 0,89
3. Mamuller 123.595,24 29,27 24,57 143.251,96 14,97 14,15
4. Ticari Mallar 140.686,17 33,32 27,97 112.276,01 1,73 11,09
F. GELECEK AYLARA AiT
GIiDERLER
1. Gelecek Aylara Ait Giderler
2. Gelir Tahakkuklari
G. DiGER DONEN VARLIKLAR 33.163,18 7,85 6,59 40.784,37 4,26 4,03
1. Devreden KDV 33.163,18 7,85 6,59 40.784,37 4,26 4,03
DONEN VARLIKLAR
TOPLAMI 422.241,92 83.95 957.214.58 94,55
II- DURAN VARLIKLAR
D- MADDi DURAN
VARLIKLAR 74.963,38 92,83 14,90 55.158,84 100 5,45
1. Arazi ve Arsalar 174,18 16,60 0,03 174,18 0,32 0,02
2. Yer alt1 ve Yer iistii Diizenleri 84,89
3. Binalar 13.401,60 127,44 2,66 13.401,60 24,30 1,32
4. Tesis, Makine ve Cihazlar 68.550,38 6,68 13,63 70.626,64 128,04 6,98
5. Tasitlar 102.910,41 (152,85) 20,46 109.240,24 198,05 10,79
6. Demirbaslar 5.395,39 9,86 1,07 8.887,52 16,11 0,88
7. Birikmis Amortismanlar (-) (123.427,02) (24,54) | (155.129,78) | (281,24) (15,32)
8. Yapilmakta Olan Yatirimlar 7.958,44 1,58 7.958,44 14,43 0,79
9. Verilen Avanslar
E. MADDi OLMAYAN DURAN
VARLIKLAR
1. Haklar
2. Birikmis Amortismanlar (-)
F. GELECEK YILLARA AiT 5.788,21 7,17 1,15
GIDERLER 5.788,21 7,17 1,15
1. Gelecek Yillara Ait Giderleri
DURAN VARLIKLAR
TOPLAMI 80.751.21 16,05 55.158.84 545
AKTIiF TOPLAMI 502.993,51 1.012.373,42
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P 2004 Grup Genel 2005 Grup Genel
E.UN.LTD.STI. BILANCOLARI YILI Toplamn | Toplam YILI Toplam | Toplam
I-KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR
A.MALI BORCLAR 50.381,70 11,27 10,02 12.870,89 1,35 1,27
1. Banka Kredileri 50.381,70 11,27 10,02 12.870,89 1,35 1,27
B. TICARIi BORCLAR 394.755,06 88,27 78,48 572.793,34 59,96 56,58
1. Saticilar 394.755,06 88,27 78,48 572.793,34 59,96 56,58
C.DiGER BORCLAR 360.555,06 37,74 35,61
1. Ortaklara Borglar 360.555,06 37,74 35,61
E. ODENECEK VERGI VE
DiGER YUKUMLULUKLER 2.095,42 0,47 0,42 8.100,03 0,85 0,80
1. Odenecek Vergi ve Fonlar 1.314,52 0,29 0,26 5.738,75 0,60 0,57
2 Odenecek Sosyal Giivenlik 780,92 0,18 0,16 2.361,28 0,25 0,23
Kesintileri
F. BORC VE GiDER 930,99 0,10 0,09
KARSILIKLARI 930,99 0,10 0,09
1. Dénem Kér1 Vergi ve Diger Yasal
Yiik.Kars.
2. Diger Yiikiimliliikler
KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR TOPLAMI 447.232.18 88.91 955.250,31 94,36
II-UZUNVADELI YABANCI
KAYNAKLAR 33.258,95 86,92 6,61
A.MALIi BORCLAR 33.258,95 86,92 6,61
1. Banka Kredileri
F.GELCEK AYLARA AiT 5.004,62 13,08 0,99
GELIRLER VE GIDER 5.004,62 13,08 0,99
TAHAKKUKLARI
2.Gider Tahakkuklari 38.263.57 7.61
UZUN VADELI YABANCI
KAYNAKLAR TOPLAMI
II- OZKAYNAKLAR
A. ODENMIS SERMAYE 119.480,96 682,84 23,75 144.480,96 252,93 14,27
1.Sermaye 100.000,00 571,50 19,88 100.000,00 175,06 9,88
2. Odenmemis Sermaye (-) 95.000,00 (542,93) (18,89) | 70.000,00 (122,54) | (6,91)
3. Sermaye Diizeltmesi Olumlu 114.480,06 654,26 22,76 114.480,06 200,41 11,31
Farklar
4. Sermaye Diizeltmesi Olumsuz
Farklar1 (-) 30.802,79 53,92 3,04
C.KAR YEDEKLERI 30.802,79 176,04 6,12 | 1.665,21 2,92 0,16
1. Yasal Yedekler 1.665,21 9,52 0,33 29.137,58 51,01 2,88
2. Olaganiistii Yedekler 29.137,58 166,52 5,79
D. GECMIS YIL KARLARI
E. GECMIS YIL ZARARLARI (- | (118.955,08) (679,83) | (23,65) | (132.785,99)
)
F. DONEM NET KARI (
ZARARI) (13.830,91) (79,04) (2,75) 14.625,35 | (232,46) | (13,12)
1. D6nem Net Kari 14.625,35 25,60 1,44
2. Dénem Net Zarari (-) (13.830,91) | (79,04) (2,75) 25,60 1,44
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 17.497.76 3.48 57.123.11 5,64
PASIF TOPLAMI 502,993,51 1.012.373,42
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Gelir tablosu dikey analizi; gelir tablosunda yukaridan asagi toplama yerine, ayni tiirden
kalemlerin toplanmas1 ve farkli tiirden kalemlerin ¢ikarilmasi1 esast uygulandigindan
yilizdelerin hesaplanmasi bilangodakine benzemez. Bu nedenle net satislar “100” kabul
edilerek, diger kalemlerin net satiglar rakamina oranlanmasi esasi uygulanir.

2004 ve 2005 yillar1 rakamlarina gore gelir tablosunun yiizdelerle ifadesinde ilk olarak
briit satislarla baslanacaktir. Briit satiglarin oran1 net satiglara gére 2004 yilinda % 100,47,
2005 yilinda %101,15°dir. Oranlarin net satislara cok yakin olmast isletmenin satis
indirimlerinden dolay1 hasilatinda 6nemli bir sey kaybetmedigini gosterir. Net satiglarin 2004
yilt i¢in % 0,47, 2005 yili i¢in % 1,15 oraninda iade olmustur. Bu durum isletmenin lehine
yorumlanabilir. ikinci olarak satilan malin maliyeti kalemi gelmektedir. Satilan malin
maliyetinin net satiglara oran1 2004 yili i¢cin % 92,92, 2005 yili i¢in % 90,81°dir. Bu oranlar
net satiglarin elde edilmesinde ¢ok biiyiik oranda maliyetlere katlanildigini gdstermektedir.
Faaliyet sonuglarina bakildiginda da 2004 yilin1 firma zararla, 2005 yilin1 karla kapamistir.
Buna ragmen firmanin maliyetleri ¢ok yiiksektir. Normal sartlar altinda satilan malin maliyeti
net satiglarin yaris1 ve ya yarisindan biraz fazla olmasi uygundur. Ciinkii, burada katlanilan
giderler de diisiildiikten sonra kir veya zarara ulasilacaktir. Uciincii olarak briit satis kar veya
zarart; bu kalemin net satiglara oran1 2004 yili i¢in % 7,06, 2005 yil1 i¢in % 9,19 olmustur.
Bu rakamla oldukca diisiiktiir. Boyle bir sonug firmanin giderlerin tamaminin veya ¢ok biiyiik
bir kismim1 karsilanmada problem yasayacagini gostermektedir. Dordiincli olarak faaliyet
giderleri; 2004 yili i¢in % 6,43, 2005 yili i¢in % 8,11 olarak ger¢eklesmistir. Bu oranlar
olduke¢a diisiik olarak gerceklesmistir. Firma faaliyet konusunda basarili olabilmek i¢in bu
giderlere katlanmistir. Bu giderler faaliyet karinin ortaya ¢ikmasina engel olmamistir. Besinci
olara faaliyet kari; firmanin net satislara gore faaliyet kar oranlar1 2004 y1l i¢in % 0,65, 2005
yili icin % 1,08 olarak gergeklesmistir. Ana faaliyet konusunda saglanmis bu kar yeterli
degildir. Bununla olagan ve olaganiistii gider ve zararlar1 kargilamak miimkiin olmayabilir.
Altinc1 olarak diger faaliyetlerden olagan gelir ve karlar; bu kalem 2004 yilinda
kullanilmigtir ve net satiglara orant % 0,12°dir. Cok kii¢iik bir oran olmasina ragmen bazen
firmalarda faaliyet zararin1 olagan kara gecirmektedir. Yedinci olarak finansman giderleri; bu
kalemin 6zelligi firmanin tglincii kisilerden almis oldugu kredilere istinaden 6dedikleri faiz,
komisyon ve bankalarca firmanin islemleri nedeniyle firma tarafindan hesaptan yapilan
O0demeleri gosterir. Bu oranlar 2004 yili i¢in % 0,05, 2005 yili i¢cin % 0,32 olarak
gerceklesmistir. Tutar ve rakam olarak oldukca diisiik bir kalemdir. Sekizinci kisim olagan
kdr veya zarardir; burada da simdiye kadar firma faaliyet konular ( beklenen ) ile ilgili olan

kalemler siralanmigtir. Olagan kar veya zarar kalemi tiim bu faaliyetlerle ilgi olarak olusan
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kar veya zarar1 gostermektedir. Firma burada faaliyet karindan olagan zarara donen bir egilim
gostermistir. Bu da firmanin 2004 y1ili icin yiiksek diizeyde giderlerle karsilastigini, 2005 yili
icin sadece finansman giderleriyle karsilagtigini gostermektedir. gostermektedir. Dokuzuncu
olarak dénem kari veya zarari; bu kalem firmanin olagandis1 ( beklenmeyen ) gelir ve
karlarinin olagan kara eklenmesi, olagandis1 gider ve zararlarin diisiilmesi sonucu olusan net
rakamdir. Bu kalem 2004 yili i¢in 13.813,79 YTL zarar, 2055 yili i¢in 15.556,34 YTL kér
olarak goziikkmektedir. Onuncu kissm donem kdari vergi ve diger yasal yiikiimliiliikler
karsiliklary; bu kalem donem kar1 veya zararindan vergi karsiliklarinin hesaplanip gosterildigi
kalemdir. 2004 yil1 zararla kapatilirken 2005 yili karla kapatilmis ve karsilik olarak 930,99
YTL karsilik ayrilmis ve devlete 6denmistir. On birinci ve son olarak da dénem net kdri veya
zarary, karsiliklar da ayrildiktan sonra kalan net kar yil sonunda gelir tablosunda veya
bilancoda goriilecek kar veya zarardir. Bu dagitilacak, yedeklerin ayrilacagi veyahut
yatirimeilarin ilgilendigi kar veya zarardir. Firma 2004 yilinda 13.813,79 YTL net zararla
kapatirken 2005 yilin1 14.625,35 YTL net karla kapamustir.

Cizelge 18. Gelir Tablolar1 Dikey Analizleri
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E.UN LTD.STi. GELiR TABLOLARI

2004

Net
Satislar

2005

Net
Satislar

A.BRUT SATISLAR

1. Yurtici Satiglar

2. Yurtdig1 Satiglar

3. Diger Gelirler

B. SATIS iNDiRIMLERI (-)

1. Satistan fadeler (-)

2. Satis Iskontolar1 (-)

3. Diger Indirimler (-)

C.NET SATISLAR

D. SATISLARIN MALIYETI

1. Satilan Mamuller Maliyeti (-)

2. Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-)

3. Satilan Hizmet Maliyeti (-)

4. Diger Satislarin Maliyeti (-)

BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI
E. FAALIYET GIDERLERI

1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama,Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yonetim Giderleri (-)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI
F. DIGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GELIR VE KARLAR

1. Istiraklerden Temettii Gelirleri

. Bagli Ortakliklardan Temettii Gelirleri
. Faiz Gelirleri

. Komisyon Gelirleri

. Konusu Kalmayan Karsiliklar

. Menkul Kiymet Satis Karlar

. Kambiyo Karlar

. Reeskont Faiz Gelirleri

. Enflasyon Diizeltme Karlari

10. Diger Olagan Gelir ve Karlar

G. DIiGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GIDER VE ZARARLAR (-)
1. Komisyon Giderleri (-)

. Karsilik Giderleri (-)

. Menkul Kiymet Satis Zararlari (-)

. Kambiyo Zararlar1 (-)

. Reeskont Faiz Giderleri (-)

. Enflasyon Diizeltme Zararlar1 (-)

. Diger Olagan Gider ve Zararlar (-)

H. FINANSMAN GIiDERLERI (-)

1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
2. Uzun Vadeli Borglanma Giderleri (-)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR

I. OLAGANDISI GELIiR VE KARLAR
1. Onceki Dénem Gelir ve Karlari

2. Diger Olagandis1 Gelir ve Kéarlar

J. OLAGANDISI GiDER VE
ZARARLAR (-)

1. Calismayan Kisim Gider Zararlari (-)
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlar (-)
3. Diger Olagandis1 Gider ve Zararlar (-)
DONEM KARI VEYA ZARARI

K. DONEM KARI VERGI VE
DiG.YAS.YUK.KARS. (-)

DONEM NET KARI VEYA ZARARI

O 03N L bW

NN bW

1.472.409,33
1.471.826,73

582,60
6.906,11
186.38
6.719,73
1.465.503,22
1.361.777,43

1.358.752,43
3.025,00

103.725,79
94.175,74
93.927,32
248,42
9.550,05

1.817,75

1.817,75

24.475,66

24.475,66

705,93
705,93

(13.813,79)

(13.813,79)

(13.813,79)

100,47
100,43

0,04
0,47
0,0001
0,46
100,00
92,92

92,72
0,20

7,06
6,43
6,41
0,02
0,65

0,12

0,12

1,67

1,67

0,05
0,05

(0,94)

(0,94)

(0,94)

2.075.136,06
2.074.984,44

151.62

23.570,00
23.570.00

2.051.566,06
1.863.051,97
1.830.641,80
32.410.17

188.514,09
166.331,65

166.331,65

22.182,44

6.626,10
6.626,10

15.556,34

15.556,34

930,99
14.625,35

101,15
101,14

1,08

0,32
0,32

0,76

0,76

(0,05)
0,71
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6.1.3.3.2. Trend Analizleri ( Egilim Yiizdeleri Analizi )

Bilango ve gelir tablosu kalemlerinin uzunca bir siiregte gostermis oldugu egilimlerin
karsilagtirilmasi suretiyle yapilan analizdir. Bu analiz tekniginin uygulanabilmesi i¢in en az 5
— 6 yillik finansal tablolara ihtiya¢ vardir. Bir yilin verisi baz alinarak, diger yillardaki
rakamlarin baz yila gore degisimi hesaplanarak bir egilim ¢ikarilir. Asagidaki bilanco ve gelir
tablosunda baz yil olarak 2004 yil1 alinmistir.

2004 — 2005 yillar1 bilango trend analizleri; genel toplamda hazir degerler toplam %
429,80 oraninda artmustir. Hazir degerler grubunda meydana gelen artisin asil nedeni firmanin
bankalarda biraktig1 parasindan kaynaklanmaktadir. Firma yil sonunda bankalarinda yiiksek
miktarda para birakmis herhangi bir yatirnma yoOnelmemistir. Ticari alacaklar grubunda
firmanin senetsiz alacaklar1 yer almaktadir. Burada da bir 6nceki yila gore % 690,29 oraninda
artis gozlenmistir. Bu oran artig1 iyi gibi goériinmesine ragmen ticari alacaklarin tahsilinde
zorlanildigini da gosterebilmektedir. Diger alacaklar kaleminde ge¢mis yila gore herhangi bir
degisiklik olmamustir. Stoklar grubunda; meydana gelen % 164,7 8’lik artisin kaynagi ilk
madde malzeme stoklarindan kaynaklanmaktadir. Burada firma iiretim amaclh olarak gelecek
icin elinde ilk madde ve malzeme stoku bulundurmustur. Diger kalemlerde ki artiglar ve
azalislar normal oranda gergeklesmistir. Diger donen varliklar grubunda yer alan devreden
k.d.v. kaleminde % 122,98 oraninda artis gerceklestirmistir. Bu durum firmanin 6dedigi
k.d.v.” nin tahsil ettigi k.d.v.’den fazla oldugunu gdsterir. Donen varliklar grubunda genel
toplamda % 226,70 oraninda artig ger¢eklesmistir.

Duran varliklar grubu; burada yer alan maddi duran varliklar grubunda yer alan
kalemlerde artiglarin olmasina ragmen genel toplamda bir azalis meydana ( % 73,58 )
gelmistir. Bunun nedeni maddi duran varliklarda ki artislarin  ayrilan amortisman
giderlerinden daha az tutarda olmasidir. Firma maddi duran varliklarma ¢ok fazla yatirim
yapmamistir. Gelecek yila ait giderlerde ki % 100’ lik azalisin nedeni, gider olarak
yazilabilecek tutarlarin vadelerinin bir yilin altina diismesi ve ilgili hesaplara aktarilmasidir.
2005 yilinda 2004 yilina gore duran varliklarin genel toplaminda % 68,31’ lik bir rakamla %
31,69’ luk bir azalma olmustur. Bu da firmanin yatirimlara fazla yonelmedigini bir kez daha
ortaya koymaktadir.

Pasif tarafta kis vadeli yabanci kaynaklar kaleminde % 100’liikk artis firmanin
bankalardan almis oldugu kredilerden kaynaklanmaktadir. Ticari borglar grubunda da %
1.136,91°1ik biiyiik bir artis olmustur. Bu durum firma ticari alacaklarini tahsilde, borg¢larini
da 6demede zorlandig1 durumunu gésterebilmektedir. Odenecek vergi ve diger yiikiimliiliikler

grubunda % 386,56’ lik bir artis meydana gelmistir. Bu durum daha ¢ok 6denecek vergilerin (
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muhtasar kesintilerinin ) artmasindan kaynaklanmaktadir. Bunun nedeni firmanin stoklarin da
yer alan ilk madde ve malzeme ( bugday ) aliminin ¢ift¢ilerden yapilmasindan ve bunun
sonucunda yapilan kesintilerin devlete 6denecek kisimlarinin artmasindandir. Borg ve gider
karsiliklar1 grubunda % 100’ lik artigsin nedeni firmanin 2005 yilin1 karla kapatmig olmasi ve
bunun iizerinden ( ge¢mis yil zararlar1 diisiildiikten sonra ) karsilik ayrilmasidir.genel
toplamda kisa vadeli yabanci kaynaklar grubunda % 213,59’ luk bir artis ger¢eklesmis bu da
firmanin disa bagimliliginin arttigini gostermektedir.

Uzun vadeli yabanc1 kaynaklar grubunda % 100’ liikk azalmanin nedeni banka kredilerinin
ve gelecek aylara ait gider olarak yazilabilecek kalemlerin vadelerinin bir yilin altina inmesi
sonucu kisa vadeli yabanci kaynak ve gelecek aylara ait giderler haline gelmesidir.

Oz kaynaklar grubunda ise ddenmemis sermayenin % 73,68 olmasi oran olarak azalmaya
neden olmustur fakat bu isletme adina iyi bir gelismedir. Cilinkii ortakla taahhiit ettikleri
sermayelerini 6demisgler ve sirkete para girisi olmustur. Bu ayrica firmanin sermaye yapisinin
kuvvetlendigini gostermektedir. Gegmis yil zararlar1 kalemine 200 yil1 zarar1 da eklenince %
111,63 seviyesine gelmistir. Firmanin 2005 yilim1 kérla kapamasi sonucunda da dénem net
zararinda % 100,00’liik bir diisiis, donem net karinda % 100’liikk bir artis meydana gelmistir.
Genel olarak 6z kaynaklar grubunda % 326,46’ lik bir artis meydana gelmistir.
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Cizelge 19. Bilango Trend Analizleri

%

E.UN.LTD.STi. BILANCOLARI 2004 2005 Egilim
I- DONEN VARLIKLAR
A.HAZIR DEGERLER 20.734,04 89.114,31 429,80
1. Kasa 1.796,44 4.114,41 229,03
2. Alinan Cekler 18.900,20 4217,18 22,31
3. Bankalar 37,40 80.782,72 215.996,58
4. Verilen Cekler ve Odeme Emirleri (-)
C. TICARI ALACAKLAR 41.396,82 285.756,69 690,29
1. Alicilar 41.396,82 285.756,69 690,29
2. Alacak Senetleri
3. Verilen Depozito ve Teminatlar
D. DIGER ALACAKLAR 106,27 106,27
5. Diger Cesitli Alacaklar 106,27 106,27
E. STOKLAR 326.841,61 538.564,18 164,78
1. Ilk Madde ve Malzeme 53.587,61 274.063,59 511,43
2. Yar1 Mamuller 8.972,59 8.972,62
3. Mamuller 123.595,24 143.251,96 115,90
4. Ticari Mallar 140.686,17 112.276,01 79,81
F. GELECEK AYLARA AiT GIDERLER
1. Gelecek Aylara Ait Giderler
2. Gelir Tahakkuklar1
G. DIGER DONEN VARLIKLAR 33.163,18 40.784,37 122,98
1. Devreden KDV 33.163,18 40.784,37 122,98
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 422.241,92 | 957.214.58 226,70
II- DURAN VARLIKLAR
D- MADDI DURAN VARLIKLAR 74.963,38 55.158,84 73,58
1. Arazi ve Arsalar 174,18 174,18
2. Yer alt1 ve Yer listii Diizenleri
3. Binalar 13.401,60 13.401,60
4. Tesis, Makine ve Cihazlar 68.550,38 70.626,64 103,03
5. Tasitlar 102.910,41 109.240,24 106,15
6. Demirbaslar 5.395,39 8.887,52 164,72
7. Birikmis Amortismanlar (-) (123.427,02) | (155.129,78) | (125,69)
8. Yapilmakta Olan Yatirimlar 7.958.,44 7.958.,44
9. Verilen Avanslar
E. MADDi OLMAYAN DURAN
VARLIKLAR
1. Haklar
2. Birikmis Amortismanlar (-)
F. GELECEK YILLARA AiT GIDERLER 5.788,21
1. Gelecek Yillara Ait Giderleri 5.788,21
DURAN VARLIKLAR TOPLAMI 80.751.21 55.158.84 68.31
AKTIiF TOPLAMI 502.993,51 | 1.012.373,42 201,27
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E.UN.LTD.STi. BILANCOLARI 2004 2005 7o
Egilim
I-KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
A.MALI BORCLAR 12.870,89
1. Banka Kredileri 12.870,89
2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar
3. Ertelenmis Finansal Kiralama Borglanma
Maliyetleri (-)
4.Uzun Vadeli Kredi Anapara, .Taksit ve
Faizleri
B. TICARI BORCLAR 50.381,70 572.793,34 1136,91
1. Saticilar 50.381,70 572.793,34 1.136,91
C. DIiGER BORCLAR 394.755,06 360.555,06 91,34
1. Ortaklara Borglar 394.755,06 360.555,06 91,34
E. ODENECEK VERGI VE DIiGER
YUKUMLULUKLER 2.095,42 8.100,03 386,56
1. Odenecek Vergi ve Fonlar 1.314,52 5.738,75 436,57
2 Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 780,92 2.361,28 302,37
F. BORC VE GIDER KARSILIKLARI 930,99
1. Donem Kar Vergi ve Diger Yasal Yiik.Kars. 930,99
2. Diger Yiikiimliilikler
KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
TOPLAMI 447.232.18 955.250,31 213.59
II-UZUNVADELI YABANCI
KAYNAKLAR
A.MALI BORCLAR 33.258,95
1. Banka Kredileri 33.258,95
2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar
3. Ertelenmis Finansal Kiralama Bor¢lanma
Maliyetleri (-)
F.GELCEK AYLARA AIT GELIRLER VE
GIDER TAHAKKUKLARI 5.004,62 (100,00)
2.Gider Tahakkuklar: 5.004,62 (100,00)
UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR
TOPLAMI 38.263.57 (100,00)
II- OZKAYNAKLAR
A. ODENMIS SERMAYE 119.480,96 144.480,96 120,92
1.Sermaye 100.000,00 100.000,00
2. Odenmemis Sermaye (-) 95.000,00 70.000,00 73,68
3. Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklar1 114.480,06 114.480,06
4. Sermaye Diizeltmesi Olumsuz Farklar1 (-)
C.KAR YEDEKLERI 30.802,79 30.802,79
1. Yasal Yedekler 1.665,21 1.665,21
2. Olagantistli Yedekler 29.137,58 29.137,58
D. GECMIS YIL KARLARI
E. GECMIS YIL ZARARLARI (-) (118.955,08) (132.785,99) 111,63
F. DONEM NET KARI ( ZARARI ) (13.830,91) 14.625,35 205,74
1. D6nem Net Kari 14.625,35
2. Donem Net Zarari (-) (13.830,91)
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 17.497,76 57.123.11 326,46
PASIF TOPLAMI 502.993,51 1.012.373,42 201,27
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Cizelge 20. Gelir Tablolar1 Trend Analizleri

E.UN LTD.STi. GELiR TABLOLARI

2004

2005

%
Egilim

A.BRUT SATISLAR

1. Yurti¢i Satiglar

2. Yurtdis1 Satiglar

3. Diger Gelirler

B. SATIS INDIiRiIMLERI (-)

1. Satistan fadeler (-)

2. Satig Iskontolari (-)

3. Diger Indirimler (-)

C. NET SATISLAR

D. SATISLARIN MALIYETI

1. Satilan Mamuller Maliyeti (-)

2. Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-)

3. Satilan Hizmet Maliyeti (-)

4. Diger Satiglarin Maliyeti (-)

BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI
E. FAALIYET GIDERLERI

1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama,Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yonetim Giderleri (-)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI

F. DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN
GELIR VE KARLAR

1. Istiraklerden Temettii Gelirleri

. Bagli Ortakliklardan Temettii Gelirleri
. Faiz Gelirleri

. Komisyon Gelirleri

. Konusu Kalmayan Karsiliklar

. Menkul Kiymet Satig Karlar

. Kambiyo Kérlar1

. Reeskont Faiz Gelirleri

. Enflasyon Diizeltme Karlar1

10. Diger Olagan Gelir ve Karlar

G. DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN
GIDER VE ZARARLAR (-)

1. Komisyon Giderleri (-)

. Karsilik Giderleri (-)

. Menkul Kiymet Satis Zararlar (-)

. Kambiyo Zararlari (-)

. Reeskont Faiz Giderleri (-)

. Enflasyon Diizeltme Zararlari (-)

. Diger Olagan Gider ve Zararlar (-)

H. FINANSMAN GiDERLERI (-)

1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)

2. Uzun Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR

I. OLAGANDISI GELIiR VE KARLAR
1. Onceki Dénem Gelir ve Karlar

2. Diger Olagandis1 Gelir ve Karlar

J. OLAGANDISI GiDER VE ZARARLAR (-)
1. Calismayan Kisim Gider Zararlari (-)
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlari (-)
3. Diger Olagandis1 Gider ve Zararlar (-)
DONEM KARI VEYA ZARARI

K. DONEM KARI VERGI VE
DiG.YAS.YUK.KARS. (-

DONEM NET KARI VEYA ZARARI

O 03N LN AW

~N O b LN

1.472.409,33
1.471.826,73

582,60
6.906,11
186.38
6.719,73
1.465.503,22
1.361.777,43

1.358.752,43
3.025,00

103.725,79
94.175,74
93.927,32
248,42
9.550,05

1.817,75

1.817,75

24.475,66

24.475,66

705,93
705,93

(13.813,79)

(13.813,79)

(13.813,79)

2.075.136,06
2.074.984,44

151.62

23.570,00
23.570.00

2.051.566,06
1.863.051,97

1.830.641,80

32.410.17

188.514,09
166.331,65
166.331,65

22.182,44

6.626,10
6.626,10

15.556,34

15.556,34

930,99
14.625,35

140,93
140,93

26,25

341,92
341,92

139,99

136,81
124,33
1.071,41

181,74
176,62
177,06

232,28

938,63
938,63

212,65

212,65

205,88
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Gelir tablosuna bakildiginda 2005 yilinda bir ¢ok kalemde 2004 ( baz yil ) yilina gore
artis gozlenmektedir. Firmanin artan faaliyetlerine gore satig rakamlari % 40,93 oraninda
artis gostermistir. Satig indirimleri 2005 yilinda 2004 yilina gore % 241, 92, satis maliyetleri
% 36,81 oraninda artis gostermistir, satiglarin artis orant maliyetlerin artis oranindan fazla
olmustur. Firmanin net satislar1 % 39,99, briit satis kar1 % 81,74 oraninda artis gostermistir.
Ancak faaliyet giderlerindeki % 76,62 oranindaki artis faaliyet karini diisirmektedir. Faaliyet
giderleri i¢cinde en 6nemli paya sahip gider kalemi pazarlama, satis ve dagitim giderleridir.
Satiglarda artis olmasina ragmen pazarlama, satis ve dagitim giderlerindeki artis orani1 daha
fazla oldugu i¢in olumsuz bir unsur olarak kargsimiza ¢ikmaktadir. Satislardaki % 40,93 liik
artis faaliyet giderlerindeki % 76,62 oranindaki artisla saglanmistir. Burada yapilan giderlerin
onlimiizdeki yillarda firmanin satiglarin1 da etkileyebilecegi diisiiniiliirse artis normal kabul
edilebilir. Tiim bunlara ragmen firmanin faaliyet kar1 % 132,28 oraninda artis gdstermistir. Bu
durum firmanin finansman giderlerini karsilamada sorun yasamayacagini gosterebilmektedir.
Diger taraftan finansman giderlerinde % 838,63 oraninda artis gergeklesmistir. Firmanin 2005
yilinda kullandig1 kredileri ve banka giderleri ile ilgili olarak finansman giderlerinde artig
gerceklesmistir. Olagan gelir veya kar kalemi 2005 yilinda % 312,65 oraninda artig
gostermistir. Firma 2005 yilin1 karla kapadigindan vergi tizerinden karsilik ayrilmistir. Firma
sonucta 2005 yilinda net karhiligini % 305,88 oraninda arttirmistir.

6.1.3.3.3. Karsilastirmal Tablolar Analizi

Birden fazla yilin bilango ve gelir tablosu kalemlerinin gostermis oldugu degisim esas
alarak yapilan analizdir. Dinamik analiz olan karsilastirmali tablolar analizi ile, isletmenin
gelisme siirecinde faaliyet sonuglarinin karsilastirilarak bir degerlemeye tabi tutulmasi
hedeflenmektedir. Karsilagtirmalar cogu kez isletmenin ge¢mis rakamlariyla yapilir. (Aydin
ve ark.,2003)

2004 — 2005 yillar1 bilangolarinin analizi;

Isletmenin donen varliklar1 2005 yilinda 2004 yilma gore 534.972,66 YTL ve % 127
oraninda bir artis gostermistir. Donen varliklar kalemleri incelendiginde artislarin genel olarak
hazir degerler ve ticari alacaklarda ki artislardan kaynaklandig1 goriilmektedir.

Hazir degerler; hazir degerlerdeki 68.380,27°YTL’ lik ve % 330’ luk artis banka
hesabindan kaynaklanmaktadir. Firmanin kasasinda giiniin gerekleriyle iliskili olarak
4.114,41 YTL brrakilmistir. Firma topladig: alacaklarini bankada birakmis baska bir sekilde
degerlendirmemistir.

Ticari alacaklar; bu grup 2005 yilinda 2004 yilina gore 244.359,87 YTL ve % 590

oraninda biiyiik bir artis goOstermistir. Bu artig satiglarin artmasindan da kaynaklanmis
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olabilmektedir. Satiglarin biiyiik bir kismi kredili olarak yapilmistir. Ayrica da bu durum artan
satiglar nedeniyle firmanin tahsilatlarda da zorlandigini da gosterebilmektedir.

Stoklar; stoklar grubu 2005 yilinda 2004 yilina gére 211.722.57 YTL ve % 65 oraninda
bir artig gOstermigtir. Mali ve ticari borglarda ki artisin nedeni stoklarda ki artisin nedeni
olarak gosterilebilir. Isletme ilk madde ve malzeme stoklarmi oldukca arttirmustir. Firma
imalatc1 oldugundan artig satiglarin ve {iretimin devami i¢in gerekli goriilmiis olabilir. Tabii
ki burada satislarda ki artis hiz1 ile stok artis hizini karsilastirilmas: gerekmektedir.

Diger donen varliklar; 2005 yilinda 2004 yilina gore 7.621,19 YTL ve % 23 oraninda bir
artis gostermistir. Burada firmanin mal satiglarina istinaden yaptig1 mal alimlarinin ve yaptigi
giderlerinin bir 6nceki yila gore arttig1 ve 6dedigi k.d.v. tutar1 artmistir.

Isletmenin duran varliklart 2005 yilinda 2004 yilina gore 25.592,37 YTL ve % 32
oraninda bir azalis gdstermistir.

Maddi duran varliklar; maddi duran varliklar1 2005 yilinda 2004 yilina gore 19.804,54
YTL ve % 26 oraninda bir azalis gdstermistir. Bunun nedeni maddi duran varliklara yeteri
kadar belki de yeterli goriildiikleri i¢in yatirim yapilmamasindan kaynaklanmaktadir. Bu
azalig gergek bir azalma degil ayrilan amortisman giderlerinden kaynaklanmaktadir.

Gelecek yillara ait giderler; bu grupta 2005 yilinda 2004 yilina gore 5.788,21 YTL ve %
100 oraninda bir azalis gostermistir. Giderlerin vadelerinin bir yilin altina inmesidir.

Kisa vadeli yabanci kaynaklar; 2005 yilinda firmanin kisa vadeli yabanci kaynaklari
508.018,13 YTL ve % 114 oraninda artis gostermistir. Hesap grubu incelendiginde artigin
agirlikli olarak ticari borglanmalardan kaynaklandigi goriilmektedir. Bu artiglar kredili mal
alislarindan olabilecegi gibi mal alislarindan da kaynaklanmais olabilir.

Bu grupta yer alan mali borglarda % 100, diger borglarda % 132 oraninda azalmstir.

Uzun vadeli yabanci kaynaklar; bu grupta mali borglar ve gelecek aylara ait gelirler ve
gider tahakkuklar1 yer almaktadir. Bu kalemler 2005 yilinda 2004 yilina gore % 100° lik bir
azalma meydana gelmistir. Bunun nedeni bor¢larin ve giderlerin vadelerinin bir yilin altina
inmesidir. Uzun vadeli bor¢lanmanin ne derecede saglikli oldugunu anlayabilmek icin
bor¢lanma sonucunda elde edilen kaynaklarin ne derecede etkin kullanildigina bakilmasi
gerekmektedir.

Oz kaynaklar; 6z kaynaklar da 2005 yilinda 2004 yilina gére 39.625,35 YTL ve % 226
oraninda bir artis gerceklesmistir. Bu gruptaki artis incelendiginde ortaklarin sermaye artirim
taahhiitlerini yerine getirmelerinden kaynaklanmaktadir. Bilangonun pasif tarafina
bakildiginda yabanci kaynaklarin artiginin 6z kaynaklardan mutlak deger ve oran olarak fazla

olmasi isletme agisindan olumsuz bir durum olarak yorumlanabilir. Bu durum kredi verenler
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acisindan giivence eksikligine yol acabilmektedir. Firma 2005 yilinda 14.625,35 YTL ne kar
elde etmis ve bir onceki yila gore oldukca karh bir yil gegirmistir. Bu rakamlar 2005 yilinin
cok iyi degerlendirildigini gostermektedir. Yine de bu karlilik oraninin saglikli olarak
yorumlanabilmesi i¢in bu oranin sektdr ortalamasi, sanayi standardi ve isletmenin ge¢mis
donem karlilik oranlariyla karsilastirilmasi gerekmektedir. Gegmis yil zararlar1 13.830,79
YTL ve % 12 oraninda artis gergeklesmistir. Bu 2004 yilinda elde edilen zararin 2005 yilinda

gecmis yil zararlarina eklenmesi sonucu olusan bir rakamdir.
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Cizelge 21. Bilanco Karsilastirmali Tablolar Analizleri

Lo Fark %
E."UN.LTD.STI. BILANCOLARI 2004 2005 (+)/(-) Deg,
I- DONEN VARLIKLAR
A.HAZIR DEGERLER 20.734,04 89.114,31 68.380,27 330
1. Kasa 1.796,44 4.114,41 2.317,97 129
2. Alman Cekler 18.900,20 4217,18 -14.683,02 -78
3. Bankalar 37,40 80.782,72 80.745,32 215.897
4. Verilen Cekler ve Odeme Emirleri (-)
C. TICARI ALACAKLAR 41.396,82 285.756,69 | 244.359,87 590
1. Alicilar 41.396,82 285.756,69 244.359,87 | 590
2. Alacak Senetleri
3. Verilen Depozito ve Teminatlar
D. DIGER ALACAKLAR 106,27 106,27 0,00
5. Diger Cesitli Alacaklar 106,27 106,27 0,00
E. STOKLAR 326.841,61 538.564,18 | 211.722,57 65
1. Ilk Madde ve Malzeme 53.587,61 274.063,59 220.475,98 | 411
2. Yar1t Mamuller 8.972,59 8.972,62 0,03 0,0003
3. Mamuller 123.595,24 143.251,96 19.656,72 16
4. Ticari Mallar 140.686,17 112.276,01 -28.410,16 -20
F. GELECEK AYLARA AiT
GIDERLER
1. Gelecek Aylara Ait Giderler
2. Gelir Tahakkuklar1
G. DiGER DONEN VARLIKLAR 33.163,18 40.784,37 7.621,19 23
1. Devreden KDV 33.163,18 40.784,37 7.621,19 23
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 422.241.92 | 957.214.58 534.972.66 127
II- DURAN VARLIKLAR
D- MADDi DURAN VARLIKLAR 74.963,38 55.158,84 -19.804,54 -26
1. Arazi ve Arsalar 174,18 174,18
2. Yer alt1 ve Yer ustii Diizenleri
3. Binalar 13.401,60 13.401,60
4. Tesis, Makine ve Cihazlar 68.550,38 70.626,64 2.076,26 3
5. Tasitlar 102.910,41 109.240,24 6.329,83 6
6. Demirbaslar 5.395,39 8.887,52 3.492.13 65
7. Birikmig Amortismanlar (-) (123.427,02) | (155.129,78) | 31.702,76 26
8. Yapilmakta Olan Yatirimlar 7.958.,44 7.958,44
9. Verilen Avanslar
E. MADDi OLMAYAN DURAN
VARLIKLAR
1. Haklar
2. Birikmis Amortismanlar (-)
F. GELECEK YILLARA AiT
GIDERLER 5.788,21 5.788,21 -100
1. Gelecek Yillara Ait Giderleri 5.788,21 5.788.,21 -100
DURAN VARLIKLAR TOPLAMI 80.751,21 55.158.84 -25.592,37 -32
AKTIiF TOPLAMI 502.993,51 | 1.012.373,42 | 509.379,91 101
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Fark

%

E.UN.LTI.).STI. BILANCOLARI 2004 2005 (+)/(-) Deg,
I-KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
A.MALI BORCLAR
1. Banka Kredileri 12.870,89 12.870,89 100
2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar 12.870,89 12.870,89 100
3. Ertelenmis Finansal Kiralama Bor¢lanma
Maliyetleri (-)
4.Uzun Vadeli Kredi Anapara, .Taksit ve Faizleri
B. TICARi BORCLAR 50.381,70 572.793,34 | 522.411,64 | 1037
1. Saticilar 50.381,70 572.793,34 522.411,64 1037
C.DiGER BORCLAR 394.755,06 360.555,06 -34.200,00 -132
1. Ortaklara Borglar 394.755,06 360.555,06 -34.200,00 -132
E. ODENECEK VERGI VE DiGER
YUKUMLULUKLER 2.095,42 8.100,03 6.004,61 287
1. Odenecek Vergi ve Fonlar 1.314,52 5.738,75 442432 457
2 Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 780,92 2.361,28 1.580,36 202
F. BORC VE GIDER KARSILIKLARI 930,99 930,99
1. Donem Kar1 Vergi ve Diger Yasal Yiik.Kars. 930,99 930,99
2. Diger Yiikiimliilikler
KISA VADELi YABANCI KAYNAKLAR
TOPLAMI 447.232.18 955.250,31 508.018.13 114
II-UZUNVADELI YABANCI KAYNAKLAR
A.MALIi BORCLAR 33.258,95 -33.258,95 -100
1. Banka Kredileri 33.258,95 -33.258,95 -100
2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar
3. Ertelenmis Finansal Kiralama Bor¢lanma
Maliyetleri (-)
F.GELCEK AYLARA AIT GELIRLER VE
GIiDER TAHAKKUKLARI 5.004,62 -5.004,62 -100
2.Gider Tahakkuklari 5.004,62 -5.004,62 -100
UZUN VADELi YABANCI KAYNAKLAR
TOPLAMI 38.263.57 -38.263.57 -100
II- OZKAYNAKLAR
A. ODENMIS SERMAYE 119.480,96 144.480,96 25.000,00 21
1.Sermaye 100.000,00 100.000,00
2. Odenmemis Sermaye (-) 95.000,00 70.000,00 -25.000,00 -26
3. Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklar 114.480,06 114.480,06
4. Sermaye Diizeltmesi Olumsuz Farklar (-)
C.KAR YEDEKLERI 30.802,79 30.802,79
1. Yasal Yedekler 1.665,21 1.665,21
2. Olaganiistii Yedekler 29.137,58 29.137,58
D. GECMIS YIL KARLARI
E. GECMIS YIL ZARARLARI (-) (118.955,08) (132.785,99) | -13.830,91 12
F. DONEM NET KARI ( ZARARI ) (13.830,91) 14.625,35 28.456,26 -206
1. Dénem Net Kari 14.625,35 14.625,35 100
2. Donem Net Zarart (-) (13.830,91) -13.830,91 -100
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 17.497.76 57.123.11 39.625.35 226
PASIF TOPLAMI 502.993,51 1.012.373,42 | 509.379,91 101
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Cizelge 22. Gelir Tablolar1 Karsilastirmali Tablolar Analizi

E.UN LTD.STi. GELiR TABLOLARI

2004

2005

Fark
(H)/(-)

Y%

Deg.

A.BRUT SATISLAR

1. Yurti¢i Satiglar

2. Yurtdig1 Satiglar

3. Diger Gelirler

B. SATIS iNDIiRiIMLERI (-)

1. Satistan Tadeler (-)

2. Satis Iskontolari (-)

3. Diger Indirimler (-)

C.NET SATISLAR

D. SATISLARIN MALIYETI

1. Satilan Mamuller Maliyeti (-)

2. Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-)

3. Satilan Hizmet Maliyeti (-)

4. Diger Satislarin Maliyeti (-)

BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI
E. FAALIYET GIDERLERI

1. Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama,Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yo6netim Giderleri (-)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI
F. DIGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GELIR VE KARLAR

1. Istiraklerden Temettii Gelirleri

. Bagli Ortakliklardan Temettii Gelirleri
. Faiz Gelirleri

. Komisyon Gelirleri

. Konusu Kalmayan Karsiliklar

. Menkul Kiymet Satig Karlari

. Kambiyo Karlar

. Reeskont Faiz Gelirleri

. Enflasyon Diizeltme Karlar1

10. Diger Olagan Gelir ve Karlar

G. DiGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GIDER VE ZARARLAR (-)
1. Komisyon Giderleri (-)

. Karsilik Giderleri (-)

. Menkul Kiymet Satis Zararlari (-)

. Kambiyo Zararlari (-)

. Reeskont Faiz Giderleri (-)

. Enflasyon Diizeltme Zararlari (-)

. Diger Olagan Gider ve Zararlar (-)

H. FINANSMAN GIiDERLERI (-)

1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
2. Uzun Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR

I. OLAGANDISI GELIiR VE KARLAR
1. Onceki Dénem Gelir ve Karlar

2. Diger Olagandis1 Gelir ve Karlar

J. OLAGANDISI GiDER VE
ZARARLAR (-)

1. Calismayan Kisim Gider Zararlari (-)
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlar1 (-)
3. Diger Olagandis1 Gider ve Zararlar (-)
DONEM KARI VEYA ZARARI

K. DONEM KARI VERGI VE
DiG.YAS.YUK.KARS. (-)

DONEM NET KARI VEYA ZARARI

O 01NN b W

~N N bW

1.472.409,33
1.471.826,73

582,60
6.906,11
186.38
6.719,73
1.465.503,22
1.361.777,43

1.358.752,43
3.025,00

103.725,79
94.175,74
93.927,32
248,42
9.550,05

1.817,75

1.817,75

24.475,66

24.475,66

705,93
705,93

(13.813,79)

(13.813,79)

(13.813,79)

2.075.136,06
2.074.984,44

151.62

23.570,00
23.570.00

2.051.566,06
1.863.051,97

1.830.641,80

32.410.17

188.514,09
166.331,65
166.331,65

22.182,44

6.626,10
6.626,10

15.556,34

15.556,34

930,99
14.625,35

602.726,70
603,157,71

-430,98
16,663,89
23,383,62
-6,719,73
586,062,84
501,274,54

471,889,37
29,385,17

84,788,30
72,155,91
72,404,33
248,42
12,639,62

-1.817,75

-1,817,75

-24.475,66

-24.475,66

5.920,17
5.920,17

29.370,13

29.370,13

930,99
28.439,14

41
41

74
241
125
-100
40
37

35
971

82
77
71
-100
132

-100

-100

-100

-100

839
839

213

213

100
206

94




Firmanin 2005 yilinda satiglar1 % 41 oraninda artis gostermistir. Bu durum firma
acisindan olumlu bir durumdur. Ciinkii, firma satiglar1 bir 6nceki yila goére yar1 yariya artig
gostermistir. Diger gelirlerde ise % 74’ liik bir azalis meydana gelmistir, oran yiiksektir fakat
tutar olarak 6nemli rakam teskil etmemektedir. Satis indirimlerinde 2005 yilinda 2004 yilina
gore 16.663,89 YTL ve % 241 oraninda artis meydana gelmistir. Bu durum isletmenin
aleyhine bir durumdur. Ciinkii firmanin {rettigi mallarinda problemler oldugunu
gostermektedir. Fakat satis tutarina gore satis indirimleri tutar1 yiiksek bir rakam degildir.
Tutar olarak diisiik bir rakam olarak da kabul edilebilir. Net satig rakaminda 2005 yilinda
2004 yilina gore 586.062,84YTL ve % 40 oraninda artis meydana gelmistir. Bu da satig
indirim rakamlarinin satis rakamlarini ¢ok fazla etkilemedigini gostermektedir. Satislarin
maliyeti 2005 yilinda 2004 yilina gore 501.274,54 YTL ve % 37 oraninda artiy meydana
gelmigtir. Satiglarin artmasi sonucu maliyetlerde de artis gerceklesmistir. % 41° lik satig
rakamlarinin artmasina karsilik maliyetlerde % 37 oraninda artmistir. Bu da satig
maliyetlerinin oldukca yiiksek oldugunu gdstermektedir. Briit satis kar1 veya zararinda da
2005 yilinda 2004 yilina gore 84.788,30 YTL ve % 82 oraninda artis meydana gelmistir. Bu
durum katlanila faaliyet giderlerinin karsilanabilecek diizeyde bir kar elde edildigi durumunu
ortaya koyabilmektedir. Faaliyet giderleri, firmanin satigslarini gergeklestirmek i¢in katlandigi
giderleri kapsamaktadir. Faaliyet giderleri 2005 yilinda 2004 yilina goére 72.155,91 YTL ve
% 77 oraninda artis meydana gelmistir. Bu durumda firma satislarindan daha fazla oranda
faaliyet giderlerine katlanmigtir anlamina gelmektedir. Faaliyet kar1 veya zarar1 2005 yilinda
2004 yilma gore 12.639,62 YTL ve % 132 oraninda artis meydana gelmistir. bu durum,
firmanin faaliyet giderlerinin karliligin1 zarar durumuna getirmedigini gostermektedir. Diger
faaliyetlerden olagan gelir ve karlar grubunda firmanin olas1 diger faaliyetlerden elde ettigi
gelirler yer almaktadir. Burada 2005 yilinda 2004 yilina gore 1.817,75 YTL ve % 100
oraninda azalis meydana gelmistir. Bu durum firmanin 005 yilinda yatirimlarimi diger gelir
getirebilecek alanlara yonlendirmedigini gosterebilir. Diger faaliyetlerden olagan gider ve
zararlar grubunda 2005 yilinda 2004 yilina gore 24.475,66 YTL ve % 100 oraninda azalis
meydana gelmistir. 2004 yilinda meydana gelen bu zarar enflasyon diizeltmeleri sonucu
olusan zarardan kaynaklanmaktadir. Yapilan degerlemeler neticesinde ( 1970 — 2003 ve 2003
— 204 yillar aras1 ) elde edilen gelir rakami1 gider rakamindan diisiik olmus ve bu fark sadece
2004 yilinda gider olarak gelir tablosunda goziikmiistiir. Finansman giderlerinde 2005 yilinda
2004 yilina gore 5.920,17 YTL ve % 839 oraninda artis meydana gelmistir. Bu durum
firmanin tclincii kisilerden aldigi kredilere istinaden yiiklendigi faiz giderlerini arttigini

gostermektedir. Olagan kar 2005 yilinda 2004 yilina gore 29.370,13 YTL ve % 213 oraninda
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artis meydana gelmistir. Firma 2005 yilim1 2004 yilina goére daha 1yi bir sekilde gecirmis ve
zarardan kara ge¢mistir. Olagan kara tiim giderler disiildiikten ve gelirler eklendikten sonra
ulagilmaktadir. Donem kar1 vergi ve diger yasal yiikiimliiliikkler karsiligi 2005 yilinda 2004
yilia gore 930,99 YTL ve % 100 oraninda artis meydana gelmistir. Hesaplanan bu tutar
devlete vergi olarak 6denecek rakami ifade etmektedir. Donem net kari1 veya zarar1 2005
yilinda 2004 yilina gore 28.439,14 YTL ve % 206 oraninda artis meydana gelmistir. Firma
bilangosunda yer alan rakami da ifade eden tutardir. Ortaklar, yatirimcilar, kredi verenler
acisindan yatirim kararlarinin verilmesinde dikkate alinan rakamdir.
6.1.3.3.4. Oran Analizleri
6.1.3.3.4.1. Likidite Oranlar

Likidite oranlar1 isletme sahiplerine kisa vadeli yiikiimliiliiklerini zamaninda yerine getirip
getiremeyece8i konusunda bilgi saglar. Kredi verenler acisindan ise isletmeye verilecek
kredilerden kisa vadeli olanlarin zamaninda Odenip Odenmeyecegi, yahut zamaninda
O0denmesi konusunda isletmenin herhangi bir sikintiyla karsilasip karsilasmayacagi seklinde

bilgi saglar. (Ozer,1997)

1. CariOran = Donen Varhklar / K.V.Y.K.
2004 Yil = 422.241,92 / 447.232,18 = 0,94
2005 Yih = 957.214,58 / 955.250,31 = 1,00

Oran, normal sartlar altinda isletmenin kisa vadeli bor¢larin1 6deme yetenegini ortaya
koyan bir orandir. Uretim isletmeleri icin genel kabul gérmiis degeri 2 olarak
alinmaktadir. Bazi durumlarda 2’nin {izerinde olmasi1 yetersiz kabul edilir. Bazi
durumlarda da 2’nin altinda olmasi yeterli olabilmektedir. Ulkemizde oranin 1,5
olmas1 yeterli goriilebilmektedir. (Aydin ve ark., 2003)

Un sanayi firmasi rakamlarma gore oran 2004 yilinda 0.94, 2005 yilinda 1,00 olarak
hesaplanmistir. Firmanin cari orani artig egilimindedir fakat buna ragmen oranlar
oldukca yetersizdir. Firma donen varliklariyla kisa vadeli yabanci kaynaklarini 2004
yilinda 0,94 kez, 2005 yilinda ise 1,00 kez karsilamaktadir. Bir hususta firmanin 2004

yilinda negatif net ¢aligma sermayesine sahiptir.

2. Likidite Oram = Donen Varhiklar — Stoklar / K.V.Y.K.
2004 Y1l = 95.400,31 / 447.232,18 = 0,21
2005 Yih = 418.650,40 / 955.250,31 = 0,44

Isletmenin likidite durumunu biraz daha hassas sekilde 6lgebilmek igin kullanir.
Oranin genel kabul gormiis standard: 1’ dir. Oranin 1 olarak bulunmasi, igletmelerin

kisa vadeli yabanci kaynaklarini, olaganiistii durumlarda hazir degerleri ve siiratle
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paraya cevrilebilen degerleri ile rahatlikla karsilayabilecegini gosterir. (Aydin ve ark.,
2003)

Firmanin hesaplanan rakamlarina gore likidite oram1 2004 yilinda 0,21, 2005
yilinda 0,44 olarak hesaplanmustir. Ulkemizde bu oranin 0,65 — 0,80 arasinda olmasi
genelde normal olarak yorumlanabilir. Firma rakamlar iilkemiz sartlarina gére dahi
olduke¢a diisiiktiir. Firma hesaplanan rakamlara gore kisa vadeli yabanci kaynaklarini
hazir degerleri ve siiratle paraya cevrilebilen degerleri ile 2004 yilinda % 21’ ni, 2005
yilinda % 44’ nii karsilamaktadir.

3. Nakit Oram = Hazir Degerler + Menkul Kiymetler / K.V.Y.K.
2004 Y1l = 20.734,04 / 447.232,18 = 0,05
2005 Y1l = 89.114,31 / 955.250,31 = 0,09

Oran, isletmenin hem stoklarini elden ¢ikaramama hem de alacaklarini tahsil edememe
gibi ¢ok olaganiistii bir ekonomik sikinti durumunda hazir degerleri ile kisa vadeli
yabanci kaynaklarinin ne kadarimi 6deyebileceklerini ortaya koyan orandir. Oranin
0,20 olmas1 yeterli olarak kabul edilir. Diger oranlarda oldugu gibi bu oranda
tilkemizde 0,20’ nin altinda ¢ikmaktadir. (Aydin ve ark., 2003)

Firmanin hesaplanan oranlar1 2004 yili i¢in 0.05, 2005 yili i¢in 0,09 olarak
hesaplanmistir. Firma hazir degerleri ile kisa vadeli yabanci kaynaklarin1 2004 yil1 igin
% 5’ ni, 2005 yil1 i¢in % 9’ nu karsilamaktadir. Bu oran standartlarin ¢ok altinda ve

yetersizdir. Firma kisa vadeli bor¢larindaki artis hizindan daha yiiksek oranda nakit

yaratmalidir.

4. Satislar / K.V.Y.K.
2004 Y1l = 1.472.409,33 / 447.232,18 = 3,29
2005 Yilt = 2.075.136,06 / 955.250,31 = 2,17

Kisa vadeli bor¢ devir hizinin yiikselmesi bor¢ 6deme konusunda olumlu bir
gostergedir. Firma faaliyetleri sonucu yarattig1 kaynaklarla kisa vadeli borg¢larini 2004
yilinda 3,29 kez, 2005 yilinda 2,17 kez 6demektedir. 2005 yilinda kisa vadeli yabanci

kaynaklarinda ki artis oran1 satig rakamlarinda ki artis oranindan daha fazla olmustur.

6.1.3.3.4.2. Mali Yapu ile flgili Oranlar
1. Kaldira¢ Oram= K.V.Y.K+ U.V.Y.K/ Toplam Varhklar
2004 Yili = 485.495,75 / 502.993,51 = 0,97
2005 Y1l = 955.250,31 / 1.012.373,42 = 0,94

Oran, isletme varliklarinin yilizde kacinin yabanci kaynaklarla finanse edildigini

gosterir. Finansal kaldirag ( bor¢lanma orani ) denme sebebi, isletmenin ortaklar1 ve
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isletmeyi kredi verenlerin orana bakis agilar1 nedeniyledir. Gelismis iilkelerde oran %
50’nin altinda olmasi arzu edilir, ancak {ilkemiz gibi gelismekte olan tilkelerde oran %
70’lere kadar ¢ikmaktadir. (Aydin ve ark., 2003)

Firma oranlarma gore, 2004 y1l1 i¢in % 97, 2005 yili i¢in % 94 olarak hesaplanmistir.
Bu firmanin varliklarinin neredeyse tamami yabanci kaynaklarla finanse edilmis

anlamina gelmektedir. Firma lizerinde ortaklarin s6z hakki oldukea diisiiktiir.

. Oz sermaye Oram = Oz sermaye / Toplam Varliklar
2004 Y1l = 100.000,00 / 502.993,51 = 0,20
2005 Y1l = 100.000,00 / 1.012.373,42 = 0,10

Ozellikle uzun siireli kredi verenlere firmanin mali giiciinii gosterir. Oranin yiiksek
olusu firmanin uzun siireli yiikiimliilikklerini yerine getirememesi nedeniyle mali
yonden zor durumlara diisme olasiliginin az oldugunu gosterir. (Akgiig, 1994)

Oran, varliklarin 2004 yili i¢in 0,20’sinin, 2005 y1ili i¢in 0,10’nunun 6z kaynaklarla
karsilandigim1  gostermektedir. Firma varliklarinin ¢ok biiyiik bir kismi1 yabanci

kaynaklarla finanse edilmistir.

. Toplam Bor¢ = Toplam Bor¢/ Oz sermaye
2004 Y1l = 485.495,75 / 100.000,00 = 4,85
2005 Y1l = 955.250,31 / 100.000,00 = 9,55

Oran, bor¢lanma katsayisi olarak da adlandirilir. Firmanin bor¢lanma yoluyla sagladig:
yabanct kaynak ile, firma sahip veya sahiplerinin kattig1 sermaye arasindaki iligkiyi
gosterir. Geligmis {ilkelerde, oranin, orta biiylikliikteki sinai isletmeleri i¢in 17 i
asmamasi gerektigi, genel bir kural olarak benimsenmistir. Oranin 1’den biiylik olmasi
firmaya kredi verenlerin, firmanin sahip veya sahiplerine kiyasla o firmaya daha fazla
yatirirmda bulunduklarini ortaya koymaktadir. (Akgii¢, 1994)

Ornekteki firmada oran 2004 yili igin 4,85, 2005 yili icin 9,55 olarak gerceklesmistir.
Oran 2005 yilinda artis egilimine girmistir ve oldukca yiiksek goriilmektedir. Rakamin
1’den biiylik olusu; firmanin agir bir faiz yiikii altinda oldugunu ve emniyet payimin
diisiik oldugunu gostermektedir. Ayrica firmanin borglarint zamaninda 6deyememe
riskinin de oldugunu gostermektedir.

. KVYK/ Toplam Varhklar ( Kaynaklar )

2004 Y1l 447.232,18 / 502.993,51 = 0,89

2005 Y1l 955.250,31 / 1.012.373,42 = 0,94

Oran, varliklarmin yilizde kagmi kisa vadeli yabanci kaynaklardan finanse ettigini

gostermektedir. Gelismis iilkelerde bir sinai isletmesinde kisa vadeli borglarin toplam
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kaynaklara oranmin 1 / 3 i agsmamast genel bir kuraldir. Varliklarin biiylik bir
kisminin kisa vadeli borglarla karsilanmasu, riskli bir durumu ifade eder. (Ozer, 1997)
Ornekteki firmada oran 2004 yil1 icin % 89, 2005 y1l1 igin % 94 olarak gergeklesmistir.
Rakam {ilkemiz rakamlarinin daha yiiksek olarak gerceklesmesine ragmen yine de
oldukca ytiksektir. Bu kadar yiiksek bir oran firmanin kisa vadeli borglarini 6deme de
zorlanabilecegini, kaynak yaratmada da sorunlar yasayabilecegini gdstermektedir.
Ayrica da orandan maddi duran varliklarin da kisa vadeli yabani kaynaklar
kullanilarak edinildigini gdsterebilmektedir.

. KVYK/Toplam Bor¢lar (KVYK + UVYK)

2004 Y1l = 447.232,18 / 485.495,75 = 0,92

2005 Y1l 955.250,31 / 955.250,31 = 1,00

Oran, firmanin bor¢larmin vade yapisi hakkinda bir goriis verir. Oran, i) firmanin
varlik yapisini ii) kullanilan teknoloji iii) uzun siireli bor¢ saglama imkanini etkiler.
Kisa vadeli borglarin oraninin yiiksekligi, kisa vadeli borglar sik sik yenilemek
durumunda oldugundan, firmada bor¢ 6deme sorunu yaratabilir. Diger yandan uzun
vadeli borglarin artmasi, firmanin sabit yiikiimliiliiklerini arttirir. Ulkemizde oran % 75
- % 80’lere kadar yiikselmekte, hatta bazi endiistri kollarinda % 90’lara kadar
cikmaktadir. (Akgtc, 1994)

Ornekte oran 2004 yili igin % 92, 2005 yili igin % 100 olarak gerceklesmistir.
Bor¢lanma tamamen kisa vadeli kaynaklarla yapilmistir. Bu durum firmada kisa vadeli
borglar sik sik yenilemek durumunda oldugundan bor¢ 6deme sorunu yaratabilir.

. UVYK/ Toplam Kaynaklar ( Pasif ) Oram

2004 Y1l 38.263,57 / 502.993,51 = 0,08

2005 Y1l 0,00 / 1.012.373,42 = 0,00

Oran 6zellikle sinai igletmelerin analizinde kullanilir. Asir1 derecede yiiksek oran; faiz
yukiinii ve durgunluk dénemlerinde bor¢ 6deyememe riskini arttirmaktadir. (Akgiic,
1994)

Firmada oran 2004 yili icin % 8 olarak gerceklesmis, 2005 yilinda ise uzun vadeli
yabanct kaynak kullanimi gergeklesmemistir. Uzun vadeli yabanci kaynak
kullaniminin azliginin asil nedenleri; firmanin 2004 yilinda ortaklarindan bor¢ almasi,
2005 yilinda ise mal alimlarin1 kredili olarak gerceklestirmesidir.
. UVYK/ Devamh Sermaye ( UVYK + Oz Kaynaklar) Oram
2004 Y1l = 38.263,57 / 55.761,33

2005 Y1l = 0,00 / 57.123,11

0,69
0,00
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Bu oran “U.V.Y.K / Toplam Kaynaklar ( Pasif )” oranini1 tamamlar. Oranin
demiryollar1 ve kamu hizmetleri isletmeleri i¢in 1 / 2, sinai isletmelerde del / 3’ i
asmamasi gerektigi sdylenebilir. (Akgii¢, 1994)
Firmada oran 2004 yili i¢in % 69 olarak gerceklesmis, 2005 yilinda herhangi bir
kullanim ger¢eklesmemistir. Oran 2004 yil1 i¢in standardin {istiinde gergeklesmistir.
Oranin yiiksek olmas1 6z kaynaklar kaleminde yer alan ge¢is y1l zararlar1 kaleminin
tutarinin yiiksekliginden kaynaklanmaktadir.

8. Maddi Duran Varhklar / Oz Kaynaklar Oram
2004 Y1l = 74.963,38 / 17.497,76 = 4,28
2005 Y1l = 55.158,84 / 57.123,11 = 0,97
Oran firmanin 6z sermayesinin ne oranda maddi duran varliklarin finansmaninda
kullanildigin1 gostermektedir. Genellikle sinai isletmelerinde maddi duran varliklarin
0z sermaye ile finanse edilmesi beklenmektedir. S6z konusu oranin 1’den kiiciik
olmast maddi duran varliklarin tamamimin 6z sermaye ile finanse edildigini
gostermektedir. Oranin 1’den biiylik olmasi ise mali agidan giicsiizliik gostergesi
olarak kabul edilir. (Akgiig, 1994)
Ornekte oran 2004 yil1 icin % 428, 2005 yili i¢in % 97 olarak gerceklesmistir. 2004
yilinda firma i¢in oran olduk¢a yiiksektir. Bu da maddi duran varliklarin
finansmaninda 6z sermayeni yetersiz kaldigmmi kalan kismin yabanci kaynaklarla
karsilandigin1 gostermektedir. 2005 yilinda ise oran 1° in altina diismiistiir. Fakat bu
diistis ayrilan amortisman giderlerinin ytiksekliginden, maddi duran varliklara fazla

yatirirm yapilmamasindan ve sermaye taahhiitlerinin yerine getirilmesinden

kaynaklanmaktadir.

9. Maddi Duran Varhklar / Uzun Vadeli Yabanci1 Kaynaklara Orani
2004 Y1l = 74.963,38 / 38.263,57 = 1,96
2005 Y1l = 55.158,84 / 0,00 = 0,00

Oran, firmanin 1 YTL’ lik uzun vadeli borcuna karsilik ka¢ YTL’lik maddi duran
varliginin oldugunu gostermektedir. Oranin yiiksekligi firmaya uzun siireli borg
verenler agisindan emniyet payinin yeterli oldugunu gosterir. (Akgiig, 1994)

Ornekte oran 2004 yili igin 1,96, 2005 yil1 i¢in 0,00 olarak gergeklesmistir. Firma
2004 yil1 degerlerinde 1 YTL’lik uzun vadeli borca karsilik 1,96 YTL’ lik maddi
duran varligin olmasi emniyet paymin varligim1 gosterirken, 2005 yilinda uzun vadeli
bor¢ kullaniminin olmamasi firmanin maddi duran varliklarinda kisa vadeli bor¢glanma

yoluna gidildigini gosterebilmektedir.
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10. Odenmis Sermaye / Oz Sermaye Oram
2004 Yili = 119.480,96 / 100.000,00 = 1,19
2005 Yili 144.480,96 / 300.000,00 = 1,44

Oran, 6z sermaye yapisini gosterdigi gibi, kar dagitim veya oto finansman politikasi
konularinda da bilgi vermektedir. (Akgiig, 1994)

Ornekte oran 2004 y1l1 i¢in % 119, 2005 yil1 igin % 144 olarak gerceklesmistir. Oranin
yiiksekligi, 6z sermayenin esas itibari ile 0denmis sermaye artist ile saglandigini,
sirket karlariin biiyiik bir bolimiiniin dagitildigin1 veya uzun siireli karlilik oraninin

diisiik oldugunu gosterebilmektedir. (Akgii¢, 1994)

6.1.3.3.4.3. Faaliyet Oranlar
1. Alacak Devir Hizi = Net Satislar / Ortalama Ticari Alacaklar
2004 Y1l = 1.465.503,22 / 67.713,91 = 21,64
2005 Y1l = 2.051.566,06 / 163.576,76 = 12,54

Alacak devir hiz1 veya alacaklarin paraya doniisiim g¢abuklugu, alacaklarin tahsil
kabiliyetini, likiditesini gosteren bir 6l¢tidiir. Alacak devir hizinin yiiksek olusu, firma
alacaklarini tahsil kabiliyetinin iyi oldugunu, firmanin etkin bir para alim politikasinin
da sonucu olabilir. Yavas olmasi; firmanin alacaklarini tahsilde zorlandigini, etkili
para toplama kabiliyetinin olmamasini, kredili satiglar konusunda da c¢ok esnek
davranmis olabilecegini gosterebilir. (Akgiic, 1994)
Ornekte, 2004 yili igin alacak devir hiz1 21,64, 2005 yilinda ise 12,54 olarak
gergeklesmistir. Bunun anlami firma alacaklarini; 2004 yilinda 21,64 kez, 2005 yilinda
12,54 kez tahsil etmistir. Firma 2005 yilinda satiglarini arttirirken kredili satiglarinda
da artis gerceklesmistir.bunun sonucu olarak da 2005 yilinda alacak devir hizi
diismiistiir.

2. Alacaklarin Ortalama Tabhsil Siiresi
2004 Y1l = 360 / 21,64 = 16,64
2005 Y1l 360 / 12,54 = 28,71

Oran, firmanin ticari alacaklarinin faaliyet donemi i¢inde ortalama kag¢ giin igerisinde
tahsil edildigini gostermektedir. (Akgii¢, 1994)

Ornek firmada, alacaklar 2004 yilinda 16,64 giinde bir, 2005 yilinda 28,71 giinde bir
tahsil edilmektedir. 2004 y1ili i¢in gilin sayis1 oldukc¢a iyiyken 2005 yilinda giin sayisi
satiglarin da artmasi sonucunda artmistir. Firma 2005 yilinda piyasa kosullarina uyum
saglamig ve satig yapabilmek i¢in de mal satimlarinda vade siiresini arttirmistir. Bu

durum firma tarafindan alinan ¢eklerin vadelerinin de uzamasi ile kendini gostermistir.
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3. Ticari Mallar Dev.Hiz1 = Satilan Ticari Mallar Maliyeti / Ortalama Ticari Mal
Stoklar:

2004 Y1l = 3.025,00 / 134.649,02 = 0,02

2005 Y1ih = 32.410,17 / 126.481,09 = 0,26  Bir

4.

isletmedeki stoklarin paraya cevrilebilme hizin1 gésteren orandir. Stok devir hizi, ayni
zamanda bir isletmedeki stoklarin donem igerisinde ka¢ defa yenilendigini gosterir.
(Ozer, 1997)

Ornekte, 2004 yili icin stok devir hizz 0,02, 2005 yilinda ise 0,26 olarak
gergeklesmistir. Bu, firma stoklarini; 2004 yil1 i¢in 0,02, 2005 yilinda 16,22 kez satisa
sunmustur anlamina gelmektedir. 2005 yilinda oran artis gostermistir. Oranin
yiikselmesi, isletmenin stoklarinin siiratle paraya c¢evirdigini bunun sonucu olarak satis
hacmini geniglettiginden karliligimi arttirdigini gosterebilmektedir. Firma da 2004
yilin1 zararla 2005 yilin1 kéarla kapamistir. Burada suna da dikkat edilmelidir oranda ki
artisin  sebebi satiglarda ki yilikselmeden mi yoksa stok yetersizliginden mi

kaynaklandig1 g6z onilinde bulundurulmalidir.

Ticari Mallarin Stokta Kalma Siiresi= 360 / Stok Devir Hizi
2004 Yili = 360 / 0,02 = 18.000,00
2005 Y1l = 360 / 0,26 = 1.384.,61

Ortalama stokta kalis siiresi, stoklarin likiditesini gostermektedir. Oran tiim satislari
pesin olmasi halinde, stoklarin kag¢ giinde bir paraya ¢evrildigini, tiim satislarin kredili
olmasi halinde stoklarin ne kadar siirede alacak sekline doniistiigiinii gosterir. (Ozer,
1997)

Ornekte firma stoklarini; 2004 ve 2005 yillarinda ticari mal stoklarini gok uzun
stirelerde satiga sunmaktadir. 2005 yilinda giin sayisi1 azalarak stoklar daha cabuk

satiga verilmeye baslanmistir. Bu etkili bir pazarlama siireci sonucu da gergeklesmis

olabilir.
5. Mamul Mallar Devir Hizi= Satilan Mamul Mallar Maliyeti / Ortalama Mamul
Stoklar1

2004 = 1.358.752,43 / 172.332,20 = 7,88

2005 = 1.830.641,80 / 133.243,60 = 13,73

Mamul mallar, isletmede iiretilerek satilan mallar1 ifade etmektedir. Oran, iiretilen
mallarin ne kadar siirede elden ¢ikarildigin1 gdstermektedir. Daha acik ifadeyle, bir
hesap déneminde stoktaki mallarin ka¢ defa yenilendigini gostermektedir. (OZER,
Mevliit 1993)
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Firmada mamul mallar 2004 yilinda 7,88 kez, 2005 yilinda 13,73 kez yenilenmis,

elden c¢ikarilmustir.

6. Mamul Mallarin Stokta Kalma Siiresi = 360 / Stok Devir Hizi
2004 = 360 / 7,88 = 45,68
2005 = 360 / 13,73 = 26,21

Oran, mamul mallarin ne kadar stokta kaldigini, diger bir ifade ile ne kadar zamanda
satiga gonderildigini gdstermektedir.
Firma mamul mal stoklarin1 2004 yilinda 45,68 giinde bir, 2005 yilinda ise 26,21
giinde bir satisa sunmustur.

7. Net Calisma Sermayesi Devir Hiz = Net Satislar / (Donen Varhklar—-KVYK))
2004 Y1l 1.465.503,22 / -24.990,26 = -58,64
2005 Y1l 2.051.566,06 / 1.964,27 = 1.044.44

Devir hizinin yiiksek olmasi isletme varliklarinin etkin kullanildigini gostermektedir.
(Ozer, 1997)
Ornekte, net calisma sermayesi devir hiz1 2004 yil1 icin -58,64, 2005 yil1 igin 1.044,44
olarak gerceklesmistir. 2004 yilinda net isletme sermayesi negatif olarak, 2005 yilinda
ise oldukea diisiik bir tutar olarak ger¢eklesmistir. Bu durum, net ¢alisma sermayesinin
yetersiz oldugunu ve satiglarin ¢ok yiiksek oldugunu gostermektedir.

8. Toplam Aktiflerin Devir Hiz1 = Net Satislar / Toplam Aktifler
2004 Y1l 1.465.503,22 / 502.993,51 = 2,91
2005 Y1l 2.051.566,06 / 1.012.373,42 = 2,03

Oran, bir isletmede sermaye yogun teknoloji kullaniminin bir gostergesi veya varlik
kullaniminin gdstergesi olarak yorumlanabilir. Bir firmanin risk derecesinin gostergesi
olarak da kabul edilir. (Akgii¢, 1994)
Firmada aktif devir hiz1 2004 yil1 igin 2,91, 2005 yil1 igin 2,03 olarak ger¢eklesmistir.
Oran 2005 yilinda diislis gostermesine ragmen yiiksek ¢ikmistir. Bu durum firmanin
duran varliklarinin aktif toplaminda tutarinin yiiksek olmadigin1 gostermektedir.

9. Maddi Duran Varhklarin Devir hiz1 = Net Satislar / Ortalama Maddi Duran
Varliklar
2004 Y1l = 1.465.503,22 / 56.987,42 = 25,72
2005 Y1l = 2.051.566,06 / 65.061,11 = 31,53
Oran, maddi duran varhlarin verimli kullanilip kullaniimadigini gostermektedir.

Oranin diigiik olusu maddi duran varliklara yapilan yatirimlarin verimli kullanilmasi
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10.

11.

sonucu satislarin arttifi seklinde yorumlanirken, diisilk olusu da maddi duran
varliklarin tam kapasite ile kullanilamadigini, atil kapasite oldugunu gostermektedir.

Firmada 2004 ve 2005 yillarinda oran oldukga yiiksek ( 25,72 ve 31,53) ¢cikmistir. Bu
maddi duran varliklara yapilan yatirimlarin biraz daha artmasi geregini ortaya
koymakta ve maddi duran varliklarin kapasitelerinin ¢ok iistiinde ¢alisma yaptiklarini

gostermektedir.(Ozer, 1997)

Donen Degerler Devir Hiz1 = Net Satislar / Ortalama Donen Varhklar
2004 Y1l = 1.465.503,22 / 454.148,78 = 3,23
2005 Y1l = 2.051.566,06 / 689.728,25 = 2,97

Donen varlilarin kag¢ kat1 kadar net satig hasilati saglandigini1 gosterir. Yiiksek devir
hiz1 dénen varliklarin verimli kullanildigin1 géstermektedir. Diisiik devir hizi, donen
varliklarin  ya gereginden fazla oldugunu veya kendilerinden yeterince
yararlanilmadigin gosterir. (Ozer, 1997)

Firmanin, donen varliklar devir hizi 2004 yilinda 3,23, 2005 yilinda 2,97 olarak
gerceklesmistir. Her iki yilda da devir hiz1 donen varliklarin ti¢ kati civar1 olarak
geceklesmistir. Bu durum doénen varliklarin verimli  kullanildigin, faaliyetlerin

sonucunda da kar edildigini gostermektedir.

Ticari Borc¢larin Devir Hizi = Kredili Alislar / Ortalama Ticari Borc¢lar
2004 Yili = 50.381,70 / 89.157,25 = 0,57
2005 Y1l = 572.793,34 / 311.587,52 = 1,84

Oran, kredili mal alislarindan dogan borglarin 6denme hizini gosterir. Ticari bor¢ devir
hizinin diismesi isletmeye finansman olanag yaratir.

Firmanin, ticari bor¢ devir hizi 2004 yilinda 0,57, 2005 yilinda 1,84 olarak
gerceklesmistir.

Firma 2004 yilinda bor¢larini daha uzun silirede 6deyerek kendisine finansman
saglamaktadir. 2005 yilinda ise rakam artarak bor¢ 6deme siiresi kisalmistir. Bu durum

finansman sikintis1 yaratabilmektedir.

12. Ticari Bor¢larin Ort.Odenme Siiresi =360 / Ticari Bor¢lar Devir Hizi

2004 Y1l = 360 / 0,57 = 631,58

2005 Y1l = 360 / 1,84 = 195,65

Oran, firmanin ticari borglarini yilda kag¢ kez 6dedigini gostermektedir.

Firma 2004 yilinda bor¢larin1 631 giinde bir, 2005 yilinda 195 giinde bir 6demeye

baglamistir. Firma 2005 yilinda bor¢ 6deme vadelerini azaltarak borg¢larin1 daha sik
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13.

14.

15.

O0demeye baglamistir. Bu durum firmanin borglarmi 6demede finansman sikintisi

yaratabilmektedir.

Duran Varliklarin Devir Hiz1 = Net Satislar / Ortalama Duran Varhklar
2004 Y1ih = 1.465.503,22 / 59.898,06 = 24,47
2005 Y1ih = 2.051.566,06 / 67.955,32 = 30,19

Duran varliklarin satiglarla bir yilda karsilanma oranini gosterir. Bu rasyo degerinin
yiiksek cikmasi duran varliklarin fazlaligina isaret ederken, kaynaklarin verimsiz
kullanildiginin da bir belirtisi olarak kabul edilmelidir. Oranin yiiksek ¢ikmasi ise
duran degerlere asir1 bir yatirnm yapilmadigini ve kaynaklarin verimli kullanildiginin
gostergesi olarak kabul edilir. (Ozer, 1997)

Ornekte oran 2004 yilinda 24,47 olarak gerceklesmistir. Oran oldukca yiiksektir fakat
2005 yilinda artis egilimi gostererek 30,19 olarak gergeklesmistir. Burada duran

varliklar verimli kullanildig1 gibi, yapilan yatirimin da azli§indan oranlar yiiksek

cikmustir.

Oz kaynaklar Devir Hizi = Net Satislar / Ortalama Oz kaynaklar

2004 Y1l = 1.465.503,22 / 22.508,74 = 65,11
2005 Y1ih = 2.051.566,06 / 37.310,44 = 54,99

Finansal yap1 oranlarinin uygun diizeyde tutuldugu siirece,6z kaynak devir hizinin
yiiksek olmasi isletmenin 6z kaynagi ile biiyiik is hacmine ulastigin1 gostermektedir.
Firmada da gerceklesen oranlar oldukca yiiksektir. Firma 6z kaynaklari oldukca

verimli kullanilmistir. Ama igletme 6z kaynaklarini arttirarak satig rakamlarini arttirma

yoluna gidebilir.

Mali Bor¢clanma Faiz Oram Rasyosu = Finansman Giderleri / Net Satislar
2004 Y1l = 705,93 / 1.465.503,22 = 0,0005
2005 Y1l = 6.626,10 / 2.051.566,06 = 0,0032

Net satiglarin faiz giderlerini karsilama oranini gésteren bu rasyo satiglarin karliligina
iliskin olarak kullanilabilecek énemli rasyolardan biridir. (Ozer, 1997)

Faiz giderleri 2004 yilinda % 0,0005, 2005 yilinda % 0,0032 olarak ger¢eklesmistir.
Finansman giderlerinin net satiglara orani olduk¢a az olarak gerceklesmistir. Firma
daha ¢ok dis bor¢lanmaya yer vermektedir fakat bu bor¢lar ortaklara ve mal satanlara

oldugundan faiz giderleri fazla bir tutar olarak ger¢eklesmemistir.
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6.1.3.3.4.4. Karhhiga iliskin Oranlar

A- Yatirnmlarin Karhhigna iliskin Rasyolar

1. Vergi Sonrasi Net Kar/ Oz kaynaklar Rasyosu = Net Kar / Oz kaynaklar
2004 Y1l = -13.830,91 / 17.797,76 = - 0,78
2005 Y1l = 14.625,35 / 57.123,11 = 0,26
Oran, firma sahip veya sahipleri tarafindan saglanan sermayenin her bir birimine
diisen kar oranin1 ortaya koyar. (Akgiic, 1994)
Ornekte oran, 2004 yilinda firma zararla kapadigindan negatif bir deger almustir. 2005
yilinda artis olmasina ragmen ¢ok diisiiktiir. Bu firmanin kar marjinin ¢ok diisiik
oldugunu gostermektedir. Firmanin maliyetleri ¢ok yliksek degerdedir. Maliyetlerin
diisiiriilmesi ile oran yiikselme egilimi gosterebilir.

2. Vergi Oncesi Net Kar / Oz kaynaklar Rasyosu = Net Kar / Oz kaynaklar
2004 Y1l = -13.830,91  / 17.797,76 = - 0,78
2005 Y1l = 15.556,34 / 15.556,34 = 0,27
Vergi oncesi net kar isletmeler arasinda daha saglikli bir karsilastirma yapilabilmesi
acisindan gereklidir. Bu rasyo ile net kar {izerindeki vergiler ihmal edilmekte ve rasyo
degerleri vergi dncesi kar {izerinden hesaplanmaktadir. (Ozer, 1997)
Firmanin 2004 yilindan 2005 yilina gegerken artis gostermistir. Fakat bu artis yeterli
oranlarda degildir. Firma 2005 yilina gecerken gecmis yil zararlari da mahsup
edilmistir. Buna ragmen pozitif sonu¢ vermistir. Bu durum lehte olarak
yorumlanabilir.

3. Faiz ve Vergi Oncesi Net Kar/ Oz kaynaklar Rasyosu
2004 Y1l = -13.107,86  / 17.797,76 = -0,74
2005 Y1l = 22.182,44 / 57.123,11 = 0,39
Faiz ve vergiden dnceki kar lizerinden 6z sermayenin karliligini tespit etmeye yonelik
olan rasyodur. (Ozer, 1997)
Firmada buluna sonuglara gore finansman giderleri 2004 yili i¢in 0,04, 2005 yilinda
0,12 puan net kar1 etkilemistir.

4. Net Kar/ Toplam Aktifler ( Pasifler )
2004 Y1l = -13.830,91  / 502.993,51 = -0,03
2005 Y1l = 15.556,34 / 1.012.373,42 = 0,02
Oran, bir firmanin aktif degerlerinin ne 6l¢iide verimli kullanildigin1 gdstermek igin

kullanilir. (Akgiic, 1994)

106



Firmanin kar marj1 oldukca diisiik gerceklesmistir. Zaten zarar olarak kapanan 2004
yili negatif bir deger almistir. 2005 yilinda % 99’ luk bir artis meydana gelmistir.
Bahsedildigi gibi diisiik goriinme nedeni ge¢mis yillarin mahsubunun yapilmisg

olmasidir.

B. Satislarin Karlihg ile flgili Rasyolar

1.

Briit Faaliyet Kar1/ Net Satislar Rasyosu

2004 Y1l = 103.725,79 / 1.465.503,22 = 0,08

2005 Y1l = 188.514,09 / 2.051.566,06 = 0,09

Briit satig kari, firmanin faaliyet giderleri ile diger giderlerini karsilayabilecek ve firma
sahip ve sahiplerine, normal, yeterli bir kar saglayacak diizeyde olmalidir.(Akgiic,
1994)

Firmanin 2004 yilindan 2005 yilina gecerken rasyosunda Onemli bir artis
gerceklesmemistir. Briit satig karinin disiikligli 6z sermaye karliliginin da diigmesine
neden olabilmektedir.

Net Faaliyet Kar1/ Net Satislar Rasyosu

2004 Y1l = 9.550,05 / 1.465.503,22 = 0,007

2005 Y1l = 22.182,44 / 2.051.566,06 = 0,011

Is hacmi rantabilitesi olarak da nitelendirilen oran, bir firmanin esas faaliyetinin ne
Olciide karl oldugunu gosterir. (Akgiig, 1994)

Firmanin 2004 ve 2005 yillarinda ki oranlar1 oldukga diisiiktiir 2004 yilinda 0,007,
2005 yilinda 0,011 olarak gerceklesmistir. Bulunan oranlara gore hedeflenen ve
ortaklara dagitilabilecek kar rakami zarara doniisebilir.

Net Kar / Net Satislar Rasyosu

2004 Y1l = -13.813,79 / 1.465.503,22 - 0,0094
2005 Y1l = 14.625,35 / 2.051.566,06 = 0,0071

Bu rasyo ile net satiglarin net karliligr hesaplanmaktadir. Bu oranin yiiksek ¢ikmasi
isletmede satislara iligskin nektarliligin yiliksek oldugunu gosterirken, diisiik ¢ikmasi net
karliigin diisiik oldugunu gésterir. (Ozer, 1997)

2004 yilinda net kar olmamasi nedeniyle oran negatif ¢ikmistir. 2005 yilinda bulunan
0,0071’ lik oran diisiik olarak gerceklesmistir. Ancak oranin degerlendirilmesinde esas
almacak karlilik oranlar isletmenin faaliyet konusuna gore farkli olacagi icin
isletmeler ilgili sektordeki standartlar ve rakip firmalarin ya da ayni faaliyet kolundaki

diger firmalarin durumlari dikkate alinmalidir.
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4. Faaliyet Giderleri / Net Satislar Rasyosu
2004 Y1l = 94.175,74 / 1.465.503,22 = 0,0643
2005 Y1l = 166.331,65 / 2.051.566,06 = 0,0811
Oran, faaliyet giderlerinin net satiglara olan etkisini gdstermektedir. Oranin yiiksekligi
faaliyet giderlerinin fazla oldugunu, diisiik ¢ikmasi ise faaliyet giderlerinin diisiik
oldugunu ve satislarin verimliligini gostermektedir. (Ozer, 1997)
2004 yilinda firmanin faaliyet giderlerinin net satiglara etkisi % 6 iken 2005 yilinda
oran % 8’ e ylikselmistir. Diger bir ifade ile 2004 yilinda satislarin % 6’s1, 2005
yilinda da % 8’ i faaliyet giderlerine ayrilmistir.

5. Satislarin Maliyeti / Net Satislar
2004 Y1l 1.361.777,43 / 1.465.503,22 = 0,92
2005 Y1l = 1.863.051,97 / 2.051.566,06 = 0,91

Oran, net satislar icindeki satiglarin maliyetini tespit etmede kullanilir. Oranin yiiksek
olmas1 maliyetlerin yiiksek oldugunu dolayisiyla karliligin diisecegini, oranin diisiik
olmas1 maliyetlerin diisik oldugunu ve satiglarin karliligimi yiiksek oldugunu
gostermektedir. (Ozer, 1997)
2004 yilinda firmanin net satiglar icerisindeki satiglarin maliyetinin pay1 % 92 iken,
2005 yilinda oran % 91’ e diismiistiir. Bu oranlara gore satislarin maliyetlerinin pay1
yiiksek gibi goriinmektedir. Ancak oranin degerlendirilmesinde esas alinacak karlilik
oranlart isletmenin faaliyet konusuna gore farkli olacagi i¢in isletmeler ilgili
sektordeki standartlar ve rakip firmalarin ya da ayn faaliyet kolundaki diger firmalarin
durumlar: dikkate alinmalidir.

6. Finansman Giderleri / Net Satislar
2004 Y1l 705,93 / 1.465.503,22 0,0005
2005 Y1l = 6.626,10 / 2.051.566,06 = 0,0032

Oran, net satislar1 i¢indeki finansman giderlerinin agirliginin 6lgiilmesi amaciyla
kullanilmaktadir. Oranin yiiksek ¢ikmasi finansman giderlerinin yiiksek oldugunu,
oranin diisiik ¢ikmasi net satiglardan indirilecek finansman giderlerinin daha diisiik
oldugunu gostermektedir. (Ozer, 1997)

2004 yilinda net satiglar i¢indeki varliklarin maliyetine eklenmeyen ve net satislardan
diisiilmesi gereken finansman giderlerinin payr % 0,0005 iken, 2005 yilinda net

satiglarin % 3 oranindaki kismi1 finansman giderlerine gitmektedir.
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6.1.3.4. Firma SWOT Analizi

SWOT analizi tanimi; genel olarak {stilinliikler, zayifliklar, firsatlar ve tehditler
olmaktadir. Baska bir ifade ile SWOT analizi bir isletmenin gii¢lii (Strength) ve zayif
(weakness) yonlerini ve kendisiyle ilgili firsat (opportunity) ve tehditleri (threat) belirleyerek
stratejik konumunun degerlendirilmesine yarayan yapisal bir yaklasim teknigi olmaktadir
(Demirddgen, 1997).

SWOT analizi, bir organizasyonun i¢ ve dis cevresinin degerlendirilmesine imkan
saglayan bir analiz teknigidir. Organizasyonlarda SWOT analizi yapilmasmin baslhca iki
yarar1 bulunmaktadir. Ilk olarak, SWOT analizi yapilarak organizasyonun mevcut durumu
tespit edilir. Bu ¢ercevede giiclii ve zayif yonleri ile organizasyonun karsi karsiya bulundugu
firsatlar ve tehdit unsurlar ortaya konulmaya ¢aligilir. Bu anlamda SWOT bir mevcut durum
analizidir. SWOT ayn1 zamanda organizasyonun gelecekteki durumunun ne olacagin tespit
ve tahmin etmeye yarayan bir analiz teknigidir'.

SWOT analizinin yapilabilmesi i¢in Oncelikle isletmenin ¢evresindeki her bir faktori
kendisi i¢in anlamlilik derecesine gore degerlendirmesine baglidir. Daha sonra ise isletmenin
kendi i¢ faktorlerini gozden gecgirmesi gerekmektedir. SWOT analizi, bir organizasyonun ig
ve dis durumunun etraflica degerlendirildigi bir analiz teknigidir®.

SWOT analizi, isletme amaclarini gercgeklestirmek ig¢in, girisimcinin basarili olmasina
yonelik olan faaliyet ve kararlarda temel olacak bilgi ile bir isletmedeki karar alicilarla
ilgilidir. Analiz, bir isletmeye gelecekteki firsatlardan yararlanma olanagi sagladigi gibi,
politikalarda, misyonda amaglarin gergeklestirilmesi sansi1 vereceginden biitiinlesik stratejik
planlama siireci SWOT analizi ile baslar (Akdemir, 1992).

Arastirma bulgularina gore firma ile ilgili olarak SWOT analizi yapilmis ve sonuglari
degerlendirilmistir.

Sekil 1. Un Sanayi firmast SWOT analizi

! http://www.canaktan.org/yonetim /stratejik_yonetim/swot.htm (8 Subat 2006).
? http://www.kobitek.com /makale.php?id=83 (2 Subat 2006).

109



STRENGTH

(Giiclii Yonler)
Pazara yakinlik.
Adle sirketi olmasi.
Pazarlama ag Istanbul’ da
daha gelismistir.
Trakya Birlik’ e ait ihaleler alinmustir.
Firma ana yola yakin kurulmustur.
Fabrika arsasi1 ve binasi firmaya aittir.
Firmanin dahilde isleme izin

belgesi vardir.

OPPORTUNITY
(Firsatlar)

Firma pazara yakinlig1 sayesinde talepleri
cabuk ve zamaninda karsilamaktadir.
Aile sirketi olarak kurulan firmada,
ortaklar arasinda anlagmazliklar sirketin
yapisina zarar vermeden ¢oziilebilir.
Istanbul’un genis bir pazar olmasi
nedeniyle satislarin arttirilmasi daha
kolay olmaktadir.
Firma Trakya Birlik tarafindan agilan
Thaleleri alarak iyi bir referans edinmistir.
Yola yakinlik nedeniyle firma ulagim
maliyetleri diisiik olmaktadir.
Firma kurulu oldugu arsa ve bina igin
Ayrica kira bedeli 6dememektedir.
Firma dahilde isleme izin belgesi ile
yurtdisindan giimriik vergisi 6demeden

hammadde ithal edebilmektedir.

WEAKNESS
(Zayif Yonler)
Adle sirketi olmasi.
Pazarlama ag1 Istanbul’ da
daha gelismistir.
Maddi duran varliklara az
yatirim yapilmasi.
Fabrikada ortaklarin ¢alismasi.
Calisanlarin egitim seviyelerinin

diisiik olmasi.

THEREATS

(Tehlikeler)
Aile sirketi olarak kurulan firmada,
Disaridan profesyonel anlamda yardim
almada giiven sorunlar1 yasanabilir.
Firma bulundugu yer itibar1 ile Trakya
bolgesine daha yakindir. Istanbul’ da daha
fazla faaliyet gostermesi kendi bolgesi ile
yakindan ilgilenme imkanlarimi
azaltmaktadir.
Firma maddi duran varliklaria yeterince
yatirim  yapmamaktadir. Uretim  eski

makinelerle yapilmaktadir, bu durum
bakim — onarim giderlerinin artmasina
neden olmaktadir.

Fabrikada tahsilattan, imalata kadar tiim
isler ortaklar tarafindan yapildigindan
firma ortaklar1 islerinde uzman kisilerden
Yardim almamakta ve yeterli olduklarini
diisiinmektedirler.

Imalatta calisanlar herhangi bir egitim
olmayan kisiler oldugundan teknik veya
iretimle ilgili sorun oldugunda iiretim

aksayabilir.
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6.2 Yem Sanayi
6.2.1. isletmenin Genel Yapisi ve Ozelliklerine iliskin Arastirma Bulgulari

13 190

Firma 2003 yilinda Anonim Sirket statiisiinde, “ani” olarak ( sirket paylarinin ortaklar
tarafindan taahhiit edilip yerine getirilmesiyle gerceklesir ) kurulmustur. Sirketin su an
300.000,00 YTL sermayesi vardir. 5 ortaklt olan firmada kurucu ortaklardan biri Ziraat
Miihendisi, biri Gida Miihendisidir. Diger ortaklar pazarlamacidirlar. Fakat tiim ortaklar aktif
satis yapmaktadirlar. Firma merkez adresi Tekirdag’dir. Satisa s6z konusu olan yemlerin
imalat1 Kirklareli — Vize de bulunan yine firma ortaklar tarafindan satin alinan baska bir yem
fabrikasina fason olarak yaptirilmaktadir.

Firmanin 2005 faaliyet donemine ait toplam gelir ve giderleri gostergeleri yer almaktadir.

Cizelge 23. 2005 Faaliyet Donemi Finansal Gostergeleri

Toplam Toplam Odenen Net
Gelirler Giderler Vergi Kar
3.149.919,63 3.107.453,15 42.466,48 37.560,41

2005 mali yili sonucu firma islemlerinde 42.466,48 YTL briit kar elde edilmistir.
Burada % 30 Kurumlar Vergisi oran1 uygulanmigtir. Fakat, firmanin ge¢mis yil zararlar
mahsup edildikten (son 5 yil rakamlar1 mahsup edilebilir ) sonra elde edilen kar neticesinde
hesaplanan vergi 4.906,07 YTL olmustur.

Cizelge 24°de isletmenin 2005 y1il1 faaliyet donemine ait giderlerinin niteliklerine goére

dagilimi yer almaktadir.

Cizelge 24. Giderlerin Dagilim Sekilleri

Iscilik ._Genel Pazarlama Genel % Finansman
Qiderleri % Uretim % Satis % Yonetim ’ Giderleri %
(Ucr.Ssk) Giderleri ° Dagitim Gid. Giderleri
49.204,88 10,2 174.763,55 36,4 255.606,98 53,2 492,99 0,1 300,73 0,1

Firmada da iscilik giderleri 49.204,88 YTL, imalat giderleri 174.763,55 YTL, YTL,
pazarlama-satig-dagitim  giderleri 255.606,98 YTL , genel iiretim giderleri 492,99 YTL,
finansman giderleri 300,73 YTL olarak gerceklesmistir.

6.2.2. isletmenin Ekonomik Faaliyetleri Sonuclarina Gore Finansal Bulgular
Yem sanayi firmasinin 2005 faaliyet donemine ait hammadde bilgileri miktarsal ( Kg )
olarak ¢izelgede yer almaktadir.
0 Firmanin Doénem bast Hammadde Mevcutlar1 “0” dir.

0 Adet ve Metre disindaki miktarlar “Kg” dir.
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Cizelge 25. Hammadde Miktar Bilgileri

Hammadde Dénem Icinde Donemsonu Toplam
Tiirleri Kullanilan Hammadde Hammadde
Hammadde Mevcutlar Hareketleri

Kepek 4.658,00 323,57 4.981,57
Misir 755,62 16,50 772,12
Razmol 1.878,13 37,36 1.915,49
Kirikli Bugday 107,39 37,61 145,00
Misir Kiispesi 879,72 64,49 94421
Aycicegi Kiispesi 3.239,10 9,79 3.248,89
Tuz 170,21 0 170,21
Arpa 89,40 0 89,40
Mermer Tozu 390,25 0 390,25
Misir Kepegi 124,26 0 124,26
Soya Kiispesi 81,94 0 81,94
Bugday 216,91 10,08 226,99
Kirik Piring 64,26 0 64,26
Melaz 212,32 165,50 377,82
Cavdar 61,45 0 61,45
Bitkisel Yag 0,07 0 0,07
Komiir 51,28 0 51,28
Aycicegi Toh. Kiisp. 91,88 0 91,88
Misir Grizi 21,76 0 21,76
Tam Yaglh Soya 23,40 0 23,40
Apentzyma-5 0,01 0 0,01
Un 0,04 0 0,04
Aycicegi 320,01 11,25 331,26
Maisir Tohumu 31,75 0 31,75
Cuval 310.626 Adet 24322 Adet 334.948,00 Adet
Pili¢ Yem Poseti 0,02 0 0,02
Polyester Ip 350,00 Metre 0 3500,00 Metre
Findik Komiir 281,28 0 281,28

verilmigtir.

Cizelge 26’ da firmanin 2005 faaliyet donemine ait hammadde bilgileri tutar (YTL) olarak

0 Firmanin Donem bas1 Hammadde Mevcutlar1 “0 YTL” dir.
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Cizelge 26. 2005 Faaliyet Dénemine iliskin Hammadde Tutar Bilgileri (YTL)

Dénem Do6nem sonu Toplam
Hammadde Birim Fiyat Icinde
Tiirleri (Yt/Kg) Kullamlan | Hammadde | Hammadde
Mevcutlar: Hareketleri
Hammadde
Kepek 0,15 743.357,36 48.284,30 743.357,36
Maisir 0,34 261.057,74 4.950,00 261.057,74
Razmol 0,17 321.858,96 6.724,80 321.858,96
Kirikli Bugday 0,26 37.444,09 9.214,45 37.444,09
Misir Kiispesi 0,35 334.830,46 19.991,90 334.830,46
Aycicegi Kiispesi 0,14 449.172,22 1.321,65 449.172,22
Tuz 0,08 12.815,27 0,00 12.815,27
Kavimix Vm 214 832,15 832,15 0,00 832,15
Arpa 0,29 25.519,40 0,00 25.519,40
Mermer Tozu 0,02 7.128.,00 0,00 7.128.,00
Misir Kepegi 0,24 29.573,87 0,00 29.573,87
Soya Kiispesi 0,43 35.510,55 0,00 35.510,55
Bugday 0,29 64.818,29 2.822,40 64.818,29
Kirik Piring 0,30 19.278,00 0,00 19.278,00
Melaz 0,23 87.500,00 38.065,00 87.500,00
Cavdar 0,25 15362,50 0,00 15362,50
Bitkisel Yag 24,93 1.820,00 0,00 1.820,00
Komiir 0,01 512,80 0,00 512,80
Aycicegi Toh. Kiisp. 0,19 17.872,38 0,00 17.872,38
Arpa Nakliyesi 1.295,85 1.295,85 0,00 1.295,85
Maisir Grizi 0,19 4.171,20 0,00 4.171,20
Soya Kiispe Nakliyesi 2.046,68 2.046,68 0,00 2.046,68
Razmol Nakliyesi 5.537,88 5.537,88 0,00 5.537,88
Misir Kiis.Nakliyesi 6.503,25 6.503,25 0,00 6.503,25
Tam Yagh Soya 0,42 9.884,16 0,00 9.884,16
Apentzyma-5 855,00 855,00 0,00 855,00
Cavdar Nakliyesi 1.167,55 1.167,55 0,00 1.167,55
Un 0,55 220,00 0,00 220,00
Aycicegi 0,38 124.660,50 4.235,11 124.660,50
Misir Tohumu 0,20 6.269,31 0,00 6.269,31
Cuval 0,26 86.452,58 6.941,06 86.452,58
Pili¢ Yem Poseti 32,14 642,84 0,00 642,84
Polyester Ip 0,18 642,84 0,00 642,84
Findik Komiir 0,05 13.009,28 0,00 13.009,28

Cizelge 27°de ¢izelge 25 ve gizelge 26’de yer alan hammaddelerin temin yerleri yiizde

olarak burada gosterilmektedir.
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Cizelge 27. Hammadde Temin Yerleri

Hammadde Temin Yem Yard.
Yerleri Hammad. Malz.

Ciftci 15
Ozel Firmalar 85 100,00

Imalatta kullanilan hammaddelerin biiyiik cogunlugu ( %85 ), yardimei malzemelerin ise

hepsi yurti¢inde faaliyette bulunan 6zel firmalardan karsilanmaktadir.

Yem sanayi firmasinin 2005 faaliyet donemine ait irettigi yemlerin miktar bilgileri (Kg)

yer almaktadir.

Cizelge 28. Mamul Miktar Bilgileri

Donembasi ]i)oirlﬁll.l: Donemsonu Toplam
Mamul Tiirleri Mamiil Sg tilan Mamul Mamiil
Mevcutlar: .. Mevcutlar: Hareketleri
Mamiil
Mamul Yemler (Kg) 0 10.748,160 0 10.748,160

Cizelge 28’de 2005 yili igerisinde iiretilen ve satist yapilan yemlerin miktarlar

goriilmektedir. 2005 yilinda 10.748.160 kg yem tiiretimi yapilmustir.

Yem sanayi firmasimnin 2005 faaliyet donemine ait mamul {liretim bilgileri (YTL) tutar

olarak ¢izelgede verilmistir.

Cizelge 29. Mamul Tutar Bilgileri

Mamul Tiirleri Birim Fiyat Dénem I¢i Donemsonu Toplam
(Ytl/Kg) Satislar Mevcut Hareketler
Mamul Yemler 0,26 2.849.100,93 0,00 2.849.100,93

Cizelge 29° da 2005 yili igerisinde iiretilen ve satis1 yapilan yemlerin maliyetleri

goriilmektedir. 2005 yilinda 2.849.100,93 YTL’lik yem {iretimi yapilmistir.

Yem sanayi firmas1 2005 yili faaliyet donemine ait mamul satig bilgileri (YTL) yer

almaktadir.
Cizelge 30. Mamul Satis Bilgileri
Birim Fivat Mamiil Mamiil
Mamul Tiirleri (YTL/ Ig ) Satis Satis
g (Miktar) (Tutar)
Yem 0,28 10.748.160 | 3.007.464,64
Hammadde 0,24 412.454 97.101,99
Fason Yem Uretim Gelirleri 0,02 1.737.700 45.353,00
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Cizelge 30’da 2005 yil1 i¢ersinde satilan yemlerin tutar, miktar ve birim fiyat bilgileri yer
almaktadir. Buna gore ana faaliyet konusu olan yem imalati ve satisinin firmanin satisinda
yaklasik % 95’ lik paya sahip oldugu goriilmektedir.

2005 yilina ait firmanin rettigi mallara istinaden yaptig1 satiglarin yerleri ve bunlarin
ylizde oranlar1 verilmistir.

Firma yem satiglarimin biiyiik cogunlugunu ¢iftcilere ( % 60 ) yapmaktadir. Diger
satiglarin1 ise normalde imalat i¢in kullandigi hammaddelerini ¢evreden gelen talepler
nedeniyle bazen 06zel sektor firmalarina bazen de ciftcilerden gelen istek {izerine onlara
yapmaktadir. Firma ayrica Kesan’ da yer alan bir yem fabrikasi i¢inde fason iiretim
yapmaktadir.( 2005 yilindan itibaren sona erdirilmistir.)

Cizelge 31. Mamul Satis Yerleri ve Oranlar1

. cge s Ozel
Satislar Kooperatifler | Ciftciler Firmalar
Yem 30 60 10
Hammadde 20 -- 80
Fason Yem Uretim Gelirleri -- -- 100

Cizelge 31°de firmanin yapmis oldugu satiglara iliskin tahsilat bilgileri ve ylizdeleri yer

almaktadir.
Cizelge 32. Tahsilat Bilgileri
. Banka Cek
Satislar Nakit Havalesi Senet
Yem 55 20 25
Hammadde - 40 60
Fason Yem Uretim Gelirleri - 70 30

Yapilan satiglarin biiyiik cogunlugunun bedelleri, ciftcilere yapildigindan nakit ya da senet
almarak ( %55 + % 25 ) tahsil edilmektedir. Kooperatifler ve diger firmalar satis bedellerini
banka havalesi veya daha ¢ok ¢ekle yapmaktadirlar.

Firmanin satin aldigi hammadde / mamul bedeli 6deme sekilleri ve yiizdeleri yer
almaktadir.

Cizelge 33. Bor¢ Odeme Sekilleri

Hammadde tl“emm Nakit Banka Havalesi Cek
Yerleri
Yem Hammaddeleri 10 40 60
Ticari Mallar - 40 40
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Hammadde alimlarmin biiyiik bit kismu firma veya miisteri ¢eki ile O6denmektedir.
Firmanin satislarinin biiyiik kismin1 nakit olarak almasinin yaninda c¢ekle 6deme yapmasi
daha ¢ok likit kalmak istemesinden kaynaklanmaktadir

Cizelgede personel bilgileri aylar itibari ile kisi sayis1 ve ¢alisma yerleri verilmistir.

Cizelge 34. Personel Bilgileri

Aylar Isci Pazarlama Toplam
Ocak 7 Kisi -- 7 Kisi
Subat 7 Kisi -- 7 Kisi
Mart 7 Kisi 1 Kisi 8 Kisi
Nisan 8 Kisi 1 Kisi 9 Kisi
Mayis 8 Kisi 1 Kisi 9 Kisi
Haziran 4 Kisi 1 Kisi 5 Kisi
Temmuz 5 Kisi 1 Kisi 6 Kisi

Firma, Temmuz — 2005’ ten itibaren diger yem fabrikasina yem iiretimini fason olarak
yaptirmaya basladigindan iscilerini ¢ikartmistir ( diger bir ifade ile diger fabrikaya
devretmistir ). Ortalama olarak 7 kisi ile fabrika faaliyetleri devam ettirilmeye calisilmistir.
Temmuz — 2005’ e kadar Edirne’de c¢alisan fabrikada iscilerin sayis1 daha azken ortaklarin
diger firmalarinda istihdam ettikleri kisilerin sayis1 3° e katlanmistir.

Firmada 2005 yilinda aylar itibar ile kisilere 6denen {icretler yer almaktadir.

Cizelge 35. Personel Bilgileri

Aylar Isci Pazarlama Toplam
Ocak 5.373,36 -- 5.373,36
Subat 5.303,57 -- 5.303,57
Mart 5.443,14 976,98 6.420,12
Nisan 5.675,75 1.046,76 6.722,15
Mayis 6.140,98 1.046,76 7.187,74
Haziran 2.889,07 942,08 3.831,15
Temmuz 3.919,72 942,08 4.861,80
Toplam 34.745,59 4.954,56 39.700,25

Firmada aylar itibari ile ortalama 800,00 - 850,00 YTL aras1 iicret aralig1 belirlenmistir.
Cizelge 35’e gore firma da imalatta calisan is¢i sayisi fazla iken pazarlama ile ilgili olarak
daha az iscilik vardir.

Firmada uygulanan vardiya sayilari, giinliikk, haftalik ve yillik calisma saatleri

gosterilmistir.
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Cizelge 36. Is Calisma Saatleri

Vardiva Giinliik Haftahk Yilhk
. Kurulu y Calisma Calisma Calisma
Isletme o . Sayisi . . .
Kapasite ( Adet) Siiresi Siiresi Siiresi
(Saat) (Giin) (Giin)
Biiyiik Ve
Kiigiikbas 32.400 Ton 1 12 72 298
Hayvan
Yemi

* Rakamlar Kapasite Raporundan Alinmistir.

Kapasite raporlarina gore firmanin yillik iiretim kapasitesi yem icin 32.400 tondur. 2005
yili iginde ise firmada yaklasik 10.748 ton yem {iretilmistir. Firma kapasitesinin biiyiik bir
kismin1 kullanamamaktadir. Kapasite kullanim orani yaklagik %33 tiir.

6.2.3. isletmenin Ekonomik Faaliyetlerine Gore Finansal Analizleri

6.2.3.1. Sirket Bilancolar:
Asagida S.Yem A.$.’nin 2004 ve 2005 yillarina ait bilanco ve gelir tablolar1 yer

almaktadir.

Bilango; bilango aktifi iki boliimden ; donen varliklar ve duran varliklar grubu ve bunlarin
alt kalemlerinden olugmaktadir. Firma 2004 yilindan 2005 yilina gegerken aktif ( pasif )
toplaminda 223.799,37 YTL’lik bir artis meydana gelmistir. Sirket bilancolariin 2004
yilinda donen varliklar grubu 495.616,54 YTL, 2005 yilinda 678.986,88 YTL, 2004 yilinda
duran varliklar grubu 15.861,38 YTL, 2005 yilinda 56.290,41 YTL olarak gergeklesmistir.
Bu artisla ilgili olarak donen varliklar grubunda hazir degerlerde ki alinan ¢ekler kaleminde
256.302,45 YTL ve stoklarda meydana gelen 142.550,67 YTL’lik artislar sebep olarak
gosterilebilir. Ayrica da donen varliklar kaleminde de 25.354,64 YTL’lik artig
gergceklesmistir. Duran varliklar grubunda ki artisin en 6nemli nedeni tasitlara yapilan
yatirimlardir. Firma, Marmara Bolgesi’nin her yerinde pazarlama faaliyetlerinde
bulundugundan aracglarini yenileme ihtiyaci duymustur.

Bilangonun pasif tarafina {i¢ boliimden olusmaktadir; kisa vadeli yabanci kaynaklar, uzun
vadeli yabanci kaynaklar ve 6z kaynaklar. Pasif taraftaki artisin en 6nemli nedenleri arasinda
tagitlarin alinmasi i¢in bankalarda alinan kredilerdir. Krediler 36 ayligina alinmislar, ilgili yila
denk gelen tutarlar kisa vadeli yabanci kaynaklara, kalan tutarlar uzun vadeli yabanci
kaynaklara alinmistir. Bunlarin disinda firmanin nakit ihtiyacini karsilamak icin bankalardan
kullandig1 rotatif kredilerde kisa vadeli yabani kaynaklarda yer almaktadir. Firma 2004 yilim1
24.618,34 YTL zararla, 2005 y1lin1 ise 37.560,41 YTL karla kapamistir. Firmanin pazarlama

faaliyetleri i¢in yaptig1 yatirimlar neticesinde satiglar ve karlilik artmistir.
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Gelir Tablosu; gelir tablosu kalemlerine bakildiginda 2004 ve 2005 yillar1 arasinda ¢ok
biliylik oranda degisiklikler olmamistir. 2004 yilindan 2005 yilina gegerken satislarda
29.033,70 YTL’ lik azalma meydana gelmistir. Satis indirimlerinde 142,59 YTL’ lik azalma
gergeklesmis, bu da isletme lehinedir. Maliyetlerde de satislarla orantili olarak 47.734,99 YTL
azalma meydana gelmistir. Pazarlama, satis ve dagitim giderlerinde 8.947,71 YTL’ lik bir
azalma meydana gelmistir. Genel yonetim giderleri 2004 yilindan 2005 yilina gegerken
430,50 YTL’ lik azalma meydana gelmistir. Firmanin finansman giderlerinde de azalma
meydana gelmistir. Firma ara¢ alimlarinda kredi kullanmasina ragmen bu kediler aracin
maliyetine eklendiginden amortisman usuliiyle giderlestirilmistir. Aslinda firmanin 2004
yilin1 kapatma nedeni olarak enflasyon diizeltmelerinden kaynaklanan zarar nedeniyle zarar

etmistir.
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Cizelge 37. Yem Sanayi Firmasi Bilangolar1

S.YEM A.S. BILANCOLARI 2004 2005
I- DONEN VARLIKLAR
A.HAZIR DEGERLER (185.752,34) 153.671,41
1. Kasa 900,75 1.529,48
2. Alinan Cekler 73.350,00 329.652.,45
3. Bankalar 5.930,00
4. Verilen Cekler ve Odeme Emirleri (-) (260.003,09) | (183.440,52)
C. TICARI ALACAKLAR 668.945,00 | 344.986,28
1. Alicilar 617.505,00 292.486,28
2. Alacak Senetleri 36.440,00 37.500,00
3. Verilen Depozito ve Teminatlar 15.000,00 15.000,00
D. DiGER ALACAKLAR
5. Diger Cesitli Alacaklar
E. STOKLAR 142.550,67
1. Ilk Madde ve Malzeme 142.550,67
2. Yar1 Mamuller
3. Mamuller
4. Ticari Mallar
F. GELCEK AYLARA AIT GIDERLER
VE GELIiR TAHAKKUKLARI
1. Gelecek Aylara Ait Giderler
2. Gelir Tahakkuklar
G. DIGER DONEN VARLIKLAR 12.423,88 37.778,52
1. Devreden KDV 12.423,88 37.778,52
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 495.616.54 | 678.986.88
II- DURAN VARLIKLAR
D- MADDi DURAN VARLIKLAR 7.341,13 54.958,96
1. Arazi ve Arsalar
2. Yer alt1 ve Yer tistii Diizenleri
3. Binalar
4. Tesis, Makine ve Cihazlar 4.545,00 4.545,00
5. Tasitlar 3.631,32 58.449,15
6. Demirbaglar 4.301,60 4.301,60
7. Birikmig Amortismanlar (-) (5.361,79) (12.336,79)
8. Yapilmakta Olan Yatirimlar
9. Verilen Avanslar
E. MADDi OLMAYAN DURAN
VARLIKLAR 1.331,45 1.331,45
1. Haklar 1.987,24 1.987,24
2. Birikmig Amortismanlar (-) (655,79) (655,79)
F. GELECEK YILLARA AiT GIDERLER 7.188,80
1. Gelecek Yillara Ait Giderleri 7.188,80
DURAN VARLIKLAR TOPLAMI 15.861.38 56.290.41
AKTIF TOPLAMI 511.477,92 | 735.277,29
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S.YEM A.S. BILANCOLARI 2004 2005
I-KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
A.MALI BORCLAR 302,848,54
1. Banka Kredileri 192,961,18
4.Uzun Vadeli Kredi Anapara, .Taksit ve
Faizleri 109.887,36
B. TICARI BORCLAR 184.109,76 73.550,47
1. Saticilar 184.109,76 73.550,47
C.DiGER BORCLAR
1. Ortaklara Borglar
E. ODENECEK VERGI VE DiGER
YUKUMLULUKLER 9.507,10 1.128,18
1. Odenecek Vergi ve Fonlar 7.827,35 1.128,18
2 Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 1.679,75
F. BORC VE GIDER KARSILIKLARI 2.328,63
1. Dénem Kan Vergi ve Diger Yasal Yiik.Kars. 4.906,07
2. Diger Yikiimlilikler (2.577,44)
KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
TOPLAMI 193.616.86 379.855.82
II-UZUNVADELI YABANCI
KAYNAKLAR
A.MALI BORCLAR 152.438,59
1. Banka Kredileri 139.275,97
2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar 14845,20
3. Ertelenmis Finansal Kiralama Borglanma (1.682,58)
Maliyetleri (-)
F.GELECEK AYLARA AiT GELiRLER
VE GIiDER TAHAKKUKLARI
2.Gider Tahakkuklar1
UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR
TOPLAMI
II- OZKAYNAKLAR
A. ODENMIS SERMAYE 348.396,75 348.396,75
1.Sermaye 300.000,00 300.000,00
2. Odenmemis Sermaye (-)
3. Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklar1 48.396,75 48.396,75
4. Sermaye Diizeltmesi Olumsuz Farklar1 (-)
C.KAR YEDEKLERI
1. Yasal Yedekler
2. Olaganiistii Yedekler
D. GECMIS YIL KARLARI
E. GECMIS YIL ZARARLARI (-) (1.917,35) (30.535,69)
F. DONEM NET KARI ( ZARARI ) (28.618,34) 37.560,41
1. Donem Net Kari 37.560,41
2. Dénem Net Zarari (-) (28.618,34)
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 317.861.,06 355.421.47
PASIF TOPLAMI 511.477,92 735.277,29
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6.2.3.2 Sirket Gelir Tablolar1
Cizelge 38. Yem Sanayi Firmas1 Gelir Tablolar1
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S.YEMA.S. GELiR TABLOLARI 2004 2005
A.BRUT SATISLAR 3.178.953,33 3.149.919,63
1. Yurtigi Satislar 3.178.953,33 3.149.777,04
2. Yurtdig1 Satislar
3. Diger Gelirler 142,59
B. SATIS INDIRIMLERI (-) 900,00 737,12
1. Satistan Tadeler (-) 900,00 737,12

2. Satis Iskontolari (-)

3. Diger Indirimler (-)

C.NET SATISLAR

D. SATISLARIN MALIYETi

1. Satilan Mamuller Maliyeti (-)

2. Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-)

3. Satilan Hizmet Maliyeti (-)

4. Diger Satislarin Maliyeti (-)

BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI
E. FAALIYET GIDERLERI

1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama,Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yonetim Giderleri (-)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI
F. DIGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GELIR VE KARLAR

1. Istiraklerden Temettii Gelirleri

. Bagli Ortakliklardan Temettii Gelirleri
. Faiz Gelirleri

. Komisyon Gelirleri

. Konusu Kalmayan Karsiliklar

. Menkul Kiymet Satig Karlari

. Kambiyo Karlar

. Reeskont Faiz Gelirleri

. Enflasyon Diizeltme Karlar1

10. Diger Olagan Gelir ve Kérlar

G. DIGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GIDER VE ZARARLAR (-)
1. Komisyon Giderleri (-)

. Karsilik Giderleri (-)

. Menkul Kiymet Satig Zararlar (-)

. Kambiyo Zararlari (-)

. Reeskont Faiz Giderleri (-)

. Enflasyon Diizeltme Zararlar1 (-)

. Diger Olagan Gider ve Zararlar (-)

H. FINANSMAN GIDERLERI (-)

1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
2. Uzun Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR

I. OLAGANDISI GELIiR VE KARLAR
1. Onceki Dénem Gelir ve Karlar

2. Diger Olagandis1 Gelir ve Karlar

J. OLAGANDISI GiDER VE
ZARARLAR (-)

1. Calismayan Kisim Gider Zararlari (-)
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlari (-)
3. Diger Olagandis1 Gider ve Zararlar (-)
DONEM KARI VEYA ZARARI

K. DONEM KARI VERGI VE
DiG.YAS.YUK.KARS. (-)

DONEM NET KARI VEYA ZARARI

O 00 31O\ L KW

~N NN W

3.178.053,33
2.919.891,02
2.919.891,02

258.162,31
243.637,48

243.206,98

430,50
14.524,83

40.762,15

40.762,15

5.840,00
5.840,00

(32.077,32)
3.459,00

3.459,00

0,02

0,02
(28.618,34)

(28.618,34)

3.149.182,51

2.872.156,03
2.849.100,93
23.055,10

277.026,48
234.259,27
234.259,27

42.767,21

300,73
300,73

42.466,48

42.466,48

4.906,07
37.560,41
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6.2.3.3. Sirket Finansal Analizleri
6.2.3.3.1. Dikey Analiz

Cizelge 39’da S.Yem A.S’ nin bilango dikey analizleri yer almaktadir. Bilangonun yiizde
yontemi ile analizinde ya grup toplami ( done varliklar, duran varliklar, kisa - uzun vadeli
yabanc1 kaynaklar, 6z kaynaklar ) 100 kabul edilip diger kalemler grup toplamina oranlanir ya
da aktif pasif toplam1 100 alinarak aktif veya pasif toplamina oranlanir.

Analize ilk olarak bilango aktifiyle baslandiginda iki grup vardir; donen varliklar ve duran
varliklar.

Donen Varliklar; donen varliklar toplami 2004 yili i¢in 495.616,54 YTL, 2005 yili i¢in
678.986,88 YTL olarak gergeklesmistir. Donen varliklarda hazir degerler grubu 2004 yilinda
negatif deger olarak kapanmistir. Aslinda burada yapilmasi gereken; 6ziin dnceligi kavramina
gore “Verilen Cekler ve Odeme Emirleri (-)” hesabindaki geklerin “Borg Senetleri” hesabina
aliarak negatif olan hazir degerlerin diizeltilmesi gerekliydi. Hazir degerler donen varliklar
toplamina gore verilen ¢eklerin diger hazir degerlerin toplamindan daha biiyiik olmasi
nedeniyle negatif bir deger almistir. 2005 yilinda hazir degerler verilen ¢eklerin burada yer
almasina ragmen normal pozitif deger almistir. 2004 yilindan 2005 yilina gegerken firmanin
hazir degerleri artis gostermistir. Her iki yilda da ticari alacaklar donen varliklar grubunun
biiyiik boliimiini teskil etmektedir. 2004 yilinda grup toplaminda % 134,79, 2005 yilinda %
50,81’ lik pay almistir. Stoklar kaleminde 2004 yilinda herhangi bir rakam yer almadigindan
oranlama yapilamamaktadir. 2005 yilinda stoklar donen varliklarin % 20,99’ nu
olusturmaktadir. Bu firmanin ilk madde ve malzeme stoklar1 bulundurmaya karar
vermelerinin neticesidir. Diger donen varliklar kalemlerinde yer alan devreden KDV’ de 2004
yilinda % 2,51, 2005 yilinda % 5,56’ lik oran ger¢eklesmistir. Bu durum firmanin devletten
iade alacagi KDV rakaminda bir artis oldugunu gostermektedir.

Duran Varliklar; 2004 yilinda duran varliklar1 yar1 yariya iki grup olusturmaktadir; imalat
ve pazarlama islemlerinin yapilmasi i¢i gerekli olan maddi duran varliklar % 46,28 ve ilgili
yilda bedelleri 6denen fakat gelecek yillarda indirilebilecek olan gelecek yillara ait giderler %
45,32°dir. 2005 yilinda ise duran varliklarin neredeyse tamamini % 97,63 ile maddi duran
varliklar olusturmaktadir. Her iki yilda da maddi olmayan duran varliklar duran varliklar
grubunun kii¢iik bir kismin1 olusturmaktadir. 2004 yilinda % 8,39, 2005 yilinda % 2,37 olarak
gergeklesmistir.

Ikinci kisim olarak bilangonun pasif tarafi incelenmelidir. Pasif taraf kisa vadeli yabanci

kaynaklar, uzun vadeli yabanci kaynaklar ve 6z kaynaklardan olusmaktadir.
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Kisa vadeli yabanci kaynaklar; vadesi bir yilin altinda olan; kredi borg¢larini, senetli
borglari, senetsiz cari bor¢lar1 ve diger borglar icermektedir. Mali borglar grubu 2005 yilinda
kisa vadeli yabanci kaynaklarin % 79,73 nii olusturmaktadir. Burada bankalardan alinan
kredileri olusturmaktadir. 2004 yilinda herhangi bir kredi kullanimi1 olmadigindan herhangi
bir deger almamustir. Ticari borglar 2004 yilinda % 95,09, 2005 yilinda % 19,36 olarak
gerceklesmistir. 2004 yilinda kisa vadeli yabanci kaynaklarin tamamini neredeyse ticari
borglar olusturmustur. Odenecek vergi ve diger yiikiimliiliikler grup toplaminda 2004 yilinda
% 4,91, 2005 yilinda % 0,30 olarak gerceklesmistir.

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar; 2004 ve 2005 yillarinda kredi kullanimlarinda uzun
vadeli krediler kullanilmadigindan herhangi bir deger yer almamustir.

Oz kaynaklar; bu grupta, firmanmn ortaklarinin firma iizerinde olan haklarin,

sahipligini gosteren 6denmis sermaye, ge¢mis yil kar / zararlarini ve ilgili doneme ait kar /
zarar1 bulunmaktadir. Odenmis sermaye kaleminde 2004 yilindan 2005 yilina gegerken bir
degisiklik olamamustir. Pasif tarafin 2005 yilinda artis gostermesi sonucu tutar olarak
degisiklik olmamasina ragmen oran olarak azalma gerceklesmisti. 2004 yilinda % 109,61,
2005 yilinda % 98,02 olarak gergeklesmistir. Firma 2004 yilin1 zarar 2005 yilimi kéarla
kapamistir. 2004 yilinin gegmis yillar zarar1 hesabina atilmasiyla gegmis yillar zararlari orant
artis gostermistir. 2004 yilinda % 0,60, 2005 yilinda % 8,59 olarak gerceklesmistir. 2004
yilinda doénem net zarar1 6z kaynaklarin % 9,00’ nu, 2005 yilinda donem net kar1 6z
kaynaklarin % 10,57 sini olusturmaktadir.

Oranlama yapilirken grup toplamina gére yapilmistir. Oz kaynaklar genel toplami diger
kalemlerin toplamindan diisiik olma nedeni 6z kaynaklar genel toplaminin net tutar olarak yer
almasidir. Oranlar da bu yiizden % 100’ iin iistiinde olarak hesaplanmistir.

Son olarak tiim gruplar genel toplama yani aktif / pasif toplamima oranlanmasi
gelmektedir.

Sirasiyla 2005 yili i¢in aktif toplaminda; hazir degerler % 20,90, ticari alacaklar % 46,92,
stoklar % 19,39, diger donen varliklar % 5,14 ve donen varliklar % 92,34 olarak
gerceklesmistir. 2004 yili icin aktif toplaminda hazir degerler % 36,32, ticari alacaklar %
130,79, diger donen varliklar % 4,03 ve donen varliklar % 2,43 olarak gerceklesmistir.

2005 yili i¢in duran varliklar aktif toplaminda; maddi duran varliklar % 1,44, maddi
olmayan duran varliklar % 0,26, gelecek yillara ait giderler % 1,41 ve duran varliklar % 3,10
olarak gerceklesmistir. 2004 yili i¢in duran varliklar aktif toplaminda; maddi duran varliklar

% 7,47, maddi olmayan duran varliklar % 0,18 olarak ger¢eklesmistir.
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Normal sartlar altinda imalat firmalarinda duran varliklarin oraninin, ticari isletmelerde ise
donen varliklarm oranmin yiiksek olmasi beklenmektedir. incelenen firma ile ilgili olarak
tam tersi bir durum s6z konusudur. Firma imalat yaninda pazarlama faaliyetlerine de oldukca
onem vermektedir. Donen varliklarin oraninin yiiksek olmasi firmanin alacaklarini tahsil
etmesinden kaynaklanan sikintilari nedeniyledir.

Ayni sekilde incelendiginde pasif tarafinda; 2005 yilinda mali borglar % 41,20, ticari
borg¢lar % 10,00, 6denecek vergi ve diger yilikiimliiliikler % 0,15, bor¢ ve gider karsiliklart %
0,32, kisa vadeli yabanci kaynaklar % 51,66, 0z kaynaklar % 48,34, 6denmis sermaye %
47,38, geemis yil zararlar1 % 4,15, donem net kar1 % 5,11 olarak gergeklesmistir. Bu oranlara
gore genel toplamda firmanin 6z kaynaklarinin yabanci kaynaklara gore yetersiz oldugu
goriilmektedir. Firmanm toplamda % 51,66 s1 yabanci kaynaklarla finanse edilmistir. Oz
kaynaklar ( net ) orani daha diisiiktiir.

2004 yilinda ise; ticari borglar % 36,00, 6denecek vergi ve diger yiikiimlilikler % 1,86, kisa
vadeli yabanci kaynaklar % 37,85, 6z kaynaklar % 62,15, 6denmis sermaye % 68,12, gecmis

yil zararlar1 % 0,37, donem net zarar1 % 5,60 olarak gerceklesmistir.
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Cizelge 39.

Bilanco Dikey Analizleri

Grup Genel Grup Genel
S.YEM A.S. BILANCOLARI 2004 Toplanm | Topla 2005 Toplanm | Toplam
m
I- DONEN VARLIKLAR
A.HAZIR DEGERLER (185.752,34) (37,48) | (36,32) 153.671,41 22,63 20,90
1. Kasa 900,75 0,18 0,18 1.529,48 0,23 0,21
2. Alman Cekler 73.350,00 14,80 14,34 329.652,45 48,55 44,83
3. Bankalar 5.930,00 0,87 0,01
4. Verilen Cekler ve Odeme Emirleri (260.003,09) | (52,46) (50,83) | (183.440,52) | (27,02) (24,95)
)
C. TiICARi ALACAKLAR 668.945,00 134,97 | 130,79 344.986,28 50,81 46,92
1. Alicilar 617.505,00 124,59 120,73 | 292.486,28 43,08 39,78
2. Alacak Senetleri 36.440,00 7,35 7,12 37.500,00 5,52 5,10
3. Verilen Depozito ve Teminatlar 15.000,00 3,03 2,93 15.000,00 2,21 2,04
D. DIGER ALACAKLAR
5. Diger Cesitli Alacaklar
E. STOKLAR 142.550,67 20,99 19,39
1. Ik Madde ve Malzeme 142.550,67 | 20,99 19,39
2. Yar1 Mamuller
3. Mamuller
4. Ticari Mallar
F. GELCEK AYLARA AiT
GIDERLER VE GELIR
TAHAKKUKLARI
1. Gelecek Aylara Ait Giderler
2. Gelir Tahakkuklari
G. DiGER DONEN VARLIKLAR 12.423,88 2,51 2,43 37.778,52 5,56 5,14
1. Devreden KDV 12.423,88 2,51 2,43 37.778,52 5,56 5,14
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 495.616,54 96,90 | 678.986.88 92,34
II- DURAN VARLIKLAR
D- MADDi DURAN VARLIKLAR 7.341,13 46,28 1,44 54.958,96 97,63 7,47
1. Arazi ve Arsalar
2. Yer alt1 ve Yer iistii Diizenleri
3. Binalar
4. Tesis, Makine ve Cihazlar 4.545,00 28,65 0,89 4.545,00 8,07 0,62
5. Tasitlar 3.631,32 22,89 0,71 58.449,15 103,84 7,95
6. Demirbaglar 4.301,60 27,12 0,84 4.301,60 7,64 0,59
7. Birikmis Amortismanlar (-) (5.361,79) (32,39) (1,00) (12.336,79) | (21,92) (1,67)
8. Yapilmakta Olan Yatirimlar
9. Verilen Avanslar
E. MADDi OLMAYAN DURAN
VARLIKLAR 1.331,45 8,39 0,26 1.331,45 2,37 0,18
1. Haklar 1.987,24 12,53 0,36 1.987,24 3,53 0,27
2. Birikmis Amortismanlar (-) (655,79) (4,14) (0,13) (655,79) (1,17) (0,09)
F. GELECEK YILLARA AiT
GIDERLER 7.188,80 45,32 1,41
1. Gelecek Yillara Ait Giderleri 7.188,80 45,32 1,41
DURAN VARLIKLAR TOPLAMI 15.861.38 3.10 56.290.41 7,66
AKTIF TOPLAMI 511.477,92 735.277,29
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S.YEM A.S. BILANCOLARI

2004

Grup
Toplamm

Genel
Toplam

2005

Grup
Toplamm

Genel
Toplam

I-KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR

A.MALi BORCLAR

1. Banka Kredileri

4.Uzun Vadeli Krd Anapara,Tak.ve
Faizleri

B. TICARi BORCLAR

1. Saticilar

C.DiGER BORCLAR

1. Ortaklara Borglar

E. ODENECEK VERGI VE DIGER
YUKUMLULUKLER

1. Odenecek Vergi ve Fonlar
2 Odenecek Sosyal Giivenlik
Kesintileri

F. BORC VE GIDER
KARSILIKLARI

1. Dénem Kar1 Ver. ve Diger
Yas.Yiik.Kars.

2. Diger Yiikiimliliikler
KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR TOPLAMI

II-UZUNVADELI YABANCI
KAYNAKLAR

A.MALi BORCLAR

1. Banka Kredileri

2. Finansal Kiralama Islemlerinden
Borglar

3. Ertelenmis Finansal Kiralama
Borg¢lanma Maliyetleri (-)
F.GELECEK AYLARA AiT
GELIRLER VE GIDER
TAHAKKUKLARI

2.Gider Tahakkuklar1

UZUN VADELI YABANCI
KAYNAKLAR TOPLAMI

- OZKAYNAKLAR

A. ODENMIS SERMAYE
1.Sermaye

2. Odenmemis Sermaye (-)

3. Sermaye Diizeltmesi Olumlu
Farklar

4. Sermaye Diizeltmesi Olumsuz
Farklar1 (-)

C.KAR YEDEKLERI

1. Yasal Yedekler

2. Olaganiistii Yedekler

D. GECMIS YIL KARLARI

E. GECMIS YIL ZARARLARI (-)
F. DONEM NET KARI ( ZARARI )
1. Dénem Net Kar1

2. Donem Net Zarart (-)
OZKAYNAKLAR TOPLAMI

PASIF TOPLAMI

184.109,76
184.109,76

9.507,10
7.827,35
1.679,75

193.616.86

348.396,75
300.000,00

48.396,75

(1.917,35)
(28.618,34)

(28.618,34)
317.861,06

511.477,92

95,09
95,09

4,91
4,04
0,87

109,61
94,38

15,23

(0,60)
(9,00)

(9,00)

36,00
36,00

1,86
1,53
0,33

37.85

302,848,54
192,961,18
109.887,36

73.550,47
73.550,47

1.128,18
1.128,18

2.328,63
4.906,07
(2.577,44)

379.855.82

68,12
58,65

9,46

(0,37)
(5,60)

(5,60)
62.15

348.396,75
300.000,00

48.396,75

(30.535,69)
37.560,41
37.560,41

355.421.47

735.277,29

79,73
50,80
28,93

19,36
19,36

0,30
0,30

0,61
1,29
(0,68)

98,02
84,41

13,61

8,59
10,57
10,57

41,20
26,25
14,95

10,00
10,00

0,15
0,15

0,32
0,67
(0,35)

47,38
40,80

6,58
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Cizelge 40. Gelir Tablosu Dikey Analizleri

S.YEMA.S. GELIR TABLOLARI

2004

Net
Satiglar

2005

Net
Satislar

A.BRUT SATISLAR

1. Yurti¢i Satiglar

2. Yurtdis1 Satiglar

3. Diger Gelirler

B. SATIS INDiRiIMLERI (-)

1. Satigtan Iadeler (-)

2. Satig Iskontolari (-)

3. Diger Indirimler (-)

C.NET SATISLAR

D. SATISLARIN MALIYETI

1. Satilan Mamuller Maliyeti (-)

2. Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-)

3. Satilan Hizmet Maliyeti (-)

4. Diger Satiglarin Maliyeti (-)

BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI
E. FAALIYET GIDERLERI

1. Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama,Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yonetim Giderleri (-)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI

F. DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN
GELIR VE KARLAR

1. Istiraklerden Temettii Gelirleri

. Bagli Ortakliklardan Temettii Gelirleri
. Faiz Gelirleri

. Komisyon Gelirleri

. Konusu Kalmayan Karsiliklar

. Menkul Kiymet Satig Karlar

. Kambiyo Karlari

. Reeskont Faiz Gelirleri

. Enflasyon Diizeltme Karlar1

10. Diger Olagan Gelir ve Karlar

G. DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN
GIDER VE ZARARLAR (-)

1. Komisyon Giderleri (-)

. Karsilik Giderleri (-)

. Menkul Krymet Satig Zararlar (-)

. Kambiyo Zararlari (-)

. Reeskont Faiz Giderleri (-)

. Enflasyon Diizeltme Zararlar1 (-)

. Diger Olagan Gider ve Zararlar (-)

H. FINANSMAN GiDERLERI (-)

1. Kisa Vadeli Borglanma Giderleri (-)
2. Uzun Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR

I. OLAGANDISI GELIiR VE KARLAR
1. Onceki Dénem Gelir ve Karlar

2. Diger Olagandis1 Gelir ve Karlar

J. OLAGANDISI GiDER VE ZARARLAR
)

1. Calismayan Kisim Gider Zararlari (-)
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlari (-)
3. Diger Olagandis1 Gider ve Zararlar (-)
DONEM KARI VEYA ZARARI

K. DONEM KARI VERGI VE
DiG.YAS.YUK.KARS. (-)

DONEM NET KARI VEYA ZARARI

O 001N L LN

~N N AW

3.178.953,33
3.178.953,33

900,00
900,00

3.178.053,33
2.919.891,02
2.919.891,02

258.162,31
243.637,48

243.206,98

430,50
14.524,83

40.762,15

40.762,15

5.840,00
5.840,00

(32.077,32)
3.459,00

3.459,00

0,02

0,02
(28.618,34)

(28.618,34)

100,03
100,03

0,03
0,03

100,00
91,88
91,88

8,12
7,67

7,65

0,02
0,46

1,28

1,28

0,18
0,18

(1,01)
0,11

0,11

0,000001

0,000001
(0,90)

(0,90)

3.149.919,63
3.149.777,04

142,59

737,12
737,12

3.149.182,51

2.872.156,03
2.849.100,93
23.055,10

277.026,48
234.259,27
234.259,27

42.767,21

300,73
300,73

42.466,48

42.466,48

4.906,07
37.560,41

100,02
100,02

0,00

0,02
0,02

100,00
91,20
90,47
0,73

8,80
7,44
7,44

1,36

0,01
0,01

1,35

1,35

0,02
1,19
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Gelir tablolarimin dikey yiizde yontemine gore analizini isletme ydnetimi i¢in oldukga
onemli oldugu sdylenebilir. Dikey analizde net satis tutar1 “100” olarak kabul edilir ve diger
gelir tablosu kalemleri buna oranlanir.

2004 ve 2005 yillar1 rakamlarina gore; briit satislar; briit satiglarin net satiglara orani
2004 yilinda % 100,03, 2005 yilinda % 100,02 olarak gergeklesmistir. Bu oranlara gore briit
satiglarin net satislara yakin oranda olmasi satis indirimlerinin az oldugunu gosterir. Satig
hasilatinda meydana gelen kayiplar az olmustur. Satislarin maliyeti; satiglarin maliyeti 2004
yilinda % 91,88, 2005 yilinda % 91,20 olarak gerceklesmistir. Maliyet rakamlarinin
yiiksekligi  iretim  esnasinda firmanin  katlandigi  maliyetlerin  fazla  oldugunu
gosterebilmektedir. Yiiksek oranda maliyetler briit satis karmi (firma karliligini) 2004 yilinda
% 8,12° ye, 2005 yilinda 8,80° e diisiirmektedir. Bu rakamlar oldukg¢a diisiiktiir. Boyle bir
sonu¢ firmanm giderlerin tamaminin veya c¢ok biiylik bir kismini karsilanmada problem
yasayacagini gostermektedir. Normal sartlar altinda satilan malin maliyeti net satiglarin yarist
ve ya yarisindan biraz fazla olmasi uygundur. Ciinki{i, burada katlanilan giderler de
diisiildiikten sonra kar veya zarara ulasilacaktir. Maliyetlerde ki azaliglar satiglarda ki
azaliglardan biraz daha yiiksek olarak gerceklesmistir. Faaliyet giderleri; faaliyet giderleri
2004 yilinda % 7,67, 2005 yilinda % 7,44 olarak gergeklesmistir. Giderler, firmanin
devamliligin1 saglamak i¢in yaptigi, o yilda tiiketilen varliklardir. Faaliyet kart veya zarari;
satig indirimleri, maliyetler ve faaliyet giderleri diisiildiikten sonra firmanin ana faaliyetleri
sonucu durumunu gosteren faaliyet kar1 veya zararina ulagilmaktadir. Firma 2004 ve 2005
yillarini faaliyet kari ile kapatmigtir. 2004 yilinda oran % 0,46, 2005 yilinda % 1,36 olarak
gerceklesmistir. Oran firmanin karsilasabilecegi finansman giderlerini karsilamada yetersiz
kalabilir. Diger faaliyetlerden olagan gider ve zararlar; bu grupta yer alan tutar enflasyon
diizeltmelerinden kaynaklanan zararlardir. Oran % 1,28 olarak gerceklesmis fakat tutar olarak
yiiksek bir rakam olarak goriilebilir. Finansman giderleri; firmanin {giincii kisilerden almig
oldugu kredilere istinaden odedikleri faiz, komisyon ve bankalarca firmanin islemleri
nedeniyle firma hesabindan yapilan édemeler yer almaktadir. Oranlar, 2004 yilinda % 0,18,
2005 yilinda % 0,01 olarak gerceklesmistir. Firmanin yabanci kaynak kullanimindan
kaynaklanan faiz yiikii 2005 yilinda azalmistir. Olagan kar veya zarar, Buraya kadar firma
faaliyet konular1 ( beklenen ) ile ilgili olan kalemler siralanmistir. Olagan kar veya zarar
kalemi tiim bu faaliyetlerle ilgili olarak olusan kar veya zarar1 gostermektedir. Firmanin
olagan kar zarar kalemi 2004 yilindan 2005 yilina gegerken kar egilimi gostermistir. 2004
yilinda firma zarar ettiginden oran negatif deger almis ve % 1,01 olarak gerceklesmistir.

Olagandisi gelir ve karlar;, firmanin faaliyetleri disinda beklenmeyen fakat olusabilecek
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gelirlerin izlendigi kalemleri igerir. Kalemin oran1 2004 yili i¢in % 0,11 olarak
gerceklesmistir. Donem kdri veya zarart; bu kalem firmanin olagandisi ( beklenmeyen ) gelir
ve karlarinin olagan kara eklenmesi, olagandisi gider ve zararlarin diisiilmesi sonucu olusan
net rakamdir. Bu kalem 2004 yil1 i¢in 28,618,34 YTL zarar, 2005 yil1 i¢in 42.466,48 YTL kar
etmis olarak goziikmektedir. Donem kdri vergi ve diger yasal yiikiimliiliikler karsiliklart; bu
kalem donem kar1 veya zararindan vergi karsiliklarinin hesaplanip gosterildigi kalemdir. 2004
yil1 zararla kapatilirken 2005 yili kérla kapatilmis ve karsilik olarak 4.906,07 YTL karsilik
ayrilmis ve devlete ddenmistir. Donem net kdri veya zarari; karsiliklar da ayrildiktan sonra
kalan net kar yil sonunda gelir tablosunda veya bilangoda goriilecek kar veya zarardir. Bu
dagitilacak, yedeklerin ayrilacagi veyahut yatirimcilarin ilgilendigi kar veya zarardir. Firma
2004 yilinda 28.618,34 YTL net zararla kapatirken 2005 yilin1 37.560,41 YTL net kéarla
kapamustir.
6.2.3.3.2. Trend Analizleri

Trend yiizdeleri isletmelerin mali tablolarinda yer alan kalemlerin yillar itibar1 ile seyrini
ortaya koyan analiz teknigidir. ( OZER, Mevliit 1997 )

Firmanin 2005 ve 2005 yillart bilangolar1 incelendiginde 2005 yilinda firma bilango
kalemleri anlaminda gelisme gostermis gibi goriinmektedir. Dénen varliklar; 2004 yilinda
2005 yilina gore % 137 oraninda artig géstermistir. Hazir degerler kalemlerinde 2004 yilinda
negatif deger almig 2005 yilinda artis gostererek pozitif deger almistir. Hazir degerler
kaleminde de artigin asil nedeni alinan ¢ekler kaleminin % 349,42’ lik bir artis géstermesidir.
Bu durum firmanin satiglarinda 2005 yilindan itibaren tahsilatlarini ¢ekle yaptigina
yoneldigini belki de en azindan alacaklarin1 garanti altina alabilmek amacli ¢ek alimlarinin
arttigin1 gosterebilmektedir. Ticari alacaklar grubunda; firmanin ticari alacaklar1 2005 yilinda
2004 yilina gore % 52,63 oraninda azalmistir. Bu durum firmanin tahsilatlarini hizlandirdigini
veya satiglarinda azalma meydana geldigini gosterebilmektedir. Alacak senetleri kaleminde
cok fazla degisiklik meydana gelmemistir 2005 yilinda % 2,91’ lik bir artis meydana
gelmistir. Stoklar grubunda; firma 2005 yilinda ilk madde ve malzeme stoklarini arttirmigtir.
Satiglara bakildiginda 2005 yilinda azalma egilimi gostermektedir. Burada firmanin {iretimin
devamliligi i¢in ilk madde ve malzeme stoklar1 bulundurmaya basladigr seklinde
yorumlanabilir. Diger dénen varliklar kalemleri; devreden KDV kalemi 2005 yilinda 2004
yilina gore % 204,08 oraninda artis gostermistir. Bu durum firmanin devletten KDV alacagim
arttigin1 gostermektedir.

Duran varliklar, 2004 yilinda 2005 yilina gore % 43,76 oraninda artig gostermistir. Duran
grubunu daha ¢ok maddi duran varliklardan olusmaktadir. Maddi duran grubu 2004 yilinda
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2005 yilina gore % 648,64 oraninda artis gdstermistir.Firma pazarlama faaliyetlerini kendi
yoneticileri vasitasiyla yapmaktadir ve genis bir pazarlama agi kurma cabasindadirlar. Bu
sebeplerde dolay: firma araglarini yenileme ihtiyaci duymustur. Gelecek yillara ait giderleri;
firmanin yaptig1 giderlerin ilgili yilda diisiilemeyen ve gelecek yillara sarkan giderlerinin
izlendigi hesaptir. Firma Onceki yillarda kaydi yapilan giderlerini 2005 yilinda gider olarak
kullanmis ve kayitlarina intikal ettirmistir.

Pasif taraftaki kalemlere bakildiginda genel anlamda artis gozlenmektedir. Kisa vadeli
yabanci kaynaklar kalemi 2005 yilinda 2004 yilina gore % 113,59 oraninda artis géstermistir.
Kisa vadeli yabanci kaynak kalemlerinde mali borglarda 2005 yilinda % 100’ liik bir artig
meydana gelmistir. Bu artis firmanin kullandig1 rotatif kredilerden ve ara¢ alirken kullandigi
krediler nedeniyle artis gostermistir. Ticari borglar kalemlerinde 2005 yilinda % 60,05
oraninda azalis meydana gelmistir. Firma borg¢larin1 pesin 6demis olabilir, aldigr miisteri
ceklerini de mal aldigi firmalara ciro etmis olabilir. Bu yiizden firma bor¢larinda azalma
meydana gelmistir. Vergi ve yiikiimliilikler oraninda 2005 yilinda % 88,13 oraninda
azalmistir. Azalma nedeni olarak firmanin is¢ileri i¢in d6dedigi gelir vergisi kesintilerinin 2005
yil1 sonu itibar ile ortadan kalkmasidir. Bor¢ ve gider karsiliklar1 kaleminde 2005 yilinda %
100’ Lik bir artis meydana gelmistir. bu firmanin 2005 yilinda kar ettigini bunlara istinaden
karsilik ayrildigin1 géstermektedir. Uzun vadeli yabani kaynaklarda 2005 yilinda % 100° lik
bir artis meydana gelmistir. Bu firmanin ara¢ kredilerinin ve bankalardan kullandigi kredilerin
daha sonraki yillara tekabiil eden 6demelerini icermektedir. Son grup 6z kaynaklar grubu
2005 yilinda % 11,82’ lik artis gostermistir. Odenmis sermaye kalemlerinde herhangi bir
degisiklik olmamistir. Gegmis yil zararlar1 % 1492,60 oraninda artig gostermistir. Bu artisin
nedeni firmanin 2004 yilinda etmis oldugu zararin bu hesaba alinmasi nedeniyledir. Dénem
net kar ve zararinda 2005 yilinda net zararda % 100’ liik bir azalma, 2005 yilinda net karda da
ayni sekilde % 100’ lik bir artis meydana gelmistir. bu firmanin 2004 yilin1 zararla 2005

yilin1 da kérla kapadigini1 géstermektedir.
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Cizelge 41. Bilango Trend Analizleri

%

S.YEM A.S. BILANCOLARI (Aktif) 2004 2005 Egilim
I- DONEN VARLIKLAR
A.HAZIR DEGERLER (185.752,34) 153.671,41 182,73
1. Kasa 900,75 1.529,48 169,80
2. Alman Cekler 73.350,00 329.652,45 449,42
3. Bankalar 5.930,00 100,00
4. Verilen Cekler ve Odeme Emirleri (-) (260.003,09) | (183.440,52) | 70,55
C. TICARI ALACAKLAR 668.945,00 344.986,28 51,57
1. Alicilar 617.505,00 292.486,28 47,37
2. Alacak Senetleri 36.440,00 37.500,00 102,91
3. Verilen Depozito ve Teminatlar 15.000,00 15.000,00
D. DIGER ALACAKLAR
5. Diger Cesitli Alacaklar
E. STOKLAR 142.550,67 100,00
1. Ilk Madde ve Malzeme 142.550,67 100,00
2. Yar1 Mamuller
3. Mamuller
4. Ticari Mallar
F. GELCEK AYLARA AIT GIDERLER
VE GELIR TAHAKKUKLARI
1. Gelecek Aylara Ait Giderler
2. Gelir Tahakkuklar1
G. DiGER DONEN VARLIKLAR 12.423,88 37.778,52 304,08
1. Devreden KDV 12.423,88 37.778,52 304,08
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 495.616,54 | 678.986.88 137.00
II- DURAN VARLIKLAR
D- MADDIi DURAN VARLIKLAR 7.341,13 54.958,96 748,64
1. Arazi ve Arsalar
2. Yer alt1 ve Yer ustii Diizenleri
3. Binalar
4. Tesis, Makine ve Cihazlar 4.545,00 4.545,00
5. Tasitlar 3.631,32 58.449,15 1609,58
6. Demirbaslar 4.301,60 4.301,60
7. Birikmis Amortismanlar (-) (5.361,79) (12.336,79) 240,17
8. Yapilmakta Olan Yatirimlar
9. Verilen Avanslar
E. MADDi OLMAYAN DURAN
VARLIKLAR 1.331,45 1.331,45
1. Haklar 1.987,24 1.987,24
2. Birikmis Amortismanlar (-) (655,79) (655,79)
F. GELECEK YILLARA AiT GIDERLER 7.188,80 (100,00)
1. Gelecek Yillara Ait Giderleri 7.188,80 (100,00)
DURAN VARLIKLAR TOPLAMI 15.861.38 56.290.41 354.89
AKTIF TOPLAMI 511.477,92 | 735.277,29 143,76
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S.YEM A.S. BILANCOLARI (Pasif) 2004 2005 Egilim
I-KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR
A.MALI BORCLAR 302,848,54 100,00
1. Banka Kredileri 192,961,18 100,00
4.Uzun Vadeli Kredi Anapara, .Taksit ve
Faizleri 109.887,36 100,00
B. TICARI BORCLAR 184.109,76 73.550,47 39,95
1. Saticilar 184.109,76 73.550,47 39,95
C.DIiGER BORCLAR
1. Ortaklara Borglar
E. ODENECEK VERGI VE DiGER
YUKUMLULUKLER 9.507,10 1.128,18 11,87
1. Odenecek Vergi ve Fonlar 7.827,35 1.128,18 14,41
2 Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 1.679,75 (100,00)
F. BORC VE GIDER KARSILIKLARI 2.328,63 100,00
1. Donem Kar1 Vergi ve Diger Yasal 4.906,07 100,00
Yiik.Kars. (2.577,44) 100,00
2. Diger Yikiimliilikler
KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR 193.616.86 379.855.82 213.59
TOPLAMI
II-UZUNVADELI YABANCI
KAYNAKLAR
A.MALI BORCLAR 152.438,59 (100,00)
1. Banka Kredileri 139.275,97 (100,00)
2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar 14845,20
3. Ertelenmis Finansal Kiralama Bor¢lanma (1.682,58)
Maliyetleri (-)
F.GELECEK AYLARA AiT GELiRLER
VE GIiDER TAHAKKUKLARI (100,00)
2.Gider Tahakkuklari (100,00)
UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR
TOPLAMI
II- OZKAYNAKLAR
A. ODENMIS SERMAYE 348.396,75 348.396,75
1.Sermaye 300.000,00 300.000,00
2. Odenmemis Sermaye (-)
3. Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklar1 48.396,75 48.396,75
4. Sermaye Diizeltmesi Olumsuz Farklari (-)
C.KAR YEDEKLERI
1. Yasal Yedekler
2. Olaganiistii Yedekler
D. GECMIS YIL KARLARI
E. GECMIS YIL ZARARLARI (-) (1.917,35) (30.535,69) 1.592,60
F. DONEM NET KARI ( ZARARI ) (28.618,34) 37.560,41 231,25
1. Dénem Net Kar 37.560,41 100,00
2. Donem Net Zarari (-) (28.618,34) (100,00)
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 317.861.06 355.421.47 111,82
PASIF TOPLAMI 511.477,92 735.277,29 | 143,76
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Cizelge 42. Gelir Tablosu Trend Analizleri

S.YEMA.S. GELIiR TABLOLARI

2004

2005

%
Egilim

A.BRUT SATISLAR

1. Yurti¢i Satiglar

2. Yurtdig1 Satislar

3. Diger Gelirler

B. SATIS iNDIiRIMLERI (-)

1. Satistan Tadeler (-)

2. Satis Iskontolart (-)

3. Diger Indirimler (-)

C.NET SATISLAR

D. SATISLARIN MALIYETI

1. Satilan Mamuller Maliyeti (-)

2. Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-)

3. Satilan Hizmet Maliyeti (-)

4. Diger Satislarin Maliyeti (-)

BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI
E. FAALIYET GIDERLERI

1. Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama,Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yo6netim Giderleri (-)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI
F. DIGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GELIR VE KARLAR

1. Istiraklerden Temettii Gelirleri

. Bagli Ortakliklardan Temettii Gelirleri
. Faiz Gelirleri

. Komisyon Gelirleri

. Konusu Kalmayan Karsiliklar

. Menkul Kiymet Satis Karlar1

. Kambiyo Karlar

. Reeskont Faiz Gelirleri

. Enflasyon Diizeltme Karlar1

10. Diger Olagan Gelir ve Kérlar

G. DIGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GIDER VE ZARARLAR (-)
1. Komisyon Giderleri (-)

. Karsilik Giderleri (-)

. Menkul Kiymet Satig Zararlar (-)

. Kambiyo Zararlari (-)

. Reeskont Faiz Giderleri (-)

. Enflasyon Diizeltme Zararlar1 (-)

. Diger Olagan Gider ve Zararlar (-)

H. FINANSMAN GIiDERLERI (-)

1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
2. Uzun Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR

I. OLAGANDISI GELIiR VE KARLAR
1. Onceki Dénem Gelir ve Karlar

2. Diger Olagandis1 Gelir ve Karlar

J. OLAGANDISI GiDER VE
ZARARLAR (-)

1. Calismayan Kisim Gider Zararlari (-)
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlari (-)
3. Diger Olagandis1 Gider ve Zararlar (-)
DONEM KARI VEYA ZARARI

K. DONEM KARI VERGI VE
DiG.YAS.YUK.KARS. (-)

DONEM NET KARI VEYA ZARARI

O 0 1O\ L K Wi

NN W

3.178.953,33
3.178.953,33

900,00
900,00

3.178.053,33
2.919.891,02
2.919.891,02

258.162,31
243.637,48

243.206,98

430,50
14.524,83

40.762,15

40.762,15

5.840,00
5.840,00

(32.077,32)
3.459,00

3.459,00

0,02

0,02
(28.618,34)

(28.618,34)

3.149.919,63
3.149.777,04

142,59

737,12
737,12

3.149.182,51

2.872.156,03
2.849.100,93
23.055,10

277.026,48
234.259,27
234.259,27

42.767,21

300,73
300,73

42.466,48

42.466,48

4.906,07
37.560,41

99,09
99,09

100

81,90
81,90

99,09
98,37

97,58

100,00

107,31
96,16
96,32

(100,00)
294,44

(100,00)

(100,00)

5,15
5,15

232,39
(100,00)

(100,00)
(100,00)
(100,00)
232,39

100,00
231,25
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Gelir tablosuna bakildiginda 2005 yilinda bazi kalemlerde 2004 ( baz yil ) yilina gore
artis ve azaliglar gozlenmektedir. 2005 yilinda firmanin faaliyetleri satis rakamlar1 % 0,91,
sattg indirimleri % 18,10, satis maliyetleri de % 1,63 oraninda azalis gostermistir.
Maliyetlerin azalig oran1 satislarin azalis oranindan fazla olmustur. Firmanin net satislar1 %
0,91 oraninda azalmis fakat briit satis kar1 % 7,31 oraninda artis gostermistir. Bunun nedeni
satig indirimlerinde tutar olarak az fakat oran olarak yiliksek olmasindan kaynaklanmaktadir.
Faaliyet giderleri % 3,84 oraninda azalma gerceklesmis ve artis faaliyet karin1 diistirmektedir.
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri faaliyet giderleri i¢cinde 6nemli paya sahiptir. Satiglarin
azalig oraniin pazarlama, satis ve dagitim giderlerindeki azalis oranindan az olmasi olumlu
bir unsur olarak degerlendirilebilir. Satislardaki % 0,91°lik azalisa karsin faaliyet
giderlerindeki % 3,84 oraninda azalis ger¢eklesmistir. Burada yapilan giderlerin oniimiizdeki
yillarda firmay1 nasil etkileyecegi yani uzun vadede yapilan yatirimlarla ilgili olup olmadig:
da gbz Oniine alinmalidir . Tiim bunlara ragmen firmanin faaliyet kar1 % 194,44 oraninda artis
gostermistir. Bu durum firmanin finansman giderlerini karsilamada sorun yasamayacagini
gosterebilmektedir. Diger taraftan finansman giderlerinde 2005 yilinda % 94,85 oraninda
azalis gergeklesmistir. Olagan gelir veya kar kalemi 2005 yilinda % 332,39 oraninda artis
gostermistir. Firma 2005 yilin1 karla kapadigindan vergi tizerinden karsilik ayrilmistir. Firma
sonucta 2005 yilinda net karhiligini % 331,25 oraninda arttirmistir.

6.2.3.3.3. Karsilastirmah Tablolar Analizi

Karsilagtirmali mali tablolar analizi isletmenin en az iki yillina ait verilerin ayni mali
cizelgede birlestirilmesi, bunlarin karsilastirilmasi yoluyla tespit edilecek artis ve azaliglarin
yorumlanmasiyla isletme faaliyetleri hakkinda bilgi saglayan mali analiz teknigidir.
Kargilagtirmali analiz ile isletmenin verimlilik, karlilik, mali yapist gibi konularda detayli
bilgi elde edilir. ( Ozer, 1997 )

S.Yem A.S’nin 2004 ve 2005 yillart bilangolar1 karsilagtirmali analize tabi tutulduklarinda
2005 yilinda bilango varlik / kaynaklarinda % 44’ liik artisin gerceklestigi goriilmektedir.
Bilango varliklar ( aktifi ) incelendiginde donen varliklar ve duran varliklardan olusmaktadir.

Donen Varliklar ; donen varliklar genel toplamda 183.370,34 YTL ve % 37 oraninda
artig gostermistir. Donen varliklarin artmasinin en temel nedenleri, firmanin, hazir degerler
kalemlerinin pozitif deger almasi ve 2005 yilinda ilk madde ve malzeme stoku
bulundurulmasi oldugu sdylenebilir.

Hazir degerler grubunda; kasa hesabindaki 628,73 YTL ve % 69,80 oraninda bir artig
gerceklesmistir. Firma bu miktarda paray1 gilinliin gerekleri neticesinde birakmig olabilir.

Satiglara karsilik alinan miisteri ¢eklerinin 2004 yilina gore 256.305,45 YTL ve % 349,42
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oraninda artis gostermesi hazir degerler kaleminin pozitif de§er almasina ve oranin yiiksek
¢ikmasina neden olmustur. Bu kadar artis firmanin tahsilatlarinda artik daha ¢ok ¢ek alimina
yoneldigini gostermekle beraber bu kadar yiiksek rakamin olmas1 6deme tarihlerinde ¢eklerin
O0denmemesi durumunda firmanin sikinti yasama riskini ortaya ¢ikarabilir. Bankalar kalemi
5.930,00 YTL artis gostermistir. Bu artig ticari faaliyetlerin neticesinde olabilmektedir. Ticari
alacaklarda 2005 yilinda 323.958,72 YTL ve % 48,43 oraninda azalma gergeklesmistir.
Bunun nedenleri; satislardaki azalislar, tahsilatlarin yapilabilmesinden, kredili satig
yapilmamasindan veya vadelerin uzatilmasindan olabilir.  Stoklar kalemi 2005 yilinda
142.550,67 YTL artis gostermistir. Stoklar kisa vadeli yabanci kaynaklarla finanse edildigi
diisiiniilirse stok devir hizina bagli olarak stoklarin ka¢ giinde paraya g¢evrildigi konusuna
dikkat edilmelidir. Ciinkii, borclarin 6denmesi iiretilen mamullerin satis1 sonucu olusacak
gelirle olacaktir. Diger donen varliklar, devreden KDV kalemi 2005 yilinda 25.354,64 YTL
ve % 204,08 oraninda artis gostermistir. Bu durumda firmanin 6dedigi KDV tutarmin tahsil
ettigi tutardan daha diisiik oldugu soylenebilir.

Duran Varliklar; 2005 yilinda 40.429,03 YTL ve % 254,89 oraninda artis gostermistir.
Artisin asil nedeni tasitlarda 2005 yilinda yapilan yenilemedir.

Maddi duran varliklar; maddi duran varliklar1 2005 yilinda 2004 yilina gore 47.617,83
YTL ve % 648,64 oraninda bir artis gostermistir. Bunun nedeni; firmanin pazarlama
faaliyetlerine 6nem vermesi neticesinde tasitlarin yenilerek, kalemin 2005 yilinda 54.817,83
YTL ve % 1.509,58 oraninda artis gdstermis olmasidir. Amortisman giderlerinin tutar1 ve
oran1 da otomatik olarak maddi duran varliklarin artmasi sonucu artmistir. Maddi olmayan
duran varliklar kalemlerinde herhangi bir degisiklik gergeklesmemistir. Gelecek yillara ait
giderlerde donemleri geldiginden vadeleri bir yilin altina diistliglinden gider olarak kayitlara

alimmuslardir.
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Cizelge 43. Bilanco Karsilagtirmali Tablolar Analizi

. ® 0 %
S.YEM A.S. BILANCOLARI 2004 2005
Fark Degisim
I- DONEN VARLIKLAR
A.HAZIR DEGERLER (185.752,34) 153.671,41 339.423,75 282,73
1. Kasa 900,75 1.529,48 628,73 69,80
2. Alinan Cekler 73.350,00 329.652,45 256.305,45 349,42
3. Bankalar 5.930,00 5.930,00 100,00
4. Verilen Cekler ve Odeme Emirleri (-) (260.003,09) | (183.440,52) | (76.502,57) (29,45)
C. TiCARi ALACAKLAR 668.945,00 344.986,28 (323.958,72) (48,43)
1. Alicilar 617.505,00 292.486,28 (325.018,72) (52,63)
2. Alacak Senetleri 36.440,00 37.500,00 1.060,00 2,91
3. Verilen Depozito ve Teminatlar 15.000,00 15.000,00 0,00
D. DIGER ALACAKLAR
5. Diger Cesitli Alacaklar
E. STOKLAR 142.550,67 142.550,67 100,00
1. Ik Madde ve Malzeme 142.550,67 142.550,67 100,00
2. Yar1t Mamuller
3. Mamuller
4. Ticari Mallar
F. GELCEK AYLARA AIT GIDERLER
VE GELiR TAHAKKUKLARI
1. Gelecek Aylara Ait Giderler
2. Gelir Tahakkuklar1
G. DIiGER DONEN VARLIKLAR 12.423,88 37.778,52 204,08
1. Devreden KDV 12.423,88 37.778,52 25.354,64 | 204,08
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 495.616.54 | 678.986.88 25.354,64 37,00
183.370.34
II- DURAN VARLIKLAR
D- MADDi DURAN VARLIKLAR 7.341,13 54.958,96 648,64
1. Arazi ve Arsalar 47.617,83
2. Yer alt1 ve Yer tistii Diizenleri
3. Binalar
4. Tesis, Makine ve Cihazlar 4.545,00 4.545,00
5. Tagitlar 3.631,32 58.449,15 1.509,58
6. Demirbaglar 4.301,60 4.301,60 54.817,83
7. Birikmis Amortismanlar (-) (5.361,79) (12.336,79) 140,17
8. Yapilmakta Olan Yatirimlar 7.200,00
9. Verilen Avanslar
E. MADDi OLMAYAN DURAN
VARLIKLAR
1. Haklar 1.331,45 1.331,45
2. Birikmig Amortismanlar (-) 1.987,24 1.987,24
F. GELECEK YILLARA AiT (655,79) (655,79) (100,0
GIDERLER 7.188,80 (100,00)
1. Gelecek Yillara Ait Giderleri 7.188,80 (7.188,80) 254.89
DURAN VARLIKLAR TOPLAMI 15.861.38 56.290.41 7.188,80
. 40.429.03
AKTIF TOPLAMI 43,76
511.477,92 | 735.277,29
223.799,37

Kisa vadeli yabanci kaynaklar; 2005 yilinda firmanin kisa vadeli yabanci kaynaklar

186.238,96 YTL ve % 96,19 oraninda artis gostermistir. Hesap grubu incelendiginde artigin

agirlikli olarak mali bor¢glanmalardan kaynaklandigi goriilmektedir. Mali borg¢lar 2005 yilinda

302.848,54 YTL tutarinda artis gostermistir. Bunun nedeni maddi duran varlik alimlarinin
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banka kredileri ile yapilmasi veya firmanin nakit ihtiyacin1 gidermek i¢in rotatif krediler
kullanmasidir. Burada mali borglara fazla yiiklenilmis ve bunun sonucu da kisa vadeli yabanci
kaynak kullanimi artmistir. Bu durum isletme aleyhine olarak yorumlanabilir fakat firmanin
mali yapist bunu kaldiracak diizeydedir. Ticari bor¢lar kaleminde 2005 yilinda 110.559,29
YTL ve % 60,05 oraninda azalis meydana gelmistir. bunun nedeni firmanin kredili borg¢larini
O6demesi ve her tiirlli nakit ¢ikis1 gerektiren islemlerde banka kredisi kullanmaya baslamasidir.
Vergi ve yiikiimliilikler de azaliglarin nedeni firmanin calisan isgilerini isten cikarmasi
neticesinde devlete 6dedigi gelir vergisi kesintilerinin azalmasidir.

Oz kaynaklar grubunda 2005 yilinda 37.560,41 YTL ve % 11,82 oraninda artis
gerceklesmistir.

Odenmis sermayede 2005 yilinda tutar ve oran olarak degisiklik meydana gelmemistir.
Gegmis yil zararlart 2004 yili zarar tutar1 olan 28.618,34 YTL ve % 14,93 oraninda artig
gostermistir. Donem net kar / zarar kalemi 2004 yilinda zarar edilmesi ve 2005 yilinda da kar

edilmesi neticesinde artis ve azalig géstermistir.
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S.YEM A.S. BILANCOLARI

2004

2005

6
Fark

%
Degisim

I-KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR

A.MALi BORCLAR

1. Banka Kredileri

4.Uzun Vadeli Krd Anapara,Tak.ve Faizleri
B. TICARi BORCLAR

1. Saticilar

C.DiGER BORCLAR

1. Ortaklara Borglar

E. ODENECEK VERGI VE DiGER
YUKUMLULUKLER

1. Odenecek Vergi ve Fonlar

2 Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri

F. BORC VE GIDER KARSILIKLARI
1. Dénem Kar1 Ver. ve Diger Yas.Yiik Kars.
2. Diger Yiikiimlilikler

KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR TOPLAMI

II-UZUNVADELI YABANCI
KAYNAKLAR

A.MALI BORCLAR

1. Banka Kredileri

2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar
3. Ertelenmis Finansal Kiralama Bor¢lanma
Maliyetleri (-)

F.GELECEK AYLARA AiT GELIRLER
VE GIDER TAHAKKUKLARI

2.Gider Tahakkuklari

UZUN VADELI YABANCI
KAYNAKLAR TOPLAMI

II- OZKAYNAKLAR

A. ODENMIS SERMAYE

1.Sermaye

2. Odenmemis Sermaye (-)

3. Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklar
4. Sermaye Diizeltmesi Olumsuz Farklari (-)
C.KAR YEDEKLERI

1. Yasal Yedekler

2. Olaganiistii Yedekler

D. GECMIS YIL KARLARI

E. GECMIS YIL ZARARLARI (-)

F. DONEM NET KARI ( ZARARI )
1. Donem Net Kar

2. Donem Net Zarart (-)
OZKAYNAKLAR TOPLAMI

PASIF TOPLAMI

184.109,76
184.109,76

9.507,10
7.827,35
1.679,75

193.616.86

302,848,54
192,961,18
109.887,36

73.550,47
73.550,47

1.128,18
1.128,18

2.328,63

4.906,07

(2.577,44)
379.855.82

302.848,54
192.961,18
109.887,36
(110.559,29)
(110.559,29)

(8.378,92)
(6.699,17)
(1.679,75)

2.328,63

4.906,07

(2.577,44)
186.238.96

100,00
100,00
100,00
(60,05)
(60,05)

(88,13)
(85,89)
(100,00)

100,00
100,00
100,00

96.19

348.396,75
300.000,00

48.396,75

(1.917,35)
(28.618,34)

(28.618,34)
317.861,06

348.396,75
300.000,00

48.396,75

(30.535,69)
37.560,41
37.560,41

355.421.47

28.618,34
66.178,75
37.560,41
(28.618,34)
37.560.41

1.492,60
231,25
100,00
(100,00)
11,82

511.477,92

735.277,29

223.799,37

43,76

Gelir tablosu firmanin iki tarih arasindaki mali durumunu gosteren tablodur. S.Yem A.S’

nin gelir tablolari ¢izelge 43’ de karsilastirmali olarak analiz edilmistir.

Firmanin gelir tablosu incelendiginde yurti¢i satislarinda % 0,91 oraninda ve 29.033,70

YTL azalma gerceklesmistir. Satiglar izerinde durulmasi gereken en 6nemli unsurdur. Ciinkii,

isletmelerin varliklarini stirdiirebilmeleri karliliga baghidir. Karlhilig1 etkileyen en 6nemli unsur

139



ise satislarda ki basaridir. Burada satislarin diismesi olumsuz bir durum olmasina ragmen
karliliklarin yiikselmesi firmanin lehinedir. Satis indirimleri % 18,10 oraninda azalmustir.
Bunun nedeni; iyi bir satis politikasi izlenmis ve miisteri memnuniyeti saglanmistir. Net
satiglarda, briit satiglardaki % 0,91’ lik azalma etkisini ayn1 oranda gostermistir. Satiglarin
maliyeti % 1,63 oraninda azalmistir. Burada dikkat edilmesi gereken maliyetlerde ki
azalmanin satiglardaki azalmadan daha az oldugudur. Bu durum 6nemlidir, ¢iinkii, firmanin
kar marjim etkilemektedir. Firmanin briit satis kar1 % 7,31 oraninda artmistir. Bu durum
firmanin mallarini1 2004 yilina gore daha yliksek kar marjiyla sattigi anlamima gelmektedir.
Faaliyet giderleri % 3,85 oraninda azalmigtir. Pazarlama, satis ve dagitim giderleri % 3,68
oraninda azalmistir. Satiglardaki % 0,91 oranindaki azalisa gore faaliyet giderlerindeki % 3,85
azalis orani firma lehinedir. Bu azalmanin uzun dénemdeki etkilerinin de gbz oniine alinmasi
gereklidir. Tiim bu unsurlara bagli olarak faaliyet kar1 % 194,44 oraninda artig gostermistir.
2004 yilinda olagan gider ve zararlarda yer alan rakam enflasyon diizeltmelerinden
kaynaklanmaktadir. Enflasyon diizeltmeleri ile ilgili sartlar gerceklesmedigi siirece hareket
gorecek kalem degildir. Finansman giderleri firma faaliyetlerine gore diisiik olarak
gerceklesmistir. 2005 yilinda % 94,85 oraninda azalma meydana gelmistir. Olagan kar veya
zarar kalemi 2005 yilinda % 232,39 oraninda kara donmiistiir. 2004 yilindaki zararin nedeni
enflasyon diizeltmelerinden kaynaklanmaktadir. Olagandis1 gelir ve karlar ile olagandisi
gider ve zararlar arizi olarak ortaya ¢ikan kalemlerdir bu yiizden isletme faaliyetlerinin genel
degerlendirilmesinde etkili bir unsur degildirler. Olagandis1 gelir ve karlar ile gider ve
zararlarda kalemlerinde 2005 yilinda herhangi bir hareket olmamistir. Donem kar1 veya
zarar1; bu kalem vergi oncesi goriilen kar1 icermektedir. 2004 yilinda zarar eden firma 2005
yilinda 42.466,48 kar elde etmistir. Vergi karsiliklar1 kalemi; 2005 yilinda firma faaliyetleri
sonucunda kar etmistir ve devlete vergi olarak odemesi gereken 4.906,07 YTL tutar
hesaplanmistir. Donem net kar1 veya zarar1 vergi tutari hesaplandiktan bilangoda goriilecek
olan kardir. Firma 2005 faaliyetleri sonucunda 37.560,41 YTL net kar elde etmistir.
Cizelge 44. Gelir Tablosu Karsilastirmali Tablolar Analizi
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6

%

S.YEMA.S. GELiR TABLOLARI 2004 2005 <.
Fark Degisim
A.BRUT SATISLAR 3.178.953,33 3.149.919,63 (29.033,70) 0,91)
1. Yurtici Satiglar 3.178.953,33 3.149.777,04 (26.179,29) (0,92)
2. Yurtdis1 Satiglar
3. Diger Gelirler 142,59 142,59 100,00
B. SATIS INDIRIMLERI (-) 900,00 737,12 (162,88) (18,10)
1. Satistan ladeler (-) 900,00 737,12 (162,88) (18,10)
2. Satis Iskontolar1 (-)
3. Diger Indirimler (-)
C.NET SATISLAR 3.178.053,33 3.149.182,51 (28.870,82) 0,91)
D. SATISLARIN MALIYETI 2.919.891,02 | 2.872.156,03 (47.734,99) | (1,63)
1. Satilan Mamuller Maliyeti (-) 2.919.891,02 2.849.100,93 (70.790,09) (2,42)
2. Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-) 23.055,10 23.055,10 100,00
3. Satilan Hizmet Maliyeti (-)
4. Diger Satiglarin Maliyeti (-)
BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI 258.162,31 277.026,48 18.864,17 7,31
E. FAALIYET GiDERLERI 243.637,48 234.259,27 (9.378,21) (3,85)
1. Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama,Satis ve Dagitim Giderleri (-) 243.206,98 234.259,27 (8.947,71) (3,68)
3. Genel Yonetim Giderleri (-) 430,50 (430,50) (100,00)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 14.524,83 42.767,21 28.242,38 194,44
F. DIGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GELIR VE KARLAR
1. Istiraklerden Temettii Gelirleri
2. Bagl Ortakliklardan Temettii Gelirleri
3. Faiz Gelirleri
4. Komisyon Gelirleri
5. Konusu Kalmayan Karsiliklar
6. Menkul Krymet Satis Karlar
7. Kambiyo Karlar
8. Reeskont Faiz Gelirleri
9. Enflasyon Diizeltme Karlar1
10. Diger Olagan Gelir ve Karlar
G. DIGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GIDER VE ZARARLAR (-) 40.762,15 (40.762,15) (100,00)
1. Komisyon Giderleri (-)
2. Karsilik Giderleri (-)
3. Menkul Krymet Satis Zararlari (-)
4. Kambiyo Zararlari (-)
5. Reeskont Faiz Giderleri (-)
6. Enflasyon Diizeltme Zararlar (-) 40.762,15 (40.762,15) (100,00)
7. Diger Olagan Gider ve Zararlar (-)
H. FINANSMAN GIDERLERI (-) 5.840,00 300,73 (5.539,27) (94,85)
1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-) 5.840,00 300,73 (5.539,27) (94,85)
2. Uzun Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR (32.077,32) 42.466,48 74.543,80 232,39
I. OLAGANDISI GELIiR VE KARLAR 3.459,00 (3.459,00) (100,00)
1. Onceki Dénem Gelir ve Karlari
2. Diger Olagandis1 Gelir ve Karlar 3.459,00 (3.459,00) (100,00)
J. OLAGANDISI GiDER VE
ZARARLAR (-) 0,02 (0,02) (100,00)
1. Calismayan Kisim Gider Zararlari (-)
2. Onceki Donem Gider ve Zararlari (-)
3. Diger Olagandis1 Gider ve Zararlar (-) 0,02 (0,02) (100,00)
DONEM KARI VEYA ZARARI (28.618,34) 42.466,48 71.084,82 248,39
K. DONEM KARI VERGI VE
DiG.YAS.YUK.KARS. (-) 4.906,07 4.906,07 100,00
DONEM NET KARI VEYA ZARARI (28.618,34) 37.560,41 66.178,75 231,25
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6.2.3.3.4. Oran Analizi
6.2.3.3.4.1. Likidite Oranlar
Likidite oranlar1 isletme sahiplerine kisa vadeli yiikiimliiliiklerini zamaninda yerine getirip

getiremeyecegi konusunda bilgi saglar.

1. Cari Oran = Donen Varhklar / K.V.Y.K.
2004 Yihi = 495.616,54 / 193.616,86 = 2,56
2005 Yih = 678.986,88 / 379.855,82 = 1,79

Kisa vadeli yabanci kaynaklar ile donen varliklar arasindaki iliskiyi gosteren orandir.
Kisa vadeli yabanci kaynaklarin O6denmesinde herhangi bir sikintiya diisiliip
diisiilmeyecegi konusunda fikir veren rasyodur.(Ozer, 1997)

Uretim isletmeleri icin genel kabul gdrmiis degeri 2 olarak almmaktadir. Bazi
durumlarda 2’nin iizerinde olmasi yetersiz kabul edilir. Baz1 durumlarda da 2’nin
alinda olmasi yeterli olabilmektedir. Ulkemizde oramin 1,5 olmasi yeterli
goriilebilmektedir.

Yem sanayi firmasi rakamlarina gore oran 2004 yilinda 2,56, 2005 yilinda 1,79 olarak
hesaplanmistir. Firmanin cari oranit 2005 yilinda azalis egilimi gostermistir. 2004
yilinda 2,56’ lik oran firmanin kisa vadeli yiikiimliilikklerini yerine getirmede herhangi
bir riskle karsilagsmayacagin1 gostermektedir fakat, bunun diger rasyolarla da
desteklenmesi gerekir. 2005 yilinda oran mali borglarin artmasi nedeniyle 1,79° a

diismiistiir. Oran diismesine ragmen llkemiz kosullarinda yeterli olarak

goriilebilmektedir.

2. Likidite Oram1 = Doénen Varhklar — Stoklar / K.V.Y.K.
2004 Y1l = 495.616,54 / 193.616,86 = 2,56
2005 Y1l = 536.436,21 / 379.855,82 = 1,41

Bu oranin hesaplanmasinda stoklar goz ardi edildiginden, asit — test oran1 cari orana
gore daha kat1 ancak, daha net bir sonug¢ veren bir orandir. Oranin genel kabul gérmiis
standardi 1’ dir.

Firma 2004 yilinda stok birakmadigindan oran cari oranla ayni degerde 2,56 olarak
hesaplanmistir. 2005 yilinda oran azalarak 1,41 olarak hesaplanmistir. Oranlara gore
firma kisa vadeli yabanci yiikiimliiliiklerini karsilamada asit — test oranin agisindan bir

risk bulunmamaktadir.

3. Nakit Oram = Hazir Degerler + Menkul Kiymetler / K.V.Y.K
2004 Y1l = -185.752,34 / 193.616,86 = -0,95
2005 Y1l = 153.671,41 / 379.855,82 = 0,40
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Bilancoda hazir degerler grubu icersinde yer alan nakit ve nakit gibi addolunan
degerlerin toplaminin kisa vadeli borglar1 karsilama giicii dlgiilmektedir.(Ozer, 1997).
Oranin 0,20 olmasi yeterli olarak kabul edilir.
Firmanin 2004 yilinda hazir degerleri negatif deger aldigindan boliim sonucu bulunan
rakam negatiftir. 2005 yilinda firma nakit oran1 0,40 olarak gerceklesmistir. Oranin
0,20 olmasi yeterli kabul edildiginden ¢ikan sonuca gore firma hazir degerleriyle kisa
vadeli bor¢larinin % 40’ n1 karsilayabilmektedir.

4. Satislar / K.V.Y.K.
2004 Y1l = 3.178.953,33 / 193.616,86 = 16,42
2005 Y1l = 3.149.777,04 / 379.855,82 = 8,29
Kisa vadeli bor¢ devir hizinin yiikselmesi bor¢ ddeme konusunda olumlu bir
gostergedir. (Akgiic, 1994)
Firma faaliyetleri sonucu yarattig1 kaynaklarla kisa vadeli borglarin1 2004 yilinda
16,42 kez, 2005 yilinda 8,29 kez odemektedir. 2005 yilinda kisa vadeli yabanci
kaynaklarinda ki artis oran1 satig rakamlarinda ki artis oranindan daha fazla olmustur.

6.2.3.3.4.2. Mali Yap ile ilgili Oranlar

1. Kaldira¢ Oram= K.V.Y.K+ U.V.Y.K/ Toplam Varhklar
2004 Y1l = 193.616,86 / 511.477,92
2005 Y1l = 379.855,82 / 735.277,29

0,38
0,52

Oran, isletme varliklarinin yiizde kagimin yabanci kaynaklarla finanse edildigini
gosterir. Gelismis iilkelerde oran % 50°nin altinda olmasi arzu edilir, ancak iilkemiz
gibi gelismekte olan tilkelerde oran % 70’lere kadar ¢ikmaktadir.
Firma oranlarina gore, 2004 yili i¢in 0,38, 2005 yili i¢in 0,52 olarak hesaplanmustir.
2004 yilinda firma varliklarinin % 38’ ni, 2005 yilinda % 52’ sini yabanci
kaynaklardan saglamistir. Hem % 38 hem de % 52 oran1 yeterli oranlar olarak kabul
edilmektedir. Fakat, oranlar1 degerlendirirken yabanci kaynaklarin verimli sekilde
kullanilip kullanilmadigi da 6nemlidir.

2. Oz sermaye Oram1 = Oz sermaye / Toplam Varhklar
2004 Y1l 300.000,00 / 511.477,92 = 0,59
2005 Y1l = 300.000,00 / 735.277,29 = 0,41

Toplam kaynaklar igerisinde 6z sermayenin payini gosteren rasyo toplam kaynaklarin
ne kadar bir kismmin ortaklar tarafindan karsilandigini gésterir. (Ozer, 1997) oranin

% 50’ nin iizerinde ¢ikmasi istenir.
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Oran, varliklarin 2004 yilt icin % 59°nun, 2005 yili icin % 41°nin 6z kaynaklarla

karsilandigini gostermektedir.

3. Toplam Bor¢ Toplam Bor¢/ Oz Kaynaklar
2004 Y1l 193.616,86 / 317.861,06 = 0,61
2005 Y1l = 379.855,82  / 355.421,47 = 1,07

Oran, borclanma katsayisi olarak da adlandirilir. Firmanin borg¢lanma yoluyla
sagladig1 yabanci kaynak ile, firma sahip veya sahiplerinin kattig1 sermaye arasindaki
iligkiyi gosterir. Gelismis iilkelerde, oranin, orta biiyiikliikteki sinai isletmeleri igin 1”1
asmamasi gerektigi, genel bir kural olarak benimsenmistir.
Ornekteki firmada oran 2004 yili igin 0,61, 2005 yil1 i¢in 1,07 olarak gerceklesmistir.
2004 yili i¢in oran istenen seviyedeyken 2005 yilinda artarak 1° in iizerine ¢ikarak
1,07 oranina yiikselmistir. 2005 yilinda firma nispeten biraz daha fazla yabanci kaynak
kullanimina gitmistir.
4. KVYK/ Toplam Varhklar ( Kaynaklar )
2004 Y1l = 193.616,86 / 511.477,92 = 0,38
2005 Y1l = 379.855,82  / 735.277,29 = 0,52
Toplam aktiflerinin ne kadar kisminin kisa vadeli yabanci kaynaklarla finanse
edildigini ya da toplam kaynaklar igerisinde ne kadar kisa vadeli yabanci kaynak
bulundugunu goésteren orandir. (OZER, 1997)
Firma igin oran 2004 yili i¢in 0,38, 2005 yil1 i¢in 0,52 olarak gerceklesmistir. 2004
yilinda firmanin varliklarinin % 38’1, 2005 yilinda da % 52’si kisa vadeli yabanci
kaynaklarla karsilanmistir. Oran, kisa vadeli yabanci kaynaklarin varlik finansmaninda
onemli yer tuttugunu; firma i¢in risk olusturabilecek diizeyde oldugunu
gostermektedir. Bu kadar yliksek bir oran firmanin kisa vadeli borglarin1 6deme de
zorlanabilecegini, kaynak yaratmada da sorunlar yasayabilecegini gosterebilmektedir.
5. KVYK/ Toplam Bor¢lar (KVYK + UVYK)
2004 Y1l = 193.616,86 / 193.616,86 = 1,00
2005 Y1l = 379.855,82  / 379.855,82 = 1,00
Toplam yabanci kaynaklar igerisinde kisa vadeli yabanci kaynaklarin oranini belirten
rasyodur. (Ozer, 1997)
Oran, 2004 ve 2005 yillar1 i¢in 1 olarak gerceklesmistir. Bu durum, firmanin yabanci
kaynak kullaniminda siirekli kisa vadeli yabanci kullanimina gittigini gostermektedir.
Bu durum firmanin kisa vadeli ylikiimliiliikklerini yerine getirmede zorlanabilecegini

gosterebilmektedir. Firmanin mali krizin var oldugu bir ortamda uzun vadeli yabanci
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kaynak kullanimina gitmesi daha rahat 6deme imkanlarina sahip olmasi anlamina
gelebilmektedir. S.Yem A.S. uzun vadeli yabanci kaynak kullanimindan kaginarak bu
imkanda faydalanma yolunu se¢gmemistir.

6. UVYK / Toplam Kaynaklar ( Pasif ) Oram
2004 Y1l = 0,00 / 511.477,92 = 0,00
2005 Y1l = 0,00 / 735.277,29 = 0,00
Oran, toplam aktiflerin ne kadarinin uzun vadeli yabanci kaynaklarla finanse edildigini
ya da toplam kaynaklarin ne kadarinin uzun vadeli yabanci kaynaklardan olustugunu
gostermektedir. (Ozer, 1997)
Firma 2004 ve 2055 yillarinda uzun vadeli yabanci kaynak kullanimina gitmediginden
oran hesaplanmamustir.

7. UVYK / Devamh Sermaye ( UVYK + Oz Kaynaklar) Oram
2004 Y1l = 0,00 / 317.861,06 = 0,00
2005 Y1l = 0,00 / 355.421,47 = 0,00
Oran, uzun vadeli yabanci kaynaklarin devamli sermayenin ne kadarini olusturdugunu
gosterir.(Ozer, 1997)
Firma 2004 ve 2005 yillarinda uzun vadeli yabanci kaynak kullanimina gitmediginden
oran hesaplanmamustir.

8. Maddi Duran Varhklar / Oz Kaynaklar Oram
2004 Y1l = 7.341,13 / 317.861,06 = 0,01
2005 Y1l = 54.958,96 / 355.421,47 = 0,07
Oran, maddi duran varliklarin ne kadar kisminin 6z kaynaklarla karsilandig1 hakkinda
bilgi vermektedir.
Oran, 2004 ve 2005 yillarinda maddi duran varliklarin 6z kaynaklarin ¢ok az bir
kismiyla karsilandigini gostermektedir. Bu durum firmada atil olan 6z kaynak
bulundugunu ve bu 6z kaynaklarin yatirimlara yonlendirilmesi durumunda firmanin
lehine olabilecegi durumunu gosterebilmektedir.

9. Maddi Duran Varhklar / Uzun Vadeli Yabanci1 Kaynaklara Orani
2004 Y1l = 7.341,13 / 0,00 = 0,01
2005 Y1l = 54.958,96 / 0,00 = 0,07
Oran, firmanin 1 YTL’ lik uzun vadeli borcuna karsilik ka¢ YTL’lik maddi duran
varliginin oldugunu gostermektedir. (Akgiic, 1994)
Firma 2004 ve 2005 yillarinda uzun vadeli yabanci kaynak kullanimina gitmediginden

oran hesaplanmamustir.
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10. Odenmis Sermaye / Oz Sermaye Oram
2004 Yili = 348.396,75 / 300.000,00 = 1,16
2005 Yili 348.396,75 / 300.000,00 = 1,16

Oran, 6z sermaye yapisini gosterdigi gibi, kar dagitim veya oto finansman politikasi
konularinda da bilgi vermektedir. (Akgiig, 1994)

Ornekte oran 2004 ve 2005 yillar1 i¢in % 116 olarak gerceklesmistir. Oranin
yiiksekligi, 6z sermayenin esas itibar1 ile 0denmis sermaye artist ile saglandigini,
sirket karlariin biiyiik bir bolimiiniin dagitildigin1 veya uzun siireli karlilik oraninin
diisiik oldugunu gdsterebilmektedir.

6.2.3.3.4.3. Faaliyet Oranlar1

1. Alacak Devir Hizi = Net Satislar / Ortalama Ticari Alacaklar
2004 Y1l = 3.178.053,33 / 502.468,72 = 6,32
2005 Y1l = 3.149.182,51 / 454.995,64 = 6,92

Alacak devir hizi, alacaklarin tahsil kabiliyetini gdsteren orandir. Oranin yiiksek
¢ikmasi alacaklarin tahsilat donemlerinin kisaldigini, yiiksek ¢ikmasi ise tahsilat
donemlerinin uzadigini gostermektedir. (Ozer, 1997)

Firma i¢in alacak devir hizlar1 2004 yili i¢in 6,32, 2005 yilinda iginse 6,92 olarak
gerceklesmistir. Bunun anlami firma alacaklarini; 2004 yilinda 6,32 kez, 2005 yilinda
6,92 kez tahsil etmistir. 2005 yilinda satiglar azalirken kredili satislarda da ayni sekilde
azalma gerceklesmistir. Fakat, 2005 yilinda alacak devir hizi 0,60 oraninda artig

gostermistir.

2. Alacaklarin Ortalama Tabhsil Siiresi = 360 / Stok Devir Hiza
2004 Y1ih = 360 / 6,32 = 56,96
2005 Y1l = 360 / 6,92 = 52,02

Oran, alacaklarin ka¢ gilinde bir tahsil edildigini gostermektedir. Oranin yiiksek
ctkmasi isletme kaynaklarinin alacaklara baglandigini gostermesi nedeniyle isletme
lehine yorumlanmaz. Siirenin diisiik c¢ikmas1 ise, alacaklarin tahsil siiresini
kisaltacagindan isletme kaynaklarmin daha etkin kullanilmasima imkan saglar. (Ozer,
1997)

2004 yilinda firma alacaklari 56,96, 2005 yilinda 52,02 giinde bir tahsil etmistir.
Firmanin 2005 yilinda satiglar1 azalmasina ragmen alacaklarinin tahsil siiresi

azalmistir. Bunda firmanin tahsilatlarin1 hizlandirici faaliyetlerde bulunmasidir.
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3. Ticari Mallar Dev.Hiz1 = Satilan Ticari Mallar Maliyeti / Ortalama Ticari Mal
Stoklar:
2004 Y1l = 0,00 / 79,23 = 0,00
2005 Y1l = 23.055,10 / 0,00 = 0,00
Bir isletmedeki stoklarin paraya g¢evrilebilme hizin1 gésteren orandir. Stok devir hizi,
aynt zamanda bir isletmedeki stoklarin donem igerisinde ka¢ defa yenilendigini
gosterir. (Akgiic, 1994)
Firma 2004 yilinda ticari mal satis1 yapmadigindan, 2005 yilinda ise ticari mal stogu

bulundurmagindan oran hesaplanmamustir.

4. Ticari Mallarin Stokta Kalma Siiresi= 360 / Stok Devir Hizi
2004 Yihi = 360 / 0,00 = 0,00
2005 Yihi = 360 / 0,00 = 0,00

Ortalama stokta kalis siiresi, stoklarin likiditesini gostermektedir. Oran tiim satiglari
pesin olmasi halinde, stoklarin kag gilinde bir paraya ¢evrildigini, tim satiglarin kredili
olmasi halinde stoklarin ne kadar siirede alacak sekline doniistiigiinii gosterir.
2004 ve 2005 ticari mallar stok devir hiz1 sifir olarak hesaplandigindan hesaplama
yapilamamustir.
5. Mamul Mallar Devir Hiz1 =Satilan Mamuller Maliyeti / Ortalama Mamul
Stoklar:
2004 Y1l
2005 Yih

2.919.891,02 / 0,00 = 0,00
2.849.100,93 / 0,00 = 0,00

Mamul mallar, isletmede iiretilerek satilan mallar1 ifade etmektedir. Oran, iiretilen
mallarin ne kadar siirede elden ¢ikarildigin1 gdstermektedir. Daha acik ifadeyle, bir
hesap déneminde stoktaki mallarin kag¢ defa yenilendigini gostermektedir. (Ozer,
1997)
Firmada 2004 ve 2005 yillarinda mamul stoku bulunmadigindan hesaplama
yapilmamistir. Firma {irettigi mamullerini hemen satisa sunmaktadir.

6. Mamul Mallar Stokta Kalma Siiresi= 360 / Stok Devir Hiz
2004 Y1l = 360 / 0,00 = 0,00
2005 Y1l = 360 / 0,00 = 0,00
Oran, mamul mallarin ne kadar stokta kaldigini, diger bir ifade ile ne kadar zamanda
satisa gonderildigini gostermektedir.
Firmada 2004 ve 2005 yillarinda mamul stoku bulunmadigindan hesaplama

yapilmamustir.
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7. Net Calisma Sermayesi Devir Hiz = Net Satislar / ( Donen Varhklar - KVYK)
2004 Yili = 3.178.053,33 / 301.999,68 = 10,52
2005 Yili 3.149.182,51 / 299.131,06 = 10,53

Oran, isletmenin net ¢calisma sermayesinin satiglarla yilda ka¢ kez karsilanabilecegini
gostermektedir. Oranin yiiksek olmasi, ¢alisma sermayesinin yetersiz oldugunu ya da
net satiglarin ok yiiksek oldugunu gostermektedir. (Ozer, 1997)
Firmada, net ¢alisma sermayesi devir hizi 2004 yili i¢in 10,52, 2005 yili i¢in 10,53
olarak gerceklesmistir.2005 yilinda satiglarin diislis gosterdigi oranda net caligsma
sermayesi de azalmigtir. Net caligma sermayesi 2004 ve 2005 yillarinda satislarla 10
kez karsilanabilmektedir.
8. Toplam Aktiflerin Devir Hiz1 = Net Satislar / Toplam Aktifler

2004 Y1l 3.178.053,33 / 511.477,92 = 6,21
2005 Y1l 3.149.182,51 / 735.277,29 = 4,28

Toplam aktiflerin verimli ve etkin kullanilip kullanilmadigini 6lgmek amaciyla
kullanilan orandir. Oranin yiiksek ¢ikmasi aktiflerin verimliligini gdsterirken, rasyo
degerinin kiiclik c¢ikmasi ise aktiflerin verimsiz kullandiginin isareti olarak kabul
edilir.(Ozer, 1997)
Rasyo ile ilgili kesin ve standart bir oran olmamakla birlikte sanayi isletmelerinde 2
civarinda, kii¢lik sanayi isletmelerinde ise 4 civarinda olmasi normal karsilanmaktadir.
(Ozer, 1997). Firmada 2004 y1linda 6,21, 2005 yilinda 4,28 olarak gerceklesmistir.
9. Maddi Duran Varhklarin Devir hizi = Net Satislar / Ortalama Maddi Duran
Varhklar
2004 Y1l = 3.178.053,33 / 13.016,95 = 244,15
2005 Y1l = 3.149.182,51 / 31.150,05 = 101,10
Maddi duran varliklarin ne derecede etkin kullanildigini gdsteren orandir. Ayrica da,
ayn1 zamanda isletmedeki kapasite kullanimi hakkinda da bilgi verir. (Ozer, 1997).
Bu rasyo ile ilgili kesin ve standart bir oran olmamakla beraber biiyiik sanayi
isletmelerinde 5 civarinda olmasi normal kargilanmaktadir. Firma da oranlar oldukga
yiiksek ¢ikmistir. Bu durum maddi duran varliklarin kapasitelerinin ¢ok tizerinde
kullanildiklarint gésterebilmektedir. Bu durum maddi duran varliklarda yipranmalara
neden olabilmektedir. Burada dikkat edilmesi gereken husus maddi duran varliklar net
deger olarak almmistir. Diger maddi duran varliklar amortisman yoluyla

giderlestirilmistir fakat hala fabrika da kullanilmaya devam etmektedir.
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10. Donen Varhklarin Devir Hiz1 =Net Satislar / Ortalama Donen Varhklar

11.

12.

13.

2004 Y1l = 3.178.053,33 / 477.759,49 = 6,65
2005 Y1l = 3.149.182,51 / 587.301,71 = 5,36
Briit ¢calisma sermayesi devir hizi olarak da adlandirilan donen varliklar devir hizi
donen varliklarin net satislarla kag kez karsilanabildigini gdstermektedir. (Ozer, 1997).
Firmanin, donen varliklar devir hizi 2004 yilinda 6,65, 2005 yilinda 5,36 olarak
gergeklesmistir. Firmanin 2005 yilinda devir hizi diigmiistiir. Bunun nedeni

satiglardaki azalma ve donen varliklarda ki artistir.

Ticari Bor¢larin Devir Hizi = Kredili Alislar / Ortalama Ticari Borc¢lar
2004 Yili = 184.109,76  / 152.850,65 = 1,20
2005 Yili = 73.550,47 / 128.830,12 = 0,57

Oran, isletmenin ortalama olarak ticari borclarini yilda ka¢ kez 6dedigini gosteren
orandir. (Ozer, 1997)

Firmanin, ticari bor¢ devir hizi 2004 yilinda 1,20, 2005 yilinda 0,57 olarak
gergeklesmistir.

Firma 2005 yilinda bor¢larin1 daha uzun siirede Odeyerek kendisine finansman
saglamaktadir. 2004 yilinda ise bor¢ 6deme siiresi kisalmistir. Bu durum finansman

sikintis1 yaratabilmektedir.

Ticari Borclarin Ort.Odenme Siiresi = 360 / Ticari Bor¢lar Devir Hizi
2004 Y1l = 360 / 1,20 = 300,00
2005 Y1l = 360 / 0,57 = 631,58

Isletmenin kredili alislarina iliskin borglarini ortalama kag giinde bir 6dedigini yada
kredili alislara iliskin isletmeye ortalama kag giin vade tanindigin1 gostermektedir.

Firmada birinci yilda borg¢lar 300 giinde bir 6denirken, vade ikinci yilda vade 631 giine
yiikselmigtir. Bor¢ 6deme vadelerinin uzayip alacaklarin tahsil siirelerinin kisalmasi

firma lehine sonuglar dogurabilmektedir.

Duran Varhklarin Devir Hizi1 = Net Satislar / Ortalama Duran Varhklar
2004 Y1l = 3.178.053,33 / 26.902,41 = 118,13
2005 Yilt = 3.149.182,51 / 36.075,90 = 87,29

Duran varliklarin satiglarla bir yilda karsilanma oranini gosterir. Bu rasyo degerinin
diisitk ¢ikmasi duran varliklarin fazlaligina isaret ederken, kaynaklarin verimsiz
kullanildiginin da bir belirtisi olarak kabul edilmelidir. Oranin yiiksek ¢ikmasi ise
duran degerlere asir1 bir yatirnm yapilmadigini ve kaynaklarin verimli kullanildiginin

gostergesi olarak kabul edilir. (Ozer, 1997)
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14.

15.

Firmada oranlar 2004 yili i¢in 118,13, 2005 yilinda 87,29 olarak ger¢eklesmistir.
Satislar 2005 yilinda azalirken duran varliklarin tutar1 yilikselmistir. Sonug olarak oran

azalig gostermistir.

Oz kaynaklar Devir Hiz1 = Net Satislar / Ortalama Oz kaynaklar
2004 Yili = 3.178.053,33 / 311.108,36 = 10,22
2005 Yili = 3.149.182,51 / 336.641,27 = 9,35

Oran, isletmede 0z kaynaklarin ne denli etkin kullanildigmin tespiti amaciyla
kullanilir. Oranin, yiiksek c¢ikmasi, 6z sermayenin etkin kullanildigim
gosterirken, diisiik ¢ikmasi ise, etkin kullanilmadigini gésterir. (Ozer, 1997)

Firma 6z kaynaklar1 oldukca verimli kullanilmistir. Fakat, isletme 6z kaynaklarinm

arttirarak satig rakamlarini arttirma yoluna gidebilir.

Mali Bor¢lanma Faiz Oram Rasyosu = Finansman Giderleri / Net Satislar
2004 Y1l = 5.840,00 / 3.178.053,33 = 0,0018
2005 Yili = 300,73 / 3.149.182,51 = 0,0001

Ozelikle yabanci kaynak maliyetlerinin tespitinde kullanilan rasyodur. 2004 ve 2005
yillarinda yabanct kaynaklarin maliyeti firma i¢in olduk¢a diisiik olarak
gerceklesmistir. (Ozer, 1997)
2005 yilinda mali borglarin artma egilimi gostermistir. Fakat, burada kredi
kullanimlarina ragmen finansmanla ilgili giderler maddi duran varligin maliyetine
eklendiginden gelir tablosunda géziikmemektedir.

6.2.3.3.4.4. Karhhiga iliskin Oranlar
Yatirimlarin Karlih@ina iliskin Rasyolar
1. Vergi Sonrasi Net Kar/ Oz kaynaklar Rasyosu = Net Kar / Oz kaynaklar
2004 Y1l -28.618,34  / 317.861,06 = 0,00
2005 Y1l = 37.560,41 / 355.421,47 = 0,11

Rasyo, yonetimin basarisinin dl¢iilmesinde 6nemli bir kriter olarak ele alinir. Bu rasyo
ile bulunan oran isletmeye yatirilan bir birim sermayeye ne oranda kar isabet ettigini
gosterir. (Ozer, 1997)

2004 yilinda firmada zarar edildiginden oranin degeri sifir olarak hesaplanmistir. 2005
yilinda firma kar etmistir. Bir birim sermayeye 0,11 birim kar isabet etmektedir.
Firmada kar marjinin diisiik oldugunu gosterebilmektedir.

2. Vergi Oncesi Net Kar / Oz kaynaklar Rasyosu = Net Kar / Oz kaynaklar

2004 Y1l -28.618,34  / 317.861,06 = 0,00

2005 Y1l = 42.466,48 / 355.421,47 = 0,12

150



Vergi oncesi net kar igletmeler arasinda daha saglikli bir karsilastirma yapilabilmesi
acisindan gereklidir. Bu rasyo ile net kar iizerindeki vergiler ihmal edilmekte ve rasyo
degerleri vergi Oncesi kar lizerinden hesaplanmaktadir. Oranla, isletmeye yatirilan bir
birim sermayeye ne oranda kAr isabet ettigini gostermektedir. (Ozer, 1997)

2004 yilinda firmada zarar edildiginden oranin degeri sifir olarak hesaplanmistir. 2005
yilinda firma karla kapamistir. Firma 1 YTL 6z kaynagina karsilik olarak 0,12 YTL
kar etmistir.

3. Faiz ve Vergi Oncesi Net Kar/ Oz kaynaklar Rasyosu

2004 Y1l = -22.778,34  / 317.861,06 = 0,00

2005 Y1l = 42.767,21 / 355.421,47 = 0,12

Faiz ve vergiden dnceki kar tizerinden 6z sermayenin karliligini tespit etmeye yonelik
olan bu rasyo vergiden Onceki net kéra faiz giderlerinin ilavesiyle bulunmaktadir.
(Ozer, 1997).

2004 yilinda firmada zarar edildiginden oranin degeri sifir olarak hesaplanmistir. 2005
yilinda finansman giderleri net kara % 12 oraninda etkide bulunmustur.

4. Vergi Oncesi ve Sonras1 Net Kar / Toplam Aktifler

2004 Y1l = -28.618,34  / 511.477,91 = 0,00

2005 Y1l = 42.466,48 / 735.277,29 = 0,06

Toplam aktiflerin ve toplam kaynaklarin verimliligini tespit amaciyla hesaplanan
rasyodur. (Ozer, 1997).

2004 yilinda firmada zarar edildiginden oranin degeri sifir olarak hesaplanmistir. 2005
yilinda firmanin 1 YTL’ lik aktifine karsilik 0,06 YTL kar isabet etmektedir.
Satislarin Karhlig Tle Tlgili Rasyolar

1. Briit Faaliyet Kar1/ Net Satislar Rasyosu

2004 Y1l 258.162,31 / 3.178.053,33 = 0,08

2005 Y1l = 277.026,48 / 3.149.182,51 = 0,09

Briit satis kari, firmanin faaliyet giderleri ile diger giderlerini karsilayabilecek ve firma
sahip ve sahiplerine, normal, yeterli bir kar saglayacak diizeyde olmalidir.

Satiglarin karlilig1 birinci yilda % 8 civarinda ¢ikarken bu oran, ikinci yilda % 9’a
ylkselmistir. Satiglarin diisiis oraninda maliyetlerde de azalmalar meydana gelmesi
nedeniyle oranda fazla degisiklik meydana gelmemistir.
2. Net Faaliyet Kar1/ Net Satislar Rasyosu

2004 Y1l = 14.524,83 / 3.178.053,33
2005 Y1l = 42.767,21 / 3.149.182,51

0,0046
0,0136
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Bu rasyo satiglarin maliyeti ile birlikte faaliyet giderlerinin satiglar1 nasil etkiledigini
6legmek amaciyla kullamilir. (Ozer, 1997).

Satislarin karlilig1 birinci yilda % 04 ¢ikarken ikinci yilda % 1 civarinda ¢ikmustir.
2005 yilinda satiglarin maliyetlerinin yaninda faaliyet giderlerinde de azalma meydana
gelmistir. Sonug, olarak da firmanin net faaliyet karinda yaklagik 3 katlik bir artig
meydana gelmistir.

3. Net Kar / Net Satislar Rasyosu

2004 Y1l = -28.618,34  / 3.178.053,33 = 0,00

2005 Y1l = 37.560,41 / 3.149.182,51 = 0,0119

Bu rasyo ile net satislarin net karlilig1 hesaplanmaktadir. Rasyonun sonucunun yiiksek
olmas1 igletmede satislara iliskin net karliligin yiiksek oldugunu gosterirken rasyonun
diisiik ¢tkmasi ise net karliligin diisiik oldugunu gosterir. (Ozer, 1997).

2004 yilinda net kar olmamasi nedeniyle bu oranin degeri sifir olarak hesaplanmustir.
2005 yilinda net kér lizerinden hesaplanan satiglarin % 1 civarindadir. Oranin diisiik
oldugu soylenebilir. Bu oranin degerlendirilmesinde rakip firmalar, i¢inde bulunulan
endiistri kolu ve onceki yillar oranlar1 goz 6niine alinmalidir.

4. Faaliyet Giderleri / Net Satislar Rasyosu

2004 Y1l = 243.637,48 / 3.178.053,33 = 0,08

2005 Y1l 234259,27 / 3.149.182,51 = 0,07

Oran, faaliyet giderlerinin net satiglara olan etkisini gdstermektedir. Oranin yiiksekligi
faaliyet giderlerinin fazla oldugunu, diisiik ¢ikmasi ise faaliyet giderlerinin diisiik
oldugunu ve satiglarin verimliligini gostermektedir.

2004 yilinda firmanin faaliyet giderlerinin net satislara etkisi % 8 civarinda iken 2005
yilinda oran % 7’ ye diismiistiir. Diger bir ifade ile 2004 yilinda satislarin % 8’1, 2005
yilinda da % ‘si faaliyet giderlerine ayrilmistir.

5. Satislarin Maliyeti / Net Satislar

2004 Y1l = 2.919.891,02 / 3.178.053,33 = 0,92

2005 Y1l = 2.872.156,03 / 3.149.182,51 = 0,91

Oran, net satiglar i¢indeki satiglarin maliyetini tespit etmede kullanilir. Oranin yiiksek
olmas1 maliyetlerin yiiksek oldugunu dolayisiyla karhiligin diisecegini, oranin diisiik
olmas1 maliyetlerin diisik oldugunu ve satiglarin karliligimi yiiksek oldugunu

gostermektedir. (Ozer, 1997).
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2004 yilinda firmanin net satiglar icerisindeki satislarin maliyetinin pay1 % 92 iken,

2005 yilinda oran % 91° e diismiistiir. Bu oranlara gore satislarin maliyetleri net

satislar igerisinde paylar yliksek goriinmektedir.

6. Finansman Giderleri / Net Satislar

2004 Yili =
2005 Yihi =

5.840,00
300,73

/
/

3.178.053,33
3.149.182,51

0,0018
0,0001

Oran, net satiglart igindeki finansman giderlerinin agirhiginin 6l¢iilmesi amaciyla

kullanilmaktadir. Oranin yiiksek ¢ikmasi finansman giderlerinin yiiksek oldugunu,

oranin diisiik ¢ikmasi net satiglardan indirilecek finansman giderlerinin daha diisiik

oldugunu géstermektedir. (Ozer, 1997).

2004 yilinda net satiglar i¢indeki varliklarin maliyetine eklenmeyen ve net satiglardan

diisiilmesi gereken finansman giderlerinin pay1 0,0018 lik iken, 2005 yilinda net

satiglarin 0,0001° lik kismi1 finansman giderlerine gitmektedir.

6.2.3.4. Firma SWOT Analizi

S.Yem A.S.” ye ait ekonomik ve mali bilgilere gére SWOT analizi asagida yapilmis ve

sekil 2° de verilmistir.
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Sekil 2. Yem Sanayi firmas1 SWOT analizi

STRENGTH

(Giiclii Yonler)
Calisanlar firma ortaklaridir.
Kurulus yeri olarak Trakya’ nin merkezinde
sayilmaktadir.
Firma Anonim Sirket statiisiindedir.
Ortaklarin fason tiretim yaptirilan fabrikaya %
50 oraninda ortaklig1 vardir.
Pazarlama ag1 kuvvetlidir.
Iyi kurulmus bir muhasebe sistemi vardir

Sorumlu anlaminda kadro olarak yeterlidir.

OPPORTUNITY

(Firsatlar)
Firmada pazarlama faaliyetlerini
gergeklestirenler ortaklarin kendileridir.

Ortaklar egitimli kisilerdir ve kendi firmalarin
icin daha iyi ¢caligmaktadirlar.

Firma hammadde saglamada Trakya’ da ki
ciftcilere olduk¢a yakindir.

Firma A.S. statiisiinde kurulmustur. Bu durum
iliskide bulunulan firmalar agisindan iyi bir
referans olusturabilir.

Fason iiretim yaptirilan firmaya % 50 ortakligin
var olmasi nedeniyle herhangi bir problem
oldugunda ¢oziilebilmektedir.

tim Marmara

Pazarlama ag1 neredeyse

Bolgesi’ ni kapsamakta ve pazar paynin
arttirilmasi saglanmaktadir.

Firmanin muhasebe sistemi oldukea iyidir. Bu
da hesaplarin, mutabakatlarin ve tahsilatlarin

iyi bir sekilde takip edilmesini ve yapilmasi

saglamaktadir.
Firmanin  ziraat mihendisi, muhasebe
sorumlusu  ve  genel midir isletme

icerisindedir. Bu da sorunlarin ¢Oziimiinii

kolaylastirmaktadir.

WEAKNESS

(Zavif Yonler)
Kurulus yeri olarak Trakya’ nin merkezinde
sayilmaktadir.
Ortaklarin fason iiretim yaptirilan fabrikaya %
50 oraninda ortaklig vardir.
Mali anlamda yabanci kaynak kullanim
oldukga yiiksektir.
Ulasim yollarina uzak mesafededir.
Firmanin kuruldugu ilge fazla biiyiik degildir ve
hareketlilik azdir.
Firma merkez adresi kiraliktir.

Firma Anonim Sirket statiisiindedir.

THEREATS

(Tehlikeler)
Firma Trakya’ nin ortasindadir. Fakat Istanbul
ve Edirne’ ye uzaktadir. Piyasalarda ki anlik
degisikliklerden geg¢ haberdar olunabilir.
Ortaklar firmaya % 50 oraninda ortaktirlar
fakat diger % 50’ lik kisim tek bir kisiye aittir.
Bu durum kararlar agisindan risk olusturabilir.
Firma kaynak yaratmada sorunlar yasamakta ve
bunun i¢i bankalardan kredi kullanmakta ve
bor¢lanmaktadir. Bu durum 6demelerde sorun
yaratmakta ve faiz yilikii olugturmaktadir.
Firma ana yola uzaktadir bu durum ulasim
maliyetlerini arttirmaktadir.
Ilgenin kuzey tarafta kalmasi nedeniyle ¢ok
fazla insan ve ekonomik hareket yoktur
Tekirdag da bulunan merkez kiraliktir. Kira
giderlerinin olugsmast ve her an c¢ikarilma
durumlart gergeklesebilir.
A.S. statiisiinde kurulma ticaret odasi ve noter
masraflarinin  daha fazla olmasmna neden

olmaktadir.
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6.3. Siit Sanayi
6.3.1. isletmenin Genel Yapisi ve Ozelliklerine iliskin Arastirma Bulgular

Siit firmasi1 1991 yilinda “ani” olarak anonim sirket statiisiinde kurulmus biiyiik bir
isletmedir. Firmanin sermayesi kapasitesine ve giiniin gereklerine uygun bir sekilde ytiksek
tutulmustur. 1.500.000,00 YTL olan sermayenin 1.461.514,10 YTL’si 6denmis, 38.485,90
YTL’si 6denmemistir. Firma, bes ortakli bir aile sirketi olarak Corlu — Velimese Beldesinde
faaliyette bulunmaktadir. Ayrica, firmanin Istanbul’da da depolar1 yer almakta ve burada da
satis yapmaktadir.

Cizelgede firmanin 2005 faaliyet donemine ait finansal gostergeleri yer almaktadir.

Cizelge 45. Finansal Gostergeler

Toplam Toplam Odenen Net
Gelirler Giderler Vergi Kar
8.083.365,85 7.978.113,54 33.662,31 71.589,96

Firma 2005 yili faaliyetleri sonucunda 112.208,00 YTL briit kar elde etmis ve bunun
tizerinden % 30 Kurumlar Vergisi olarak 33.662.31 YTL devlete 6deme yapmustir.
Isletmenin 2005 yili faaliyet dSnemine ait giderlerinin niteliklerine gore yer almaktadir

Cizelge 46. Gider Nitelikleri

Iscilik Genel % Palgl::lama Genel Finansman
Giderleri % Uretim ¢ Das1 tlsm % Yonetim % Giderleri o
(Ucr+Ssk) Giderleri Ggl d Giderleri ’
566.028,39 | 30,2 | 261.370,65 13,9 782.621,14 41,8 254.790,54 13,6 8.859,08 0,50

2005 yilinda firmanin, imalat ile ilgili iscilik giderleri 566.028,39 YTL ve genel iiretim
giderleri 261.370,65 YTL, pazarlama faaliyetleri ile ilgili 782.621,14 YTL, genel yonetim
giderleri 254.790,54 YTL ve finansmanla ilgili 8.859,08 YTL giderleri olmustur.

6.3.2. Isletmenin Ekonomik Faaliyetleri Sonuclarina Gore Finansal Bulgular

Firmanin 2005 faaliyet donemine ait hammadde bilgileri donem bast mevcutlari,
donem i¢i hareketleri ve donem sonu stoklar1 miktarsal olarak verilmistir. Cizelgede, siit, siit

tozu, fuel o1l miktar1 “kg” ile, motorin ve Ipg litre ile gosterilmistir.
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Cizelge 47. Hammadde Miktar Bilgileri

N Donem N
Donembasi . . Donemsonu Toplam
Hammadde I¢inde
. . Hammadde Hammadde Hammadde
Tiirleri Kullanilan .
Mevcutlari Mevcutlar: Hareketleri
Hammadde
Siit (Kg) 48.387,00 9.975.585,00 | 49.889,00 Kg | 10.073.861,00
Siit Tozu (Kg) 0,00 70.450,00 0,00 70.450,00
Motorin (Lt) 7.436,00 123.424,00 8.075,00 138.935,00
Fuel-Oil (Kg) 12.000,00 411.815,00 5.105,00 428.920,00
Lpg (Lt) 0,00 3.920,00 0,00 3.920,00

Firmanin 2005 faaliyet donemine ait hammadde bilgileri tutar (YTL) olarak verilmistir.

Cizelge 48. Hammadde Tutar Bilgileri

Birim Fivat Dénembasi | Donem icinde | Donemsonu Toplam

Hammadde Tiirleri (Ytl/ Ky ) Hammadde Kullanilan Hammadde | Hammadde
g Mevcutlan Hammadde Mevcutlari Hareketleri

Siit 0,43 22.183,87 4.292.557,17 19.964,17 4.334.705,21
Siit Tozu 1,25 0,00 88.387,08 0,00 88.387,08
Yogurt ve Peynir 0,00 76.736,08 1.079.879,41 50.636,56 | 1.207.252,05
Kaplari
Kimyevi Maddeler 0,00 11.631,19 170.277,79 15.301,85 197.210,83
Yardimc1 Malzemeler 0,00 0,00 60.275,80 7.499,12 67.774,92
Motorin 1,59 9.590,23 198.138,86 12.818,16 220.547,25
Fuel-0il 0,61 5.167,47 252.564,50 3.104,47 260.836,44
Lpg 1,68 0,00 6.575,80 0,00 6.575,80

Cizelge 47 ve Cizelge 48’ de firmanin mamullerin imalatinda kullandigi hammaddeler

hakkinda bilgiler yer almaktadir. Firma siit iiriinleri imalat1 firmas1 oldugundan dogal olarak

siit alim1 yiiksek tutar ve miktarlardadir (10.073 ton/yil ve 4.334.705,21 YTL/y1l ). Sonra

sirastyla kaplar ve siit irlinleri imalatinda kullanilan diger yardimci malzemeler yer

almaktadir. Akaryakitlar burada siitiin 1sitilmasi ile ilgili islemlerde kullanilmaktadir.

Cizelge 47 ve ¢izelge 48’de gosterilen hammaddelerin temin yerleri yiizde olarak burada

verilmigtir.

Cizelge 49. Hammadde Temin Yerleri

Hammadde Temin Siit Diger
Yerleri Malzemeler
Sahislar 100
Ozel Firmalar 100

Firma siit ihtiyacin1 anlagmali oldugu ¢evre kdylerden karsilamaktadir. Kendi araglari ile

stitli almakta ve depolarina getirmektedir. Diger yardime1 malzeme ihtiyaglarint 6zel sektorde
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faaliyette bulunan firmalardan karsilamaktadir. Burada dikkat ¢eken nokta ise firma kap

ithtiyacini yine firma ortaklarina ait olan baska bir firmadan karsilamaktadir.

Siit sanayi firmasinin 2005 faaliyet donemine ait

bilgileri (Kg) yer almaktadir.

Cizelge 50. Mamul Miktar Bilgileri

tirettigi mamullerle ilgili miktar

Donembasi Dénem icinde Donemsonu Toplam
Mamul Tiirleri Mamiil Satilan Mamiil Mamul Mamiil
Mevcutlar Mevcutlar Hareketleri

18 Kg Peynir (Tnk) 31 7.380 3.606 11.017
5 Kg Peynir (Tnk) 0 7.391 0 7.391
3 Kg Peynir (Tnk) 349 4.820 4.625 9.794
Kasar Peyniri (Ad) 0 20.004 1.000 21.004
1 Kg Peynir (Tnk) 0 35.112 0 35.112
Kova Yogurt (Ad) 0 1.539.905 0 1.539.905
4 Kg Yogurt (Ad) 0 656.266 0 656.266
3,5 Kg Yogurt (Ad) 0 49.076 0 49.076
3 Kg Yogurt (Ad) 0 219.252 0 219.252
2 Kg Yogurt (Ad) 0 205.181 0 205.181
1,75 Kg Yogurt (Ad) 0 63.827 0 63.827
1,25 Kg Yogurt (Ad) 0 588.686 0 588.686
0,80 Kg Yogurt (Ad) 0 241.522 0 241.522
0,50 Kg Yogurt (Ad) 0 203.956 0 203.956
0,20 Kg Yogurt (Ad) 0 899.377 0 899.377
1,20 Kg Yogurt (Ad) 0 35.581 0 35.581
1,00 Kg Yogurt (Ad) 0 186.413 0 186.413
6 Kg Tepsi Yogurt (Ad) 0 3.663 0 3.663
Stizme Yogurt (Ad) 0 4.264 0 4.264
2,75 Kg Yogurt (Ad) 0 44,455 0 44.455
Krema (Kg) 0 171.277 0 171.277
Ayran (Ad) 0 4.122.919 0 4.122.919

Cizelge 50°de mamul miktar bilgileri, yer almaktadir. Burada firmanin satisin1 olusturan

kalemlerin daha ¢ok, kova yogurdu 1.539.905 Kg, 18 Kg Peynir 7.380 Tnk ve kii¢iik ayran
4.122.919 adet oldugu goriilmektedir

Cizelge 50°de mamul tutar bilgileri yer almaktadir. Burada firmanin satisin1 olusturan
kalemlerin yukarida belirtildigi gibi ¢ok, kova yogurdu 870.488,26 YTL, 18 Kg Peynir (Tnk)
671.342,18 YT ve kiiciik ayran 424.760,99 YTL oldugu goriilmektedir. Firma degisik

iriinlerle tiiketiciye hitap etmekte ve ihtiyaglarini karsilamaktadir.
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Cizelge 51. Mamul Tutar Bilgileri (YTL).

Donem

Donem

Birim Donembasi . Toplam
.. . Fiyat Mamiil Icinde Sonu Hammadde
Mamul Tiirleri (Ytl/Kg) | Mevcutlar Satilan Mamul Hareketleri
Mamiil Mevcutlan
18 Kg Peynir (Tnk) 60,94 576,23 45.1027,37 | 219.738,58 671.342,18
5 Kg Peynir (Tnk) 1,54 0 11.362,83 0 11.362,83
3 Kg Peynir (Tnk) 9,94 3.041,73 48.318,04 45.954,53 97.314,30
Kasar Peyniri (Ad) 4,76 0 95159,66 4.757,02 99.916,68
1 Kg Peynir (Tnk) 3,07 0 107.699,79 0 107.699,79
Kova Yogurt (Ad) 0,57 0 870.488,26 0 870.488,26
4 Kg Yogurt (Ad) 0,57 0 375.226,93 0 375.226,93
3,5 Kg Yogurt (Ad) 2,04 0 100.222,34 0 100.222,34
3 Kg Yogurt (Ad) 1,73 0 378.247,56 0 378.247,56
2 Kg Yogurt (Ad) 1,11 0 228.767,34 0 228.767,34
1,75 Kg Yogurt (Ad) 1,00 0 63.866,13 0 63.866,13
1,25 Kg Yogurt (Ad) 0,68 0 398.245,22 0 398.245,22
0,80 Kg Yogurt (Ad) 0,45 0 108.957,26 0 108.957,26
0,50 Kg Yogurt (Ad) 0,28 0 57.306,14 0 57.306,14
0,20 Kg Yogurt (Ad) 0,11 0 99.985,01 0 99.985,01
1,20 Kg Yogurt (Ad) 0,72 0 25.713,02 0 25.713,02
1,00 Kg Yogurt (Ad) 0,56 0 104.276,73 0 104.276,73
6 Kg Tepsi Yogurt (Ad) 0,54 0 1,964,03 0 1,964,03
Stizme Yogurt (Ad) 0,64 0 2.745,33 0 2.745,33
2,75 Kg Yogurt (Ad) 1,64 0 73.078,24 0 73.078,24
Krema (Kg) 0,43 0 74.238.,24 0 74.238,24
Ayran (Ad) 0,10 0 424.760,99 0 424.760,99

Cizelge 51°de siit sanayi firmas1 2005 yili faaliyet donemine ait mamul satis bilgileri

(YTL) gosterilmistir.
Cizelge 52. Mamul Satis Bilgileri ( YTL )
pooama | Mamiil Mamil
Mamul Tiirleri (Ytl/ Ky ) Satis Satis
g (Miktar) (Tutar)
Peynir 9,55 74.707 713.567,69
Yogurt 0,58 4.941.424 | 2.887.125,51
Krema 0,43 171.277 74.238,24
Ayran ( Adet ) 0,10 4.122.919 424.760,99

Cizelge 52’de genel olarak iiretilen mamullerin satis tutarlar1 ve miktarlar: ile bunlarin

ortalama fiyatlar1 yer almaktadir. Firmanin 2005 yili faaliyetlerinin biiylik kismini yogurt
imalat1 (4.941.424 kg ve 2.887.125,51 YTL ) kapsamistir.

Cizelge 53’de firmanin yapmis oldugu satislara ait yerler ve bunlarin yiizde oranlar1 yer

almaktadir. Firma,
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tirettigi Uriinlerin bliylik kismini bakkallar ve marketler ( % 100 — 95 —




100 — 80 ) satmaktadir. Bunun disinda da Corlu’da bulunan askeri birliklere de ( % 20 — 5)
satig islemleri yapilmaktadir.

Cizelge 53. Mamul Satis Yerleri ve Oranlar1

.o Bakkallar/ | Trakya .
Mamul Tiirleri Marketler Birli)l,( Askeriye
Peynir 100
Yogurt 95 5
Krema 100
Ayran 80 20

Firmanin yapmis oldugu mamul satislarina iligskin tahsilat bilgileri ve ylizdeleri
verilmigtir.

Cizelge 54. Tahsilat Bilgileri

. . . Banka
Mamul Tiirleri Nakit Havalesi Cek
Peynir 90 10
Yogurt 80 15 5
Krema 80 20
Ayran 90 10

Satiglarin biiylik ¢ogunlugunun bakkallar ve marketlere yapilmasinin yani sira askeri
birliklere de yapilmasi nedeniyle tahsilatlar daha ¢ok nakit olarak yapilmaktadir ( % 85
ortalama ).

Firmanin satin aldigi hammadde / mamullerin bedellerinin 6deme sekilleri ve yiizde

oranlarin asagida verilmistir.

Cizelge 55. Bor¢ Odeme Sekilleri

Hammadde Temin . Banka
Yerleri Nakit Havalesi Cek

Siit 85 15

Siit Tozu 40 60
Yogurt Ve Peynir Kaplari 100

Kimyevi Maddeler 35 65
Yardimci1 Malzemeler 20 80
Motorin 100

Fuel-Oil 100

Lpg 100

Firma siit alimmin kisilerden yaptigindan siit bedelleri siit alindiktan pesin olarak
O0denmektedir ( % 85 ). Diger yardimc1 malzemelerin 6deme sekilleri firmalarin politikalarina
gore banka havaleleri ve ya cek ile yapilmaktadir.

Cizelge 56°da aylar itibar1 ile personel bilgileri kisi sayis1 olarak verilmistir.
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Cizelge 56 . Personel Bilgileri

Aylar Isci Miihendis Doktor Ortak Toplam
Ocak 74 1 1 2 78
Subat 86 1 1 2 90
Mart 88 1 1 2 92
Nisan 89 1 1 2 93
Mayi1s 86 1 1 2 90
Haziran 105 1 1 2 109
Temmuz 108 1 1 2 112
Agustos 119 1 1 2 123
Eyliil 107 1 1 2 111
Ekim 105 1 1 2 109
Kasim 105 1 1 2 109
Aralik 104 1 1 2 108

Firmada aylar itibar1 ile bakildiginda ortalama calisan personel ortalamasi 102 olarak

gerceklesmistir. Firmada 1 gida miihendisi ve revirde g¢alisan bir doktor bulunmaktadir.

Ortaklar ise kendilerini miidiir olarak sigortali gostermektedirler.

Cizelge 57°de aylar itibar1 ile kisilere 6denen Ticretler yer almaktadir (YTL)

Cizelge 57. Personel Bilgileri

Aylar Isci Miihendis Doktor Ortak Toplam
Ocak 33.863,80 450,00 500,00 1.350,00 36.163,80
Subat 39.728,20 450,00 500,00 1.350,00 42.028,20
Mart 42.305,60 450,00 500,00 1.350,00 44.605,60
Nisan 41.194,30 450,00 500,00 1.350,00 43.494,30
Mayis 49.728,20 450,00 500,00 1.350,00 52.028,20
Haziran 49.013,50 450,00 500,00 1.350,00 51.313,50
Temmuz 50.479,60 450,00 500,00 1.350,00 52.779,60
Agustos 45.855,30 450,00 500,00 1.350,00 48.155,30
Eyliil 39.990,90 450,00 500,00 1.350,00 42.290,90
Ekim 48.730,69 450,00 500,00 1.350,00 51.030,69
Kasim 49.013,50 450,00 500,00 1.350,00 51.313,50
Aralik 48.524,80 450,00 500,00 1.350,00 50.824,80

Toplam 538.428,39 5.400,00 6.000,00 16.200,00 566.028,39

2005 y1l1 igerinde firmada aylik ortalama 47.169,03 YTL iicret 6demesi yapilmstir. Isciler

asgari lcretten calisiyor gosterilmis, diger caligsanlar ise anlagilan rakamlar iizerinden ticret

almiglardir. Yine yillik ortalamalara gore kisi basi calisana 462,44 YTL ticret 6demesi

yapilmistir.

Cizelge 58’de firmada uygulanan vardiya sayilari, giinliik, haftalik ve yillik ¢alisma

saatleri yer almaktadir.
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Cizelge 58. Vardiya Bilgileri

Vardiva Giinliik Haftahk Yilhik
. Kurulu y Cahisma Calisma Calisma
Isletme o Sayis1 . o o
Kapasite ( Adet ) Siiresi Siiresi Siiresi
( Saat) (Giin) (Giin)
Yogurt 23.520 Ton
Ayran 11.520 Ton
Beyaz Peynir 448 Ton 2 16 12 360
Kasar Peyniri 305,46 Ton

* Rakamlar Kapasite Raporundan Alinmislardir.

Kapasite raporlarina gore firmanin yillik iiretim kapasitesi peynir 448 ton, ayran igin

11.520 ton, yogurt icin 23.520 ton, kasar peyniri i¢inse 305,46 ton olarak belirlenmistir.
6.3.3. isletmenin Ekonomik Faaliyetlerine Gore Finansal Analizler
6.3.3.1. Sirket Bilancolar:

Asagida T.Siit A.S.’nin 2004 ve 2005 yillarina ait bilango ve gelir tablolar1 yer almaktadir.
Bilango; bilango aktifi iki boliimden ; donen varliklar ve duran varliklar grubu ve bunlarin alt
kalemlerinden olusmaktadir. Firma 2004 yilindan 2005 yilina gecerken aktif ( pasif )
toplaminda 701.071,89 YTL’lik bir artis meydana gelmistir. Sirket bilancolarinin 2004
yilinda donen varliklar grubu 586.720,48 YTL, 2005 yilinda 691.856,34 YTL, 2004 yilinda
duran varliklar grubu 823.273,66 YTL, 2005 yilinda 1.419.209,69 YTL olarak
gergeklesmistir. Bu artigla ilgili olarak donen varliklar grubunda hazir degerlerde ki bankalar
kaleminde 237.672,53 YTL ve mamullerde meydana gelen 266.832,18 YTL’lik artiglar sebep
olarak gosterilebilir. Firma 2005 yili sonunda bankalarinda yer alan nakit parasin1 diger gelir
getirebilecek yatirimlara yonlendirmemis ve likit kalmak istemis olabilir. Duran varliklar
grubunda ki artisin nedenleri arasinda; maddi duran varliklara yapilan yatirimlardir. Maddi
duran varliklar kalemlerinde, tasitlara, makine, tesis, cihazlara ve demirbaglara 2005 yilinda
2004 yilina gore yapilan yatirimlar artmistir. Firma 2005 yilinda Velimese’ de imalat yaptigi
ve islemlerini yiiriittiigii fabrikasmni yenilemeye gitmistir. Ayrica firma Istanbul’ da
faaliyetlerde bulunabilmek icin bir depo kiralamis satis islemlerinin Istanbul kismimi bu
sekilde yiiriitmeye karar vermistir. Bu yiizden firma pazarda etkin olabilmek i¢in arag sayisini
arttirma yoluna gitmistir. Yapilan yatirnmlar devam ettiginden bu yatirimlar yapilmakta olan
yatirimlar hesabinda izlenmistir. Yatirimlar tamamlandiktan sonra hesap ilgili hesaplara
devrolunarak kapatilacaktir. T. Siit Gida A.S. lriinlerinde kalite standardini yakalamak igin
ISO sistemini kurmustur bu kalem ve araglar icin alinan leasingler bilangoda haklar

kaleminde yer almustir.
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Bilangonun pasif tarafina {i¢ béliimden olusmaktadir; kisa vadeli yabanci kaynaklar, uzun

vadeli yabanci kaynaklar ve 6z kaynaklar. Pasif tarafta kisa vadeli yabanci kaynaklarda ki
artiglarin nedenleri arasinda; tasitlarin alinmasi i¢in kullanilan leasing kredileri, bunlara ait
faiz giderleri (22.135,63 YTL) ve uzun vadeli kredilerin anapara ve faizlerindeki artislar,
firmanin yatirimlar1 sonucu maddi duran varlik alimi ve hammadde alimlariyla ilgili olarak
ticari borglarinda ki 289.555,35 YTL’lik artiglar en basta gosterilebilir. Uzun vadeli yabanci
kaynaklar grubunda da 2005 yilinda artiglar meydana gelmistir. kredilerin bir yildan fazla
olmasi nedeniyle diger yillara isabet eden 152.438,59 YTL uzun vadeli yabanci kaynaklar
grubunda yer alan hesap kalemlerinde izlenmistir. 2005 yilinda uzun vadeli yabanci kaynaklar
kalemi 2004 yilma gére 135.341,87 YTL’ lik artis gdstermistir. Oz kaynaklar bakildiginda ise
firmanin yeterli oranda 6z kaynagi oldugu ve sermaye acisindan kuvvetli oldugu sdylenebilir.
Firma sermayesini 2005 yilinda 1.000.000,00 YTL’ den 1.500.000,00 YTL’ ye ¢ikarmustir.
Bunun i¢in 2004 yilinda hesaplanan 461.514,60 YTL sermaye diizeltmesi olumlu farklarini
kullanmig kalan tutar1 ortaklar nakit olarak 6demeyi taahhiit etmislerdir. Firma 2005 yilin1
71.589,96 YTL net karla kapamustir.
Gelir Tablosu, gelir tablosu kalemlerine bakildiginda yapilan yatirnmlarin 2005 yilinda
etkileri goriillmeye baslanmistir. 2004 yilindan 2005 yilina gecerken satislarda 2.252.033,80
YTL’ lik artis meydana gelmistir. Satis rakamlarinin artmasi ve miisteri portfoyiiniin
gelismesi neticesinde satig indirimlerinde 58.854,67 YTL’ lik artis gerceklesmistir. Fakat, bu
tutarin satiglarin artis tutarina gore ¢ok diisiik bir oranda gergeklesmesi isletmenin lehinedir.
Maliyetlerde de satislarla orantili olarak 1.554.720,59 YTL artis meydana gelmistir.
bakildiginda satislardaki artisin daha fazla oldugu goriilmektedir. Firma maliyetlerinde diisme
meydana gelmistir. bunlarin neticesinde de briit satis kar1 638.458,54 YTL artis gostermistir.
Firmanin Istanbul pazarina girmesi ile birlikte faaliyet giderlerin de 589.227,70YTL artis
meydana gelmistir. firmanin 2005 yilinda faaliyet kari neredeyse iki kat civarinda artig
gostermis ve 99.121,73 YTL olarak gergeklesmistir. Firmanin finansman giderlerinde yapilan
yatirimlar neticesinde artislar meydana gelmistir. Firma tasit alimlarinda kredi kullanmasina
ragmen bu kediler aracin maliyetine eklendiginden amortisman usuliiyle giderlestirilmistir.
Firmada 2004 yilinda 662,94 YTL briit kar elde edilmistir. Fakat, pazarlama, satis ve dagitim
giderlerinde yer alan ve kanunen gider olarak sayilmayan bazi giderlerin beyanname {izerinde
kara eklenmesi nedeniyle 9.727,10 YTL karsilik ayrilmistir. Bunu neticesinde de firma briit
kardan 9.064,16 YTL net zararla yili kapamistir. 2005 yilim1 ise firma verimli bir sekilde
gecirmis ve 71.589,96 YTL net karla kapamistir.
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Cizelge 59. Sirket Bilangolari

T.SUT A.S. BILANCOLARI 2004 2005
I- DONEN VARLIKLAR
A.HAZIR DEGERLER 88.678,44 242.514,10
1. Kasa 5.361,82 4.841,57
2. Alinan Cekler 83.316,62
3. Bankalar 237.672,53
4. Verilen Cekler ve Odeme Emirleri (-)
C. TICARI ALACAKLAR 332.174,92
1. Alicilar 332.174,92
2. Alacak Senetleri
3. Verilen Depozito ve Teminatlar
D. DiGER ALACAKLAR
5. Diger Cesitli Alacaklar
E. STOKLAR 128.926,79 379.774,46
1. ik Madde ve Malzeme 125.308,84 109.324,33
2. Yar1 Mamuller
3. Mamuller 3.617,95 270.450,13
4. Ticari Mallar
F. GELCEK AYLARA AIT GIDERLER
VE GELIR TAHAKKUKLARI 37.738,52
1. Gelecek Aylara Ait Giderler 37.738,52
2. Gelir Tahakkuklar1
G. DIGER DONEN VARLIKLAR 36.940,33 31.829,26
1. Devreden KDV 36.940,33 31.829,26
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 586.720,48 691.856,34
II- DURAN VARLIKLAR
D- MADDIi DURAN VARLIKLAR 816.903,19 1.334.635,00
1. Arazi ve Arsalar 11.978,50 11.978,50
2. Yer alt1 ve Yer listii Diizenleri
3. Binalar 139.251,17 139.251,17
4. Tesis, Makine ve Cihazlar 800.232,48 849.426,36
5. Tasitlar 891.178.,46 1.310.197,73
6. Demirbaslar 136.957,64 363.417,32
7. Birikmig Amortismanlar (-) (1.540.882,35) | (1.921.819,05)
8. Yapilmakta Olan Yatirimlar 378.187,29 582.182,97
9. Verilen Avanslar
E. MADDi OLMAYAN DURAN
VARLIKLAR 45.269,04
1. Haklar 45.269,04
2. Birikmis Amortismanlar (-)
F. GELECEK YILLARA AIT GIDERLER 6.370,47 39.305,65
1. Gelecek Yillara Ait Giderleri 6.370,47 39.305,65
DURAN VARLIKLAR TOPLAMI 823.273,66 1.419.209.69
AKTIF TOPLAMI 1.409.994,14 | 2.111.066,03
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T.SUT A.S. BILANCOLARI 2004 2005
I-KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
A.MALI BORCLAR 163.622,57
1. Banka Kredileri
2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar 22.135,63
3. Ertelenmis Finansal Kiralama Bor¢lanma
Maliyetleri (-) (5.913,80)
4.Uzun Vadeli Kredi Anapara, .Taksit ve
Faizleri 147.400,74
B. TICARI BORCLAR 72.174,92 361.370,27
1. Saticilar 72.174,92 361.370,27
C. DIiGER BORCLAR
1. Ortaklara Borglar
E. ODENECEK VERGI VE DiGER
YUKUMLULUKLER 28.461,18 51.590,35
1. Odenecek Vergi ve Fonlar 9.271,63 11.501,98
2 Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 19.189,55 40.088,37
F. BORC VE GIDER KARSILIKLARI (9.319,70) 8.873,26
1. Donem Kari Vergi ve Diger Yasal Yiik.Kars. | 9.727,10 33.662,31
2. Diger Yiikiimliiliikler (19.046,80) (24.789,05)
KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
TOPLAMI 91.316,40 585.456.45
II-UZUNVADELIi YABANCI
KAYNAKLAR
A.MALI BORCLAR 50.393,00 152.438,59
1. Banka Kredileri 50.393,00 139.275,97
2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar 14845,20
3. Ertelenmis Finansal Kiralama Bor¢lanma (1.682,58)
Maliyetleri (-)
F.GELECEK AYLARA AIT GELIRLER
VE GIDER TAHAKKUKLARI 6.006,37 39.302,65
2.Gider Tahakkuklari 6.006,37 39.302,65
UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR
TOPLAMI 56.399.37 191.741.24

II- 0ZKAYNAKLAR

A. ODENMIS SERMAYE

1.Sermaye

2. Odenmemis Sermaye (-)

3. Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklari
4. Sermaye Diizeltmesi Olumsuz Farklari (-)
C.KAR YEDEKLERI

1. Yasal Yedekler

2. Olaganiistii Yedekler

D. GECMIS YIL KARLARI

E. GECMIS YIL ZARARLARI (-)

F. DONEM NET KARI ( ZARARI )
1. Donem Net Kan

2. Dénem Net Zarari (-)
OZKAYNAKLAR TOPLAMI

PASIF TOPLAMI

1.461.514,10
1.000.000,00

461.514,10
131.586,28

6.646,79

124.939,49

(321.757,84)
(9.064,17)

(9.064,17)
1.262.278.37

1.461.514,10
1.500.000,00
(38.485,90)

131.586,28
6.646,79
124.939,49

(330.822,00)
71.589,96
71.589,96

1.333.868.34

1.409.994,14

2.111.066,03
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6.3.3.2.Sirket Gelir Tablolar:

Cizelge 60. Sirket Gelir Tablolar1
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T.SUT A.S. GELIiR TABLOLARI

2004

2005

A.BRUT SATISLAR

1. Yurtici Satiglar

2. Yurtdis1 Satiglar

3. Diger Gelirler

B. SATIS iNDiRIMLERI (-)

1. Satistan Tadeler (-)

2. Satis Iskontolar1 (-)

3. Diger Indirimler (-)

C.NET SATISLAR

D. SATISLARIN MALIYETI

1. Satilan Mamuller Maliyeti (-)

2. Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-)

3. Satilan Hizmet Maliyeti (-)

4. Diger Satislarin Maliyeti (-)

BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI
E. FAALIYET GIDERLERI

1. Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama,Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yonetim Giderleri (-)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI
F. DIGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GELIR VE KARLAR

1. Istiraklerden Temettii Gelirleri

. Bagli Ortakliklardan Temettii Gelirleri
. Faiz Gelirleri

. Komisyon Gelirleri

. Konusu Kalmayan Karsiliklar

. Menkul Kiymet Satis Karlar

. Kambiyo Karlar1

. Reeskont Faiz Gelirleri

. Enflasyon Diizeltme Kérlari

10. Diger Olagan Gelir ve Karlar

G. DIiGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GIDER VE ZARARLAR (-)
1. Komisyon Giderleri (-)

. Karsilik Giderleri (-)

. Menkul Kiymet Satig Zararlari (-)

. Kambiyo Zararlari (-)

. Reeskont Faiz Giderleri (-)

. Enflasyon Diizeltme Zararlari (-)

. Diger Olagan Gider ve Zararlar (-)

H. FINANSMAN GIiDERLERI (-)

1. Kisa Vadeli Borg¢lanma Giderleri (-)
2. Uzun Vadeli Borglanma Giderleri (-)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR

I. OLAGANDISI GELIiR VE KARLAR
1. Onceki Dénem Gelir ve Karlari

2. Diger Olagandis1 Gelir ve Kéarlar

J. OLAGANDISI GiDER VE
ZARARLAR (-)

1. Calismayan Kisim Gider Zararlari (-)
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlar1 (-)
3. Diger Olagandis1 Gider ve Zararlar (-)
DONEM KARI VEYA ZARARI

K. DONEM KARI VERGI VE
DiG.YAS.YUK.KARS. (-)

DONEM NET KARI VEYA ZARARI

O 003N L b W

NN bW

5.816.342,43
5.814.842,43

1.500,00

4.213,72
4213,72

5.812,128,71
5.314.053,84
5.314.053,84

498.074,87
448.183,98

310.031,14

138.152,84
49.890,89

50.383,22

50.383,22

(492,33)
1.155,27

1.155,27

662,94

9.727,10
(9.064,16)

8.068.376,23
8.065.538,40

2.837,83
63.068,39

38.054,15

25.014,24

8.005.307,84

6.868.774,43
6.868.774,43

1.136.533,41
1.037.411,68

782.621,14

254.790,54
99.121.73

8.859,08
8.859,08

90.262,65
14.989,62

14.989,62

105.252,27

33.662,31
71.589,96
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6.3.3.3. Sirket Finansal Analizleri
6.3.3.3.1. Dikey Analiz

Cizelge 61’ de T.Siit A.S’ nin bilanco dikey analizleri yer almaktadir. Bilangconun yiizde
yontemi ile analizinde ya grup toplami ( done varliklar, duran varliklar, kisa - uzun vadeli
yabanc1 kaynaklar, 6z kaynaklar ) 100 kabul edilip diger kalemler grup toplamina oranlanir ya
da aktif pasif toplam1 100 alinarak aktif veya pasif toplamina oranlanir.

Analize ilk olarak bilango aktifiyle baslandiginda iki grup vardir; donen varliklar ve duran
varliklar.

Ddénen Varliklar; donen varliklar toplami 2004 yili i¢in 586.720,48 YTL, 2005 yil

icin 691.856,34 YTL olarak gergeklesmistir. 2005 yilinda hazir degerler % 35,05 olarak 2004
yilina gore ( % 15,11) iki kat civarinda artmistir. Donen varliklar i¢inde 2004 yilinda oran
olarak en yiiksek oran % 65,62 ile ticari alacaklar 2005 yilinda ise % 54,89 ile stoklar
kalemidir. 2005 yilinda ticari alacaklar kalemi sifirlanirken, stoklar kalemi % 32,92 oraninda
grup i¢inde artmistir. Firma imalat firmas1 oldugundan stoklarda hareketlilik fazla olmakta ve
firma gelecek donemler i¢in elinde mamul tiretebilmek i¢cin hammadde, satmak i¢in de mamul
bulundurabilmektedir. 2005 yilinda kullanilan kredilerin gelecek aylara ait olan giderlerin
oran1 grup i¢inde % 5,45 olarak gerceklesmistir. Diger donen varliklar kalemi 2005 yilinda
grup igerisinde % 1,7 oraninda azalmistir. 2004 yilinda 36.940,33 YTL ve % 6,30, 2005
yilinda 31.829,26 YTL ve % 4,30 olarak gerceklesmistir.

Duran Varliklar; duran varliklarda maddi duran varliklar biiylik pay1 almaktadir. Bu

kalemlerde iiretimin yapilabilmesi i¢in gerekli alet ekipmanlar yer almaktadir. Her iki yilda da
duran varliklarin ¢ok biiyiik kisimlarini maddi duran varliklar olusturmaktadir. 2005 yilinda
2004 yilina gore tutar ve oran olarak bir artmis fakat oran olarak azalma gerceklesmistir. 2004
yil1 816.903,19 74.963,38 YTL ve % 99,23, 2005 yilt i¢in 1.334.635,00 YTL ve % 94,04
olarak gerceklesmistir. Ozellikle maddi duran varliklarda tasitlar kaleminde artis olmustur.
Diger kalem olan gelecek yillara ait giderler 2005 yilinda 39.305,65 YTL ve % 3,19 olarak
gerceklesmistir. Haklar kaleminde de hareket gergeklesmistir. Bu da leasing ile alinan araglara
ait araclar ve sahip olunan ISO kalite sistemi yer almaktadir.

Firma, imalat firmas1 oldugundan duran varliklar toplam varliklari i¢inde oraninin yiiksek
olmasi1 normaldir.

Pasif taraf incelendiginde; 2004 yilinda kisa vadeli yabanci kaynaklar kalemlerinde, ticari
borglar % 79,04, 6denecek vergi ve diger yiikiimliiliikkler % 31,17, borg ve gider karsiliklart %
10,21 olarak ger¢eklesmistir. Kisa vadeli yabanci kaynaklarin biiylik kismini ticari borglar

olusturmaktadir. 2005 yilinda ise firmanin kredi kullanimi nedeniyle mali bor¢larinda artislar

167



yasanmistir. Mali borglar grup toplaminda % 27,95 olarak gergeklesmistir. Firmanin ticari
bor¢larinda tutar olarak artis gerceklesmis fakat oran azalma gerceklesmistir. Ayni durum
odenecek vergi ve fonlar i¢in de gecerlidir. Odenecek vergi ve fonlar kisa vadeli yabanci
kaynaklar icerisinde ki pay1 % 8,81 olarak gerceklesmistir. Tutar olarak artmis fakat oran
olarak azalma gerceklesmistir. Bor¢ ve gider karsiliklar1 kalemlerinde artislar gézlenmistir.
2005 yili firma i¢in karli bir y1l olmustur. Briit kirdan ayrilarak devlete 6denecek vergiler ile
donem i¢inde 6denen vergiler bu hesaplarda izlenir. Bor¢ ve gider karsiliklar1 2005 yilinda
8.873,26 YTL ve % 1,52 oraninda gergeklesmistir. Uzun vadeli yabanci kaynaklar
incelendiginde ise mali borglarin gelecek yillara isabet eden tutarlarinda yasanan artislar
goriilmektedir. 2005 yilinda 2004 yilina gore tutar olarak artis fakat oran olarak azalma
gerceklesmistir. Tutar 2004 yilinda 50,393,00 YTL ve % 89,35 olarak gerceklesmistir.
Gelecek aylara ait gelirler ve gider tahakkuklar1 2004 yilinda % 10,65, 2005 yilinda % 20,50
olarak gerceklesmis ve uzun vadeli yabanci kaynaklardan pay almuslardir. Oz kaynaklar
kalemlerinde, 6denmis sermaye grubu yiiksek deger almistir. Firmada ortaklarin durumunu
gbsteren 6denmis sermaye grubunda tutar olarak degisme gerceklesmemis fakat firmada ki
gelismelere bagl olarak kaynaklarda da artiglar olmasi nedeniyle oran olarak diismiistiir.
Ayni durum kar yedekleri i¢in de gegerlidir. Gegmis yil zararlart 2005 yilinda 2004 yilinda
edilen zararin eklenmesi sonucunda 330.822,00 YTL ve % 24,80 olarak ger¢eklesmistir.
Firma 2005 yilinda kar etmistir.

Firma kalemleri grup toplamina oranlandiktan sonra genel toplama oranlamalar1 yapilir.

Sirastyla 2005 yil1 i¢in aktif toplaminda; hazir degerler % 11,49, stoklar % 17,99, gelecek
aylara ait giderler ve gelir tahakkuklart % 1,79, diger donen varliklar % 1,51 ve donen
varliklar % 32,77 olarak gerceklesmistir. 2004 yili icin aktif toplaminda hazir degerler %
6,29, ticari alacaklar % 23,56, stoklar % 9,14, diger donen varliklar % 2,62 ve donen varliklar
% 41,61 olarak gerceklesmistir.

2005 yili i¢in duran varliklar aktif toplaminda; maddi duran varliklar % 57,94, maddi
olmayan duran varliklar % 2,14, gelecek yillara ait giderler % 1,86 ve duran varliklar % 58,39
olarak gerceklesmistir. 2004 yili i¢in duran varliklar aktif toplaminda; maddi duran varliklar
% 63,22, maddi olmayan duran varliklar % 2,14, gelecek yillara ait giderler % 0,45 olarak
gerceklesmistir.

Normal sartlar altinda imalat firmalarinda duran varliklarin oraninin, ticari isletmelerde ise
donen varliklarin oranmin yiiksek olmasi beklenmektedir. Incelenen firmada bu dogrultuda

bir durum s6z konusudur. Firma imalat yaninda pazarlama faaliyetlerine de olduk¢ca dnem
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vermektedir. Duran varliklarin oraninin yiiksek olmasi yaninda dénen varliklarin1 da yatirim
yapilmistir.

Ayni sekilde incelendiginde pasif tarafinda; 2005 yilinda mali borglar % 7,75, ticari
borglar % 17,12, 6denecek vergi ve diger yiikiimliiliikkler % 2,44, borg ve gider karsiliklar1 %
0,42, kisa vadeli yabanci kaynaklar % 27,73, mali borglar % 7,22, gelecek aylara ait gelirler
ve gider tahakkuklar % 1,86, uzun vadeli yabanci kaynaklar % 9,08, 6z kaynaklar % 63,19,
O6denmis sermaye % 69,23, kar yedekleri % 6,23, gecmis yil zararlar1 % 15,67, donem net kar
% 3,40 olarak ger¢eklesmistir. Bu oranlara gore 2005 yilinda genel toplamda firmanin 6z
kaynaklarinin yabanci kaynaklara yeterli oldugu goriilmektedir. Firmanin toplamda % 36,81’
i yabanci kaynaklarla finanse edilmistir. Oz kaynaklar ( net ) orani daha yiiksektir.

2004 yilinda ise; ticari borglar % 5,12, 6denecek vergi ve diger ylikiimliiliikler % 2,02, borg
ve gider karsiliklar1 % 0,66, kisa vadeli yabanci kaynaklar % 6,48, mali bor¢lar % 3,57,
gelecek aylara ait gelirler ve gider tahakkuklart % 0,43, uzun vadeli yabanci kaynaklar %
4,00, 0z kaynaklar % 89,52, 6denmis sermaye % 103,65, kar yedekleri % 9,33, gecmis yil
zararlar1 % 22,82, donem net zarar1 % 0,64 olarak gergeklesmistir. 2004 yilindaki rakamlara
gore firma toplam olarak % 10,48’ i yabanci kaynaklarla finanse edilirken % 89,52 si 6z

kaynaklarla finanse edilmistir.
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Cizelge 61. Bilango Dikey Analizleri

T.SUT A.S.
BILANCOLARI

2004

Grup
Toplami

Genel
Toplam

2005

Grup
Toplam

Genel
Toplam

I- DONEN VARLIKLAR
A.HAZIR DEGERLER

1. Kasa

2. Alinan Cekler

3. Bankalar

4. Verilen Cekler ve Odeme
Emirleri (-)

C. TICARI ALACAKLAR
1. Alicilar

2. Alacak Senetleri

3. Verilen Depozito ve
Teminatlar

D. DiGER ALACAKLAR
5. Diger Cesitli Alacaklar
E. STOKLAR

1. Ik Madde ve Malzeme
2. Yar1 Mamuller

3. Mamuller

4. Ticari Mallar

F. GELCEK AYLARA AiT
GIDERLER VE GELIR
TAHAKKUKLARI

1. Gelecek Aylara Ait
Giderler

2. Gelir Tahakkuklari

G. DiGER DONEN
VARLIKLAR

1. Devreden KDV

DONEN VARLIKLAR
TOPLAMI

II- DURAN VARLIKLAR
D- MADDI DURAN
VARLIKLAR

1. Arazi ve Arsalar

2. Yer alt1 ve Yer isti
Diizenleri

3. Binalar

4. Tesis, Makine ve Cihazlar
5. Tasitlar

6. Demirbaglar

7. Birikmis Amortismanlar (-)
8. Yapilmakta Olan
Yatirimlar

9. Verilen Avanslar

E. MADDi OLMAYAN
DURAN VARLIKLAR

1. Haklar

2. Birikmis Amortismanlar (-)
F. GELECEK YILLARA
AIT GIDERLER

1. Gelecek Yillara Ait
Giderleri

DURAN VARLIKLAR
TOPLAMI

AKTIF TOPLAMI

88.678,44
5.361,82
83.316,62

332.174,92
332.174,92

128.926,79
125.308,84

3.617,95

36.940,33
36.940,33

586.720.48

816.903,19
11.978,50

139.251,17
800.232,48
891.178,46
136.957,64
(1.540.882,35)
378.187,29

6.370,47
6.370,47

823.273.66

1.409.994,14

15,11
0,91
14,20

56,62
56,62

21,97
21,36

0,62

6,30
6,30

99,23
1,45

16,91
97,20
108,25
16,64
(187,17)
45,94

0,77
0,77

6,29
0,38
5,91

23,56
23,56

9,14
8,89

0,25

2,62
2,62

41,61

242.514,10
4.841,57

237.672,53

379.774,46
109.324,33

270.450,13

37.738,52
37.738,52

31.829,26
31.829,26

691.856,34

57,94
0,85

9,88
56,75
63,20
9,71
(109,28)
26,82

0,45
0,45

58.39

1.334.635,00
11.978,50

139.251,17
849.426,36
1.310.197,73
363.417,32
(1.921.819,05)
582.182,97

45.269,04

45.269,04

39.305,65
39.305,65

1.419.209,69

2.111.066,03

35,05
0,70

34,35

54,89
15,80

39,09

5,45
5,45

4,60
4,60

94,04
0,34

9,81
59,85
92,32
25,61
(135,41)
41,02

3,19

3,19

2,77
2,77

11,49
0,23

11,26

17,99
5,18

12,81

63,22
0,56

6,60
40,24
62,06
17,21
(91,04)
27,58

2,14
2,14

1,86
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.. . Grup Genel Grup Genel

T.SUT A.S. BILANCOLARI 2004 Toplami | Toplam 2005 Toplami | Toplam
I-KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR
A.MALi BORCLAR 163.622,57 27,95 7,75
1. Banka Kredileri
2. Finansal Kiralama 22.135,63 3,78 1,05
Islemlerinden Borglar
3. Ertelenmis Finansal Kiralama (5.913,80) (1,01) (0,28)
Borglanma Maliyetleri (-)
4.Uzun Vadeli Kredi Anapara, 147.400,74 25,18 6,98
.Taksit ve Faizleri
B. TICARI BORCLAR 72.174,92 79,04 5,12 361.370,27 61,72 17,12
1. Saticilar 72.174,92 79,04 5,12 361.370,27 61,72 17,12
E. ODENECEK VERGI VE
DiGER YUKUMLULUKLER 28.461,18 31,17 2,02 51.590,35 8,81 2,44
1. Odenecek Vergi ve Fonlar 9.271,63 10,16 0,66 11.501,98 1,96 0,54
2 Odenecek Sosyal Giivenlik 19.189,55 21,01 1,36 40.088,37 6,85 1,90
Kesintileri
F. BORC VE GIDER (9.319,70) (10,21) (0,66) 8.873,26 1,52 0,42
KARSILIKLARI 9.727,10 10,65 0,69 33.662,31 5,75 1,59
1. Dénem Kar1 Vergi ve Diger (19.046,80) (20,86 (1,35) (24.789,05) (4,23) (1,17)
Yasal Yiik.Kars.
2. Diger Yiikiimliliikler
KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR TOPLAMI 91.316.40 648 585.456,45 27,73
II-UZUNVADELI YABANCI
KAYNAKLAR
A.MALIi BORCLAR 50.393,00 89,35 3,57 152.438,59 79,50 7,22
1. Banka Kredileri 50.393,00 89,35 3,57 139.275,97 72,64 6,60
2. Finansal Kiralama 14845,20 7,74 0,70
Islemlerinden Borglar (1.682,58) (0,88) (0,08)
3. Ertelenmis Finansal Kiralama
Borg¢lanma Maliyetleri (-)
F.GELECEK AYLARA AiT
GELIRLER VE GIDER
TAHAKKUKLARI 6.006,37 10,65 0,43 39.302,65 20,50 1,86
2.Gider Tahakkuklari 6.006,37 10,65 0,43 39.302,65 20,50 1,86
UZUN VADELI YABANCI
KAYNAKLAR TOPLAMI 56.399.37 4,00 191.741.24 9,08
II- 0ZKAYNAKLAR
A. ODENMIS SERMAYE 1.461.514,10 115,78 | 103,65 | 1.461.514,10 109,57 69,23
1.Sermaye 1.000.000,00 | 79,22 70,92 1.500.000,00 | 112,45 71,05
2. Odenmemis Sermaye (-) (38.485,90) (2,89) (0,02)
3. Sermaye Diizeltmesi Olumlu 461.514,10 36,56 32,73
Farklar
4. Sermaye Diizeltmesi Olumsuz
Farklar1 (-)
C.KAR YEDEKLERI 131.586,28 10,42 9,33 131.586,28 9,87 6,23
1. Yasal Yedekler 6.646,79 0,53 0,47 6.646,79 0,50 0,31
2. Olaganiistii Yedekler 124.939.49 9,90 8,86 124.939,49 9,37 5,92
D. GECMIS YIL KARLARI
E. GECMIS YIL ZARARLARI
-) (321.757,84) (25,49) | (22,82) | (330.822,00) (24,80) (15,67)
F. DONEM NET KARI (
ZARARI) (9.064,17) (0,72) (0,64) 71.589,96 5,37 3,40
1. D6nem Net Kar1 71.589,96 5,37 3,40
2. Donem Net Zarart (-) (9.064,17) (0,72) (0,64)
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 1.262.278.37 89.52 1.333.868.34 63.19
PASIF TOPLAMI 1.409.994,14 2.111.066,03
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Cizelge 62. Sirket Gelir Tablosu Dikey Analizleri

T.SUT A.S. GELiR TABLOLARI

2004

Net
Satislar

2005

Net
Satiglar

A.BRUT SATISLAR

1. Yurti¢i Satiglar

2. Yurtdis1 Satiglar

3. Diger Gelirler

B. SATIS iNDIiRIMLERI (-)

1. Satistan Tadeler (-)

2. Satig Iskontolar1 (-)

3. Diger Indirimler (-)

C.NET SATISLAR

D. SATISLARIN MALIYETI

1. Satilan Mamuller Maliyeti (-)

2. Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-)

3. Satilan Hizmet Maliyeti (-)

4. Diger Satiglarin Maliyeti (-)

BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI
E. FAALIYET GIDERLERI

1. Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama,Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yo6netim Giderleri (-)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI
F. DIGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GELIR VE KARLAR

1. Istirdklerden Temettii Gelirleri

. Bagli Ortakliklardan Temettii Gelirleri
. Faiz Gelirleri

. Komisyon Gelirleri

. Konusu Kalmayan Karsiliklar

. Menkul Kiymet Satis Karlari

. Kambiyo Kaérlar1

. Reeskont Faiz Gelirleri

. Enflasyon Diizeltme Karlari

10. Diger Olagan Gelir ve Karlar

G. DIGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GIiDER VE ZARARLAR (-)
1. Komisyon Giderleri (-)

. Karsilik Giderleri (-)

. Menkul Kiymet Satis Zararlar1 (-)

. Kambiyo Zararlari (-)

. Reeskont Faiz Giderleri (-)

. Enflasyon Diizeltme Zararlar1 (-)

. Diger Olagan Gider ve Zararlar (-)

H. FINANSMAN GIiDERLERI (-)

1. Kisa Vadeli Borg¢lanma Giderleri (-)
2. Uzun Vadeli Borglanma Giderleri (-)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR

I. OLAGANDISI GELIR VE KARLAR
1. Onceki Dénem Gelir ve Karlari

2. Diger Olagandis1 Gelir ve Karlar

J. OLAGANDISI GIDER VE
ZARARLAR (-)

1. Calismayan Kisim Gider Zararlari (-)
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlari (-)
3. Diger Olagandis1 Gider ve Zararlar (-)
DONEM KARI VEYA ZARARI

K. DONEM KARI VERGI VE
DiG.YAS.YUK.KARS. (-)

DONEM NET KARI VEYA ZARARI

O 01O W K WIN

~N N bW

5.816.342,43
5.814.842,43

1.500,00

4.213,72
4.213,72

5.812,128,71
5.314.053,84
5.314.053,84

498.074,87
448.183,98

310.031,14

138.152,84
49.890,89

50.383,22

50.383,22

(492,33)
1.155,27

1.155,27

662,94

9.727,10
(9.064,16)

100,07
100,05

0,02

0,07
0,007

100,00
91,43
91,43

8,57
7,71

5,33

2,38
0,86

0,87

0,87

(0,01)
0,02

0,02

0,01

0,17
(0,16)

8.068.376,23
8.065.538,40

2.837,83
63.068,39

38.054,15

25.014,24

8.005.307,84

6.868.774,43
6.868.774,43

1.136.533,41
1.037.411,68

782.621,14

254.790,54
99.121.73

8.859,08
8.859,08

90.262,65
14.989,62

14.989,62

105.252,27

33.662,31
71.589,96

100,79
100,75

0,04

0,79
0,48
0,31

100,00

85,80
85,80

14,20
12,96

9,78

3,18
1,24

0,11
0,11

1,13
0,19

0,19

1,31

0,42
0,89
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Dikey analizde net satis tutar1 “100” olarak kabul edilir ve diger gelir tablosu kalemleri
buna oranlanir.

2004 ve 2005 yillar1 rakamlarina gore; briit satislar; briit satislarin net satiglara orani
2004 yilinda % 100,07, 2005 yilinda % 100,79 olarak gerceklesmistir. Bu oranlara gore
briit satislarin net satiglara yakin oranda olmasi satis indirimlerinin az oldugunu gdsterir.
Satis hasilatinda meydana gelen kayiplar az olmustur. Satislarin maliyeti; satiglarin
maliyeti 2004 yilinda % 91,43, 2005 yilinda % 85,80 olarak gergeklesmistir. 2005 yilinda
maliyet rakamlarinin yiikseldigi fakat oran olarak diistiigii goriilmektedir. Maliyetlerin
diismesi briit satig karini (firma karliligin1) 2004 yilinda % 8,57° den , 2005 yilinda %
14,20’ ye yiikseltmistir. Boyle bir sonu¢ firmanin giderlerini karsilamada yeterli kar elde
ettigini gosterebilir. Normal sartlar altinda satilan malin maliyeti net satiglarin yarisi ve ya
yarisindan biraz fazla olmasi uygundur. Ciinkii, burada katlanilan giderler de diistildiikten
sonra kar veya zarara ulasilacaktir. Maliyetlerde ki artiglar satislarda ki artiglardan diisiik
olarak gerceklesmistir. Faaliyet giderleri; faaliyet giderleri 2004 yilinda % 7,71, 2005
yilinda % 12,96 olarak gergeklesmistir. Giderler, firmanin devamliligini saglamak i¢in
yaptigi, o yilda tiiketilen varliklardir. Faaliyet kdari veya zarari; satig indirimleri,
maliyetler ve faaliyet giderleri diisiildiikten sonra firmanin ana faaliyetleri sonucu
durumunu gosteren faaliyet kar1 veya zararina ulasilmaktadir. Firma 2004 ve 2005
yullarini faaliyet kari ile kapatmistir. 2004 yilinda oran % 0,86, 2005 yilinda % 24 olarak
gergceklesmistir. Oran firmanin karsilasabilecegi finansman giderlerini karsilamada
yetersiz kalabilir. Diger faaliyetlerden olagan gider ve zararlar; bu grupta yer alan tutar
enflasyon diizeltmelerinden kaynaklanan zararlardir. Oran % 0,87 olarak gerceklesmis
fakat tutar olarak yiiksek bir rakam olarak goriilebilir. Finansman giderleri; firmanin
liclincli kisilerden almig oldugu kredilere istinaden Odedikleri faiz, komisyon ve
bankalarca firmanin islemleri nedeniyle firma hesabindan yapilan 6demeler yer
almaktadir. Oranlar, 2004 2005 yilinda % 0,11 olarak gerceklesmistir. Firmanin yabanci
kaynak kullanimindan kaynaklanan faiz yiikii 2005 yilinda artmistir. Olagan kar veya
zarar;, Buraya kadar firma faaliyet konular1 ( beklenen ) ile ilgili olan kalemler
siralanmistir. Olagan kar veya zarar kalemi tiim bu faaliyetlerle ilgili olarak olusan kar
veya zarar1 gostermektedir. Firmanin olagan kar zarar kalemi 2004 yilindan 2005 yilina
gecerken kar egilimi gostermistir. 2004 yilinda firma zarar ettiginden oran negatif deger
almis ve % 0,01, 2005 yilinda % 1,13 olarak ger¢eklesmistir. Olagandisi gelir ve karlar,
firmanin faaliyetleri disinda beklenmeyen fakat olusabilecek gelirlerin izlendigi kalemleri

icerir. Kalemin orani 2004 yil1 i¢in % 0,02, 2005 yil1 i¢in % 0,19 olarak gergeklesmistir.
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Ddénem kdri veya zarart; bu kalem firmanin olagandisi ( beklenmeyen ) gelir ve karlarinin
olagan kara eklenmesi, olagandis1 gider ve zararlarin diislilmesi sonucu olusan net
rakamdir. Bu kalem 2004 yili i¢in 662,94 YTL kar, 2005 yili i¢in 105.252,27 YTL kar
etmis olarak goziikkmektedir. Donem kdrt vergi ve diger yasal yiikiimliiliikler karsiliklar;
bu kalem donem kar1 veya zararindan vergi karsiliklarinin hesaplanip gosterildigi
kalemdir. 2004 yil1 karla kapatilmis fakat K.K.E.Giderler yiiziinden ayrilan karsiliklarin
fazla olmustur. 2005 yili karla kapatilmis ve karsilik olarak 33.662,31 YTL karsilik
ayrilmis ve devlete ddenmistir. Donem net kari veya zarari; karsiliklar da ayrildiktan
sonra kalan net kar yil sonunda gelir tablosunda veya bilangoda goriilecek kar veya
zarardir. Bu dagitilacak, yedeklerin ayrilacagi veyahut yatirimcilarin ilgilendigi kar veya
zarardir. Firma 2004 yilinda 9.064,16 YTL net zararla kapatirken 2005 yilin1 71.589,96
YTL net karla kapamistir.
6.3.3.3.2. Trend Analizleri

Trend ylizdeleri isletmelerin mali tablolarinda yer alan kalemlerin yillar itibari ile
seyrini ortaya koyan analiz teknigidir. ( OZER, Mevliit 1997 ).

Firmanin 2004 ve 2005 yillar1 bilangolar1 incelendiginde 2005 yilinda firma bilango
kalemleri anlaminda gelisme gosterdigi goriilmektedir. Donen varliklar; 2004 yilinda
2005 yilina gore % 117,19 oraninda artig gostermistir. Hazir degerler kalemlerinde 2005
yilinda 2004 yilina gore % 273,48 oraninda artig gostererek deger olarak da artmistir..
Hazir degerler kaleminde de artigin asil nedeni alinan banka hesabi kaleminin % 100’ lik
bir artis gdstermesidir. Bu durum firmanin 2005 yili sonu itibari ile nakitlerini banka
hesaplarinda biraktigin1 gostermektedir. 2005 yilinda miisterilerden alinan c¢eklerin
tahsilatlarinin yapilmasi sonucunda nakitlerin banka hesaplarinda birakildig1 goriisiine de
varilabilir. 2005 yilinda alinan ¢ekler kalemi sifir deger almis bu da tiim ¢eklerin tahsil
edilerek banka hesaplarinda bekletildigini gdsterebilmektedir. Ticari alacaklar grubunda;
firmanin ticari alacaklari 2005 yilinda sifir deger almistir. 2004 yilina gore % 100’ lik
azalma gergeklesmistir. Bu durum firmanin tahsilatlarint hizlandirdigini, satislarinda
azalma meydana gelebildigini veyahut tiim tahsilatlarin banka araciligr ile nakit olarak
yapildigin1 gosterebilmektedir. Stoklar grubunda; firma 2005 yilinda ilk madde ve
malzeme stoklarimi azaltirken mamul stoklarini arttirmistir. Satiglara bakildiginda 2005
yilinda artis egilimi gostermektedir. Burada firmanin {iretimin devamlilig1 i¢in ilk madde
ve malzeme stoklar1 bulundurmaya basladig1 seklinde yorumlanabilir. Gelecek aylara
giderler ve gelir tahakkuklar1 kalemi 2005 yilinda 37.738,52 YTL deger almistir. Bu

durum yapilan yatirnmlarin artmasi sonucu gelecek aylara ait giderlerde artisa neden
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olmustur. Diger donen varliklar kalemleri; devreden KDV kalemi 2005 yilinda 2004
yilina gore % 13,84 oraninda azalis gostermistir. Satiglarin artmasit sonucu firmanin
devletten KDV alacaginin azaldigini gostermektedir.

Duran varliklar; 2005 yilinda 2004 yilina gore % 72,39 oraninda artig gostermistir.
Duran grubunu daha ¢ok maddi duran varliklardan olusmaktadir. Maddi duran grubu
2005 yilinda 2004 yilina gore % 63,39 oraninda artis gostermistir. Maddi duran varliklar
grubunda tasitlar ve demirbaslar kalemleri agirliktadir. Firmanin pazarlama aginin
geniglemesi sonucunda, tesisler yenilenmis, yeni demirbaslar ve araglar alinmistir. Maddi
olmayan duran varlikla grubu da ayn1 sekilde 45.269,04 YTL artis gostermistir. Gelecek
yillara ait giderleri; firmanin yaptig1 giderlerin ilgili yilda diisiilemeyen ve gelecek yillara
sarkan giderlerinin izlendigi hesaptir. 2005 yilinda firmanin gelecek yillara ait
giderlerinde % 517 oraninda artig gostermistir.

Pasif taraftaki kaynak kalemlerinde artislar gozlenmektedir. Kisa vadeli yabanci
kaynaklar kalemi 2005 yilinda 2004 yilina gore % 541,13 oraninda artig gostermistir. Kisa
vadeli yabanci kaynak kalemlerinde mali bor¢larda 2005 yilinda 163.622,57 YTL’ lik bir
artts meydana gelmistir. Bu artig firmanin maddi duran varlik alirken kullandig1 krediler
nedeniyle artis gostermistir. Ticari borglar kalemlerinde 2005 yilinda % 400,69 oraninda
artlis meydana gelmistir. Firma artan satislar1 neticesinde hammadde alimlarini ve diger
alimlarini kredili olarak yapmistir. Bu ylizden firma bor¢larinda artis meydana gelmistir.
Vergi ve yiikiimliiliikler oraninda 2005 yilinda % 81,27 oraninda artmistir. Artis nedeni
olarak firmanin artan satiglarini karsilamak igin is¢i almasi neticesinde odedigi gelir
vergisi kesintilerinin 2005 yili sonu itibar1 ile artmasidir. Bor¢ ve gider karsiliklar
kaleminde 2005 yilinda % 95,21 oraninda bir artis meydana gelmistir. Bu firmanin 2005
yilinda daha yiiksek oranda kar ettigini bunun neticesinde daha yiiksek karsiliklar
ayrildigin1 gostermektedir. Uzun vadeli yabani kaynaklarda 2005 yilinda % 239,97 liik
bir artis meydana gelmistir. Mali borglar grubu % 202,50 oraninda artis gOstermistir.
Gelecek aylara ait gelirler ve gider tahakkuklar1 2005 yilinda % 554,35 oraninda artis
gostermistir. Gruplar, firmanin arag kredilerinin ve bankalardan kullandig1 kredilerin daha
sonraki yillara tekabiil eden ©&demelerini ve giderlerini i¢ermektedir. Son grup 6z
kaynaklar grubu 2005 yilinda % 5,67’ lik artis gdstermistir. Odenmis sermaye kalemi
toplaminda oran olarak herhangi bir degisiklik olmamstir. Oz sermaye kalemi 500.000,00
YTL artig gostermistir. Sermaye diizeltmesi olumlu farklar1 sermayeye eklendiginden
2005 yilinda sifir deger almistir. Kar yedekleri grubunda 2005 yilinda herhangi bir

degisiklik olmamistir. Ge¢gmis yil zararlar1 % 2,82 oraninda artis gostermistir. Bu artisin
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nedeni firmanin 2004 yilinda etmis oldugu zararin bu hesaba alinmasi nedeniyledir.
Donem net kar ve zararinda 2005 yilinda net zarar kalemi sifir deger alirken, 2005 yilinda
net kar etmis 71.589,96 deger almistir. Bu firmanin 2004 yilin1 zararla 2005 yilin1 da karla

kapadigin1 gostermektedir
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Cizelge 63. Sirket Bilanco Trend Analizleri

Y%

T.SUT A.S. BILANCOLARI 2004 2005 Egilim
I- DONEN VARLIKLAR
A.HAZIR DEGERLER 88.678,44 242.514,10 273,48
1. Kasa 5.361,82 4.841,57 90,30
2. Alinan Cekler 83.316,62 (100,00)
3. Bankalar 237.672,53 100,00
4. Verilen Cekler ve Odeme Emirleri (-)
C. TICARI ALACAKLAR 332.174,92 (100,00)
1. Alicilar 332.174,92 (100,00)
2. Alacak Senetleri
3. Verilen Depozito ve Teminatlar
D. DIGER ALACAKLAR
5. Diger Cesitli Alacaklar
E. STOKLAR 128.926,79 379.774,46 294,57
1. ilk Madde ve Malzeme 125.308,84 109.324,33 87,24
2. Yar1 Mamuller
3. Mamuller 3.617,95 270.450,13 7.475,23
4. Ticari Mallar
F. GELECEK AYLARA AIT GIDERLER
VE GELIiR TAHAKKUKLARI 37.738,52 100,00
1. Gelecek Aylara Ait Giderler 37.738,52 100,00
2. Gelir Tahakkuklar1
G. DiGER DONEN VARLIKLAR 36.940,33 31.829,26 86,16
1. Devreden KDV 36.940,33 31.829,26 86,16
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 586.720,48 691.856,34 117,92
II- DURAN VARLIKLAR
D- MADDi DURAN VARLIKLAR 816.903,19 1.334.635,00 163,38
1. Arazi ve Arsalar 11.978,50 11.978,50
2. Yer alt1 ve Yer ustii Diizenleri
3. Binalar 139.251,17 139.251,17
4. Tesis, Makine ve Cihazlar 800.232,48 849.426,36 106,15
5. Tasitlar 891.178,46 1.310.197,73 147,02
6. Demirbaslar 136.957,64 363.417,32 265,35
7. Birikmig Amortismanlar (-) (1.540.882,35) | (1.921.819,05) | 124,72
8. Yapilmakta Olan Yatirimlar 378.187,29 582.182,97 153,94
9. Verilen Avanslar
E. MADDi OLMAYAN DURAN 45.269,04 100,00
VARLIKLAR 45.269,04 100,00
1. Haklar
2. Birikmis Amortismanlar (-)
F. GELECEK YILLARA AiT GIDERLER
VE GELIiR TAHAKKULARI 6.370,47 39.305,65 617,00
1. Gelecek Yillara Ait Giderleri 6.370,47 39.305,65 617,00
DURAN VARLIKLAR TOPLAMI 823.273.66 1.419.209.69 172,39
AKTIiF TOPLAMI 1.409.994,14 | 2.111.066,03 149,72
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%

T.SUT A.S. BILANCOLARI 2004 2005 Egilim
I-KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR
A.MALI BORCLAR 163.622,57 100,00
1. Banka Kredileri
2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar 22.135,63 100,00
3. Ertelenmis Finansal Kiralama Borg¢lanma
Maliyetleri (-) (5.913,80) 100,00
4.Uzun Vadeli Kredi Anapara, .Taksit ve Faizleri 147.400,74 100,00
B. TICARi BORCLAR 72.174,92 361.370,27 500,69
1. Saticilar 72.174,92 361.370,27 500,69
C.DiGER BORCLAR
1. Ortaklara Borg¢lar
E. ODENECEK VERGI VE DIiGER
YUKUMLULUKLER 28.461,18 51.590,35 181,27
1. Odenecek Vergi ve Fonlar 9.271,63 11.501,98 124,06
2 Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 19.189,55 40.088,37 208,91
F. BORC VE GIDER KARSILIKLARI (9.319,70) 8.873,26 195,21
1. Dénem Kar1 Vergi ve Diger Yasal Yiik.Kars. 9.727,10 33.662,31 346,07
2. Diger Yikiimliilikler (19.046,80) (24.789,05) 130,15
KISA VADELi YABANCI KAYNAKLAR
TOPLAMI 91.316.40 585.456,45 641,13
II-UZUNVADELI YABANCI KAYNAKLAR 50.393,00 152.438,59 302,50
A.MALi BORCLAR 50.393,00 139.275,97 276,38
1. Banka Kredileri 14845,20 100,00
2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar (1.682,58) 100,00
3. Ertelenmis Finansal Kiralama Bor¢lanma
Maliyetleri (-)
F.GELECEK AYLARA AiT GELIiRLER VE 6.006,37 39.302,65 654,35
GiDER TAHAKKUKLARI 6.006,37 39.302,65 654,35
2.Gider Tahakkuklari
UZUN VADELi YABANCI KAYNAKLAR
TOPLAMI 56.399.37 191.741.24 339.97
II- 0ZKAYNAKLAR
A. ODENMIS SERMAYE 1.461.514,10 1.461.514,10
1.Sermaye 1.000.000,00 1.500.000,00 150,00
2. Odenmemis Sermaye (-) (38.485,90) (100,00)
3. Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklari 461.514,10
4. Sermaye Diizeltmesi Olumsuz Farklar (-)
C.KAR YEDEKLERI 131.586,28 131.586,28
1. Yasal Yedekler 6.646,79 6.646,79
2. Olaganiistii Yedekler 124.939,49 124.939,49
D. GECMIS YIL KARLARI
E. GECMIS YIL ZARARLARI (-) (321.757,84) (330.822,00) 102,82
F. DONEM NET KARI ( ZARARI ) (9.064,17) 71.589,96 898,00
1. D6nem Net Kar1 71.589,96 100,00
2. Donem Net Zarari (-) (9.064,17) (100,00)
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 1.262.278.37 1.333.868.34 105,67
PASIF TOPLAMI 1.409.994,14 2.111.066,03 149,72
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Cizelge 64. Gelir Tablosu Trend Analizleri

T.SUT A.S. GELIR TABLOLARI

2004

2005

%
Egilim

A.BRUT SATISLAR

1. Yurti¢i Satiglar

2. Yurtdig1 Satiglar

3. Diger Gelirler

B. SATIS iNDiRIMLERI (-)

1. Satistan Tadeler (-)

2. Satis Iskontolari (-)

3. Diger Indirimler (-)

C.NET SATISLAR

D. SATISLARIN MALIYETI

1. Satilan Mamuller Maliyeti (-)

2. Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-)

3. Satilan Hizmet Maliyeti (-)

4. Diger Satislarin Maliyeti (-)

BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI
E. FAALIYET GIDERLERI

1. Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama,Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yonetim Giderleri (-)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI
F. DIGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GELIR VE KARLAR

1. Istiraklerden Temettii Gelirleri

. Bagli Ortakliklardan Temettii Gelirleri
. Faiz Gelirleri

. Komisyon Gelirleri

. Konusu Kalmayan Karsiliklar

. Menkul Kiymet Satig Karlari

. Kambiyo Karlar

. Reeskont Faiz Gelirleri

. Enflasyon Diizeltme Karlar1

10. Diger Olagan Gelir ve Karlar

G. DIiGER FAALIYETLERDEN
OLAGAN GIDER VE ZARARLAR (-)
1. Komisyon Giderleri (-)

. Karsilik Giderleri (-)

. Menkul Kiymet Satis Zararlari (-)

. Kambiyo Zararlari (-)

. Reeskont Faiz Giderleri (-)

. Enflasyon Diizeltme Zararlari (-)

. Diger Olagan Gider ve Zararlar (-)

H. FINANSMAN GIiDERLERI (-)

1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
2. Uzun Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR

I. OLAGANDISI GELIiR VE KARLAR
1. Onceki Dénem Gelir ve Karlari

2. Diger Olagandis1 Gelir ve Karlar

J. OLAGANDISI GiDER VE
ZARARLAR (-)

1. Calismayan Kisim Gider Zararlari (-)
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlar1 (-)
3. Diger Olagandis1 Gider ve Zararlar (-)
DONEM KARI VEYA ZARARI

K. DONEM KARI VERGI VE
DiG.YAS.YUK.KARS. (-)

DONEM NET KARI VEYA ZARARI

O 001N N b W

~N N bW

5.816.342,43
5.814.842,43

1.500,00

4.213,72
4.213,72

5.812,128,71
5.314.053,84
5.314.053,84

498.074,87
448.183,98

310.031,14

138.152,84
49.890,89

50.383,22

50.383,22

(492,33)
1.155,27

1.155,27

662,94

9.727,10
(9.064,16)

8.068.376,23
8.065.538,40

2.837,83
63.068,39

38.054,15

25.014,24

8.005.307,84

6.868.774,43
6.868.774,43

1.136.533,41
1.037.411,68

782.621,14

254.790,54
99.121.73

8.859,08
8.859,08

90.262,65
14.989,62

14.989,62

105.252,27

33.662,31
71.589,96

138,72
138,72

189,19
1.496,74

903,10

100,00
137,33

129,26
129,26

228,19
231,47

252,43

184,43
198,68

(100,00)

(100,00)

100,00
100,00

18.333,77
1.297,50

1.297,50

15.876,59

346,07
898,00
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Gelir tablosuna bakildiginda 2005 yilinda bazi kalemlerde 2004 ( baz yil ) yilina gore
artis ve azaliglar gézlenmektedir. 2005 yilinda firmanin faaliyetleri satis rakamlar1 % 38,72,
satig indirimleri % 1396,74, satis maliyetleri de % 29,26 oraninda artis gostermistir.
Satiglarin artis orani maliyetlerin artis oranindan fazla olmustur. Firmanin net satislart %
38,72 oraninda buna karsin briit satis kar1 % 128,19 oraninda artis gostermistir. Bunun nedeni
satig indirimlerinin oran olarak fazla fakat oran olarak diisiik olmasindan ve maliyetlerin artis
oraninin satig artis oranindan az olmasindan kaynaklanmaktadir. Faaliyet giderlerinde de %
131,47 oraninda artis gergeklesmis ve artig faaliyet karii diisiirmektedir. Pazarlama, satis ve
dagitim giderleri faaliyet giderleri icinde 6nemli paya sahiptir. Genel yonetim giderleri de
faaliyet giderlerinde net satiglardan pay almaktadir. Satislarin artis oraninin pazarlama, satig
ve dagitim giderlerindeki artis oranindan fazla olmasi olumsuz bir unsur olarak
degerlendirilebilir. Satiglardaki % 38,72’ lik artisa karsin faaliyet giderlerindeki % 131,47
oraninda artis gerceklesmistir. Burada yapilan giderlerin oniimiizdeki yillarda firmay1 nasil
etkileyecegi yani uzun vadede yapilan yatirnmlarla ilgili olup olmadigr da gbéz Oniine
alimmalidir . Tiim bunlara ragmen firmanin faaliyet kar1 % 98,68 oraninda artis gostermistir.
Bu durum firmanin finansman giderlerini karsilamada sorun yasamayacagin
gosterebilmektedir. Diger taraftan finansman giderlerinde 2005 yilinda 8.859,08 YTL artig
gerceklesmistir. Olagan gelir veya kar kalemi 2005 yilinda % 1197,50 oraninda artig
gostermistir. Oran yiiksektir fakat tutar olarak yiiksek bir rakam sayilmaz. Bu durumu firma
faaliyet hacmine gore degerlendirmek gerekmektedir. Firma 2005 yilin1 daha yiiksek karla
kapadigindan vergi tizerinden karsilik da % 246,07 oraninda artig gostermistir. Firma sonucta
2005 yilinda net karliligini % 798,00 oraninda arttirmistir.

6.3.3.3.3. Sirket Karsilastirmah Bilan¢olar Analizi

Karsilagtirmali mali tablolar analizi isletmenin en az iki yillina ait verilerin ayn1 mali
cizelgede birlestirilmesi, bunlarin karsilastirilmasi yoluyla tespit edilecek artis ve azaliglarin
yorumlanmasiyla isletme faaliyetleri hakkinda bilgi saglayan mali analiz teknigidir.
Kargilagtirmali analiz ile isletmenin verimlilik, karlilik, mali yapist gibi konularda detayli
bilgi elde edilir. ( OZER, Mevliit 1993 )

T.Siit A.S’nin 2004 ve 2005 yillar1 bilangolar1 kargilastirmali analize tabi tutulduklarinda
2005 yilinda bilango varlik / kaynaklarinda % 49,72’ lik artisin gerceklestigi goriilmektedir.
Bilango varliklar ( aktifi ) incelendiginde donen varliklar ve duran varliklardan olusmaktadir.

Donen Varliklar ; donen varliklar genel toplamda 105.135,86 YTL ve % 17,92 oraninda

artis gostermistir. Donen varliklarin artmasinin en temel nedenleri, firmanin, hazir degerler
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grubunda bankalar hesabinda ve stoklar kalemlerinde 2005 yilinda ilk madde ve malzeme
stoku bulundurulmasi nedeniyle yasanan artislardir.

Hazir degerler grubunda; kasa hesabindaki 520,25 YTL ve % 9,70 oraninda bir azalis
gergceklesmistir. Para miktar1 kasanin 31.12 tarihindeki bakiyesini vermektedir. Satislara
karsilik alinan miisteri ¢eklerinin 2004 yilina goére 83.316,62 YTL azalis gostermistir. Bu
azalislar firmanin tahsilatlarinda arttk daha banka havalesi seklinde tahsile gittigini
gostermektedir. Bankalar kalemi 237.672,53  YTL artig goOstermistir. Bu artig ticari
faaliyetlerin neticesinde satislarin yilikselmesi neticesinde olabilmektedir. Ticari alacaklarda
2005 yilinda 332.174,92 YTL azalma gergeklesmistir. Bunun nedenleri; satislardaki azalislar,
tahsilatlarin etkin bir sekilde yapilabilmesinden, kredili satis yapilmamasindan olabilir.
Stoklar kalemi 2005 yilinda 250.847,67 YTL ve % 194,57 oraninda artig gostermistir. Stoklar
kisa vadeli yabanci kaynaklarla finanse edildigi diisiiniiliirse stok devir hizina baglh olarak
stoklarin kag giinde paraya ¢evrildigi konusuna dikkat edilmelidir. Ciinkii, bor¢larin 6denmesi
iiretilen mamullerin satis1 sonucu olusacak gelirle olacaktir. Diger donen varliklar, devreden
KDV kalemi 2005 yilinda 5.111,07 YTL ve % 13,84 oraninda azalig gOstermistir. Bu
durumda firmanin tahsil etti§i KDV tutarinin 6dedigi tutarindan daha yiiksek oldugu
sOylenebilir.

Duran Varliklar;, 2005 yilinda 595.936,03 YTL ve % 72,39 oraninda artig gdstermistir.
Artisin asil nedeni 2005 yilinda pazar payinin genislemesi neticesinde yapilan yatirimlardir.

Maddi duran varliklar; maddi duran varliklart 2005 yilinda 2004 yilina gore 517.731,81
YTL ve % 63,38 oraninda bir artis géstermistir. Bunun nedeni; firmanin pazarlama alanlarinm
ve miisteri portfoylinii gelistirmesi neticesinde tasitlarin yenilenmesi, gerekli olan demirbas ve
diger maddi — maddi olmayan duran varliklara yaptig1 yatirimlardir. Maddi olmayan duran
varliklara da yatirimlar yapildigi 45.269,04 YTL’ lik artistan gozlenmektedir. Amortisman
giderlerinin tutar1 ve oran1 da maddi duran varliklarin artmasi sonucu artmigtir. 2005 yilinda
380.936,70 YTL ve % 24,72 oraninda artis gostermistir. Gelecek yillara ait giderlerde yapilan
yatirimlarin artmasi neticesinde 32.935,18 YTL ve % 517,00 oraninda artis gostermistir.
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Cizelge 65. Karsilagtirmali Bilango Analizleri

T.SUT A.S. BILANCOLARI 2004 2005 ) ) Yo
Fark Degisim

I- DONEN VARLIKLAR
A.HAZIR DEGERLER 88.678,44 242.514,10 153.835,66 173,48
1. Kasa 5.361,82 4.841,57 (520,25) (9,70)
2. Alinan Cekler 83.316,62 (83.316,62) (100,00)
3. Bankalar 237.672,53 237.672,53 100,00
4. Verilen Cekler ve Odeme
Emirleri (-)
C. TiCARIi ALACAKLAR 332.174,92 (332.174,92) (100,00)
1. Alicilar 332.174,92 (332.174,92) | (100,00)
2. Alacak Senetleri
3. Verilen Depozito ve Teminatlar
D. DIGER ALACAKLAR
5. Diger Cesitli Alacaklar
E. STOKLAR 128.926,79 379.774,46 250.847,67 194,57
1. Ilk Madde ve Malzeme 125.308,84 109.324,33 (15.984,51) (12,76)
2. Yar1 Mamuller
3. Mamuller 3.617,95 270.450,13 266.832,18 (7375,23)
4. Ticari Mallar
F. GELCEK AYLARA AiT
GIDERLER VE GELIR 100,00
TAHAKKUKLARI 37.738,52 37.738,52 | 100,00
1. Gelecek Aylara Ait Giderler 37.738,52 37.738,52
2. Gelir Tahakkuklar1 (13,84)
G. DiGER DONEN 36.940,33 31.829,26 (5.111,07) | (13,84)
VARLIKLAR 36.940,33 31.829,26 (5.111,07)
1. Devreden KDV
DONEN VARLIKLAR 586.720.48 691.856.34 105.135.86 17,92
TOPLAMI
II- DURAN VARLIKLAR
D- MADDIi DURAN
VARLIKLAR 816.903,19 1.334.635,00 517.731,81 63,38
1. Arazi ve Arsalar 11.978,50 11.978,50
2. Yer alt1 ve Yer tistii Diizenleri
3. Binalar 139.251,17 139.251,17
4. Tesis, Makine ve Cihazlar 800.232,48 849.426,36 49.193,88 6,15
5. Tasitlar 891.178,46 1.310.197,73 419.019,27 47,02
6. Demirbaslar 136.957,64 363.417,32 226.459,68 165,35
7. Birikmis Amortismanlar (-) (1.540.882,35) | (1.921.819,05) | (380.936,70) | (24,72)
8. Yapilmakta Olan Yatirimlar 378.187,29 582.182,97 203.995,68 53,94
9. Verilen Avanslar
E. MADDi OLMAYAN DURAN
VARLIKLAR 45.269,04 45.269,04 100,00
1. Haklar 45.269,04 45.269,04 100,00
2. Birikmis Amortismanlar (-)
F. GELECEK YILLARA AiT
GIDERLER 6.370,47 39.305,65 32.935,18 517,00
1. Gelecek Yillara Ait Giderleri 6.370,47 39.305,65 32.935,18 517,00
DURAN VARLIKLAR 823.273.66 1.419.209.69 595.936.03 72,39
TOPLAMI
AKTIF TOPLAMI 1.409.994,14 | 2.111.066,03 701.071,89 49,72
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Kisa vadeli yabanci kaynaklar; 2005 yilinda firmanin kisa vadeli yabanci kaynaklari
494.140,05 YTL ve % 541,13 oraninda artis gostermistir. Hesap grubu incelendiginde artigin
agirlikli olarak mali ve ticari borglardan kaynaklandigi goriilmektedir. Mali borglar 2005
yilinda 163.622,57 YTL tutarinda artis gostermistir. Bunun nedeni maddi duran varlik
alimlarinda banka kredilerinin kullanmasidir. Mali bor¢ kullanim1 artmis ve bunun sonucu da
kisa vadeli yabanci kaynak kullanimi artmistir. Bu durum isletme aleyhine olarak
yorumlanabilir. Fakat firmanin mali yapis1 bunu kaldiracak diizeydedir. Ticari borglar
kaleminde 2005 yilinda 289.195,35 YTL ve % 400,69 oraninda artis meydana gelmistir.
Bunun nedeni firmanin tiim alimlarinda kredili olarak bor¢lanmay: tercih etmesi
olabilmektedir. Ticari bor¢larin fazlalig1 kisa vadede bor¢ 6deme giiciinii olumsuz etkilerken,
diger taraftan kredili alacaklarin tahsilinin etkin sekilde yapilabilmesi firma lehine olarak
yorumlanabilmektedir. Vergi ve yiikiimliliklerde ki 23.129,17 YTL ve % 81,27 oraninda
artiglarin nedeni; firmanin c¢alisan iscilerin sayisinin artmasi neticesinde firmanin devlete
0dedigi gelir vergisi ve sigorta kesintilerinin artmasidir.

Uzun vadeli yabanci kaynaklar; 2005 yilinda firmanin uzun vadeli yabanci kaynaklar
135.341,87 YTL ve % 239,97 oraninda artis géstermistir. Uzun vadeli yabanci kaynaklarda ki
artiglar mali borglarda ki artislardan kaynaklandigi soylenebilir. Mali borglarda ki 2005
yilindaki 102.045,59 YTL ve % 202,50 oraninda artisin nedenleri; kullanilan kredilerin
gelecek yillara isabet eden borglaridir. Gelecek aylara ait gelirler ve gider tahakkuklar i¢inde
ayni durum s6z konusudur.

Oz kaynaklar grubunda 2005 yilinda 71.589,97 YTL ve % 5,67 oraninda artis

gerceklesmistir.
Odenmis sermayede 2005 yilinda tutar ve oran olarak degisiklik meydana gelmemistir. Fakat,
0z sermaye kaleminde 2005 yilinda 500,000,00 YTL’ lik artis meydana gelmistir. Kar
yedekleri grubunda 2005 yilinda tutar ve oran olarak degisiklik meydana gelmemistir. Gegmis
yil zararlar1 2004 yili zarar tutar1 olan 9.064,17 YTL ve % 2,82 oraninda artig gostermistir.
Donem net kar / zarar kalemi 2004 yilinda zarar edilmesi ve 2005 yilinda da kér edilmesi
neticesinde 9.064,17 YTL azalis ve 71.589,97 artig gostermistir.

Pasif ( kaynaklar ) tarafa bakildiginda, yabanci kaynaklarda artislar deger ve oran olarak
0z kaynaklarinkinden fazla olarak gergeklesmistir. Bu durum firma aleyhine olarak
yorumlanabilirse de oran olarak bakildiginda firma ortaklarinin firma {izerindeki haklarinin

fazla oldugu goriilmektedir.
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Y%

T.SUT A.S. BILANCOLARI 2004 2005 e
Fark Degisim

I-KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR 163.622,57 163.622,57 100,00
A.MALI BORCLAR
1. Banka Kredileri 22.135,63 22.135,63 100,00
2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar
3. Ertelenmis Finansal Kiralama (5.913,80) (5.913,80) (100,00)
Borglanma Maliyetleri (-)
4.Uzun Vadeli Kredi Anapara, .Taksit ve 147.400,74 147.400,74 100,00
Faizleri
B. TICARI BORCLAR 72.174,92 361.370,27 289.195,35 400,69
1. Saticilar 72.174,92 361.370,27 289.195,35 400,69
E. ODENECEK VERGI VE DIGER
YUKUMLULUKLER 28.461,18 51.590,35 23.129,17 81,27
1. Odenecek Vergi ve Fonlar 9.271,63 11.501,98 2.230,35 24,06
2 Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 19.189,55 40.088,37 20.898,82 108,91
F. BORC VE GIDER KARSILIKLARI
1. Donem Kart Vergi ve Diger Yasal (9.319,70) 8.873,26 18.192,96 195,21
Yiik.Kars. 9.727,10 33.662,31 23.935,21 246,07
2. Diger Yikimlilikler (19.046,80) (24.789,05) 5.742,25 30,15
KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR TOPLAMI 91.316.40 585.456.45 494.140.05 541.13
II-UZUNVADELI YABANCI
KAYNAKLAR
A.MALI BORCLAR 50.393,00 152.438,59 102.045,59 202,50
1. Banka Kredileri 50.393,00 139.275,97 88.882,97 176,38
2. Finansal Kiralama Islemlerinden Borglar 14845,20 14.845,20 100,00
3. Ertelenmis Finansal Kiralama (1.682,58) (1.682,58) (100,00)
Borglanma Maliyetleri (-)
F.GELECEK AYLARA AIT
GELIRLER VE GIDER
TAHAKKUKLARI 6.0006,37 39.302,65 33.296,28 554,35
2.Gider Tahakkuklar1 6.006,37 39.302,65 33.296,28 554,35
UZUN VADELI YABANCI
KAYNAKLAR TOPLAMI 56.399.37 191.741.,24 135.341.87 239.97
II- OZKAYNAKLAR
A. ODENMIS SERMAYE 1.461.514,10 | 1.461.514,10
1.Sermaye 1.000.000,00 1.500.000,00 500.000,00 50,00
2. Odenmemis Sermaye (-) (38.485,90) (38.485,90) 100,00
3. Sermaye Diizeltmesi Olumlu Farklari 461.514,10 (461.514,10) | (100,00)
4. Sermaye Diizeltmesi Olumsuz Farklar
)
C.KAR YEDEKLERIi 131.586,28 131.586,28
1. Yasal Yedekler 6.646,79 6.646,79
2. Olaganiistii Yedekler 124.939,49 124.939,49
D. GECMIS YIL KARLARI
E. GECMIS YIL ZARARLARI (-) (321.757,84) (330.822,00) 9.064,16 2,82
F. DONEM NET KARI ( ZARARI ) (9.064,17) 71.589,96 80.654,13 | (889,81)
1. D6nem Net Kari 71.589,96 71.589,97 100,00
2. Donem Net Zarari (-) (9.064,17) (9.064,17) (100,00)
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 1.262.278.37 1.333.868.34 71.589.97 5,67
PASIF TOPLAMI 1.409.994,14 2.111.066,03 | 701.071,89 49,72
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Cizelge 66. Gelir Tablosu Karsilastirmali Tablolar Analizi

T.SUT A.S. GELIiR TABLOLARI

2004

2005

(IO
Fark

%
Degisim

A.BRUT SATISLAR

1. Yurti¢i Satiglar

2. Yurtdig1 Satiglar

3. Diger Gelirler

B. SATIS iNDiRiIMLERI (-)

1. Satistan Tadeler (-)

2. Satis Iskontolari (-)

3. Diger Indirimler (-)

C.NET SATISLAR

D. SATISLARIN MALIYETI

1. Satilan Mamuller Maliyeti (-)

2. Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-)

3. Satilan Hizmet Maliyeti (-)

4. Diger Satislarin Maliyeti (-)

BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI
E. FAALIYET GIDERLERI

1. Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama,Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yonetim Giderleri (-)
FAALIYET KARI VEYA ZARARI

F. DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN
GELIR VE KARLAR

1. Istiraklerden Temettii Gelirleri

. Bagli Ortakliklardan Temettii Gelirleri
. Faiz Gelirleri

. Komisyon Gelirleri

. Konusu Kalmayan Karsiliklar

. Menkul Kiymet Satig Karlar1

. Kambiyo Karlar

. Reeskont Faiz Gelirleri

. Enflasyon Diizeltme Karlari

10. Diger Olagan Gelir ve Karlar

G. DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN
GIDER VE ZARARLAR (-)

1. Komisyon Giderleri (-)

. Karsilik Giderleri (-)

. Menkul Kiymet Satis Zararlar1 (-)

. Kambiyo Zararlari (-)

. Reeskont Faiz Giderleri (-)

. Enflasyon Diizeltme Zararlari (-)

. Diger Olagan Gider ve Zararlar (-)

H. FINANSMAN GIDERLERI (-)

1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)

2. Uzun Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR

I. OLAGANDISI GELIiR VE KARLAR
1. Onceki Dénem Gelir ve Karlari

2. Diger Olagandis1 Gelir ve Karlar

J. OLAGANDISI GIDER VE ZARARLAR (-
)

1
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. Calismayan Kisim Gider Zararlari (-)
2. Onceki Dénem Gider ve Zararlar1 (-)
3. Diger Olagandis1 Gider ve Zararlar (-)
DONEM KARI VEYA ZARARI
K. DONEM KARI VERGI VE
DiG.YAS.YUK.KARS. (-)

DONEM NET KARI VEYA ZARARI

5.816.342,43
5.814.842,43

1.500,00

4.213,72
4.213,72

5.812,128,71
5.314.053,84
5.314.053,84

498.074,87
448.183,98

310.031,14

138.152,84
49.890,89

50.383,22

50.383,22

(492,33)
1.155,27

1.155,27

662,94

9.727,10
(9.064,16)

8.068.376,23
8.065.538,40

2.837,83
63.068,39

38.054,15

25.014,24

8.005.307,84

6.868.774,43
6.868.774,43

1.136.533,41
1.037.411,68

782.621,14

254.790,54
99.121.73

8.859,08
8.859,08

90.262,65
14.989,62

14.989,62

105.252,27

33.662,31
71.589,96

2.252.033,80
2.250.695,97

1.337,83
58.854,67
33.840,43
25.014,24
2.193.179,13

1.554.720,59
1.554.720,59

638.458,54
589.227,70

472.590,00

116.637,70
49.230,84

(50.383,22)

(50.383,22)

8.859,08
8.859,08

90.754,98
13.834,35

13.834,35

104.589,33

23.935,21
80.654,12

38,72
38,71

100,00

1.396,74
803,10
100,00

37,73

29,26
29,26

128,19
131,47

152,43

84,43
98,68

(100,00)

(100,00)

100,00
100,00

18.433,77
1.197,50

1.197,50

15.776,59

246,07
989,81
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Gelir tablosu firmanin iki tarih arasindaki mali durumunu gosteren tablodur. T.Siit A.S’
nin gelir tablolar1 ¢izelge 66’ da karsilastirmali olarak analiz edilmistir.

Firmanin gelir tablosu incelendiginde yurti¢ci satislarinda % 38,72 oraninda ve
2.252.033,80 YTL artis gerceklesmistir. Satiglar lizerinde durulmasi gereken en Onemli
unsurdur. Ciinkii, isletmelerin varliklarin1 siirdiirebilmeleri karhiliga baghdir. Karhiligi
etkileyen en 6nemli unsur ise satislarda ki basaridir. Burada satislarin artmasi ve karhliklarin
yiikselmesi firmanin lehinedir. Satig indirimleri 58.854,67 YTL ve % 1396,74 oraninda
artmistir. Deger oran olarak yliksek olmasina ragmen tutar olarak satiglarla kiyaslandiginda
diisiiktiir. Bunun nedeni; artan satis hacmine ragmen iyi bir satig politikasi izlenmis ve miisteri
memnuniyeti saglanmistir. Net satiglarda, briit satiglardaki % 37,82 lik artis etkisini ayni
oranda gostermis ve % 37,73 oraninda artmistir. Satiglarin maliyeti % 29,26 oraninda
artmistir. Burada dikkat edilmesi gereken maliyetlerde ki artmanin satiglardaki artmadan daha
az oldugudur. Bu durum 6nemlidir, ¢iinkii, firmanin kar marjin1 etkilemektedir. Firmanin briit
satig kar1 % 128,29 oraninda artmistir. Bu durum firmanin mallarin1 2004 yilina gore daha
yiiksek kar marjiyla sattigr anlamina gelmektedir. Faaliyet giderleri % 131,47 oraninda
artmistir. Pazarlama, satis ve dagitim giderleri % 152,43, genel yonetim giderleri de % 84,43
oraninda artmustir. Satislardaki % 38,72 oranindaki artisa gore faaliyet giderlerindeki %
131,47 artis oran1 firma aleyhinedir. Bu azalmanin uzun dénemdeki etkilerinin de gz oniine
alinmas1 gereklidir. Tiim bu unsurlara bagli olarak faaliyet kar1 % 98,68 oraninda artis
gostermistir. 2004 yilinda olagan gider ve zararlarda yer alan rakam enflasyon
diizeltmelerinden kaynaklanmaktadir. Enflasyon diizeltmeleri ile ilgili sartlar gerceklesmedigi
siirece hareket gorecek kalem degildir. Finansman giderleri firma faaliyetlerine gore diisiik
olarak gerceklesmistir. 2005 yilinda 8.859,08 YTL artis meydana gelmistir. Olagan kar veya
zarar kalemi 2005 yilinda % 18433,77 oraninda kara donmiistiir. Oran olarak yiiksektir fakat
tutar olarak ayni1 dogrultuda ger¢eklesmemistir. Olagandist gelir ve karlar ile olagandis1 gider
ve zararlar arizi olarak ortaya c¢ikan kalemlerdir bu ylizden isletme faaliyetlerinin genel
degerlendirilmesinde etkili bir unsur degildirler. Olagandis1 gelir ve karlar ile gider ve
zararlarda kalemlerinde 2005 yilinda herhangi bir hareket olmamistir. Dénem kar1 veya
zarar1; bu kalem vergi oncesi goriilen kari icermektedir. 2004 yilinda 662,94 YTL kar eden
firma 2005 yilinda kdrimi arttirarak 105.252,27 YTL kar elde etmistir. Vergi karsiliklari
kalemi; 2005 yilinda firma faaliyetleri sonucunda dah fazla kar etmistir ve devlete vergi
olarak 6demesi gereken tutarda 23.935,21 YTL olarak hesaplanmistir. Dénem net kér1 veya
zarar1 vergi tutar1 hesaplandiktan bilangoda goriilecek olan kardir. Firma 2005 faaliyetleri

sonucunda 71.589,96 YTL net kar elde etmistir.
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6.3.3.3.4. Oran Analizleri
6.3.3.3.4.1. Likidite Oranlar:
Likidite, kisa vadeli yabanci kaynaklar1 vadelerinde karsilayabilme bakimimdan dénen
varliklarin kalite ve yeterliliginin 6l¢iisii olmaktadir. Bu oranlar ile isletmenin kisa vadeli

borglarin1 zamaninda ddeyip 6deyemeyecegi ol¢iiliir. (Bektore ve ark.1991)

1. CariOran = Donen Varhklar / K.V.Y.K.
2004 Yili = 586.720,48 / 56.399,37 = 6,43
2005 Yih = 691.856,34 / 585.456,45 = 1,18

Isletmenin donen varliklarinin, kisa vadeli kaynaklarma oranlanmasiyla bulunur.
Oranin 2 olmasi istenir. (Bektore ve ark.1991)

Yem sanayi firmasi rakamlarina gore oran 2004 yilinda 6,43, 2005 yilinda 1,18 olarak
hesaplanmistir. Firmanin cari orant 2005 yilinda azalis egilimi gostermistir. 2004
yilinda 6,43’liik oran firmanin kisa vadeli ylikiimliiliiklerini yerine getirmede sorunla
karsilasmayacagini  gostermektedir. Ayrica da, oranin yiiksekliginin nedenleri
arasinda; firmada nakit fazlasi bulunmasi, yeterli varliklara sahip olmasi ve ikinci veya
ticiincii derecede olan alacaklar ve stoklar kalemlerinin agirlikli olmasi gosterilebilir.
(Bektore ve ark.1991)

2005 yilinda yatirimlarin artmasi sonucunda mali bor¢larin artmasi nedeniyle 1,18 ¢
diismiistiir. Bu durum, firmanin kisa vadeli bor¢larimi 6demede sorunlarla

karsilasabilecegini gosterebilmektedir. Fakat, bunun diger rasyolarla da desteklenmesi

gerekir.

2. Likidite Oram1 = Doénen Varhklar — Stoklar / K.V.Y.K.
2004 Y1ih = 457.793,69 / 91.316,40 = 5,01
2005 Y1l = 312.081,88 / 585.456,45 = 0,53

Bu oranin hesaplanmasinda stoklar goz ardi edildiginden, asit — test oran1 cari orana
gore daha kat1 ancak, daha net bir sonug¢ veren bir orandir. Oranin genel kabul gérmiis
standardi 1’ dir.
2004 yilinda firmanin likidite orani yiiksek bir deger almigtir. Oranin genel kabul
gormiis degeri 1 olarak kabul edilir. Oran, 5,01 olarak hesaplanmistir, bunun anlami;
stoklar kaleminin donen varliklar i¢indeki payinin, oranmi fazla etkilemedigidir. 2005
yilinda oran diigme egilimi gostererek 0,53 olarak gergeklesmistir. Oran 1’ in altina
diismiistiir. Firmanin stoklarina bagimliligr artis gostermistir.

3. Nakit Oram = Hazir Degerler + Menkul Kiymetler / K.V.Y.K
2004 Y1l = 88.678,44 / 91.316,40 = 0,97
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2005 Y1l = 242.514,10 / 585.456,45 = 0,41
Oran, isletmenin satiglarinin va alacaklarinin tahsillerinin bir siire i¢in durmasi halinde
O6deme giliciiniin ne olacagini gosterdigi i¢in dnemlidir. (Bektore ve ark.1991)
Oran, 2004 yilinda 0,97, 2005 yilinda 0,41 olarak gerg¢eklesmistir. Oran 2005 yilinda
diisiis egilimi gostermesine ragmen genel kabul gormiis oran olan 0,20’ nin
tizerindedir. Bu durum firmanin 2004 yilinda 1 YTL’ lik kisa vadeli borcuna karsilik
0,97 YTL, 2005 yilinda 0,53 YTL hazir degeri bulundugunu gostermektedir.

4. Satislar / K.V.Y.K.
2004 Y1l = 5.816.342,43 / 91.316,40 = 63,69
2005 Y1l = 8.068.376,23 / 91.316,40 = 13,78
Kisa vadeli bor¢ devir hizinin yiikselmesi bor¢ 6deme konusunda olumlu bir
gostergedir. Firma faaliyetleri sonucu yarattig1 kaynaklarla kisa vadeli bor¢larini 2004
yilinda 63,69 kez, 2005 yilinda 13,78 kez 6demektedir. 2005 yilinda 2004 yilina gore
satiglarda ki artis orani kisa vadeli yabanci kaynaklarin artis oranindan daha fazla
olmustur.

6.3.3.3.4.2. Mali Yap ile ilgili Oranlar

1. Kaldira¢ Oram= K.V.Y.K+ U.V.Y.K/ Toplam Varhklar
2004 Y1l = 147.715,77 / 1.409.994,14 = 0,10
2005 Y1l = 777.197,69 / 2.111.066,03 = 0,37
Oran, isletme varliklarinin yiizde kagimin yabanci kaynaklarla finanse edildigini
gosterir. Gelismis iilkelerde oran % 50°nin altinda olmasi arzu edilir, ancak iilkemiz
gibi gelismekte olan tilkelerde oran % 70’lere kadar ¢ikmaktadir.
Firma oranlarina gore, 2004 yili i¢in 0,10, 2005 yil1 i¢in 0,37 olarak hesaplanmustir.
2004 yilinda firma varliklarinin % 10° nu, 2005 yilinda % 37’ sini yabanci
kaynaklardan saglamistir. Hem % 10 hem de % 37 oran1 yeterli oranlar olarak kabul
edilmektedir. Fakat, oranlar1 degerlendirirken yabanci kaynaklarin verimli sekilde

kullanilip kullanilmadigi da 6nemlidir.

2. Oz sermaye Oran = Oz sermaye / Toplam Varhklar
2004 Y1l = 1.000.000,00 / 1.409.994,14 = 0,71
2005 Yili = 1.500.000,00 / 2.111.066,03 = 0,71

Toplam kaynaklar igerisinde 6z sermayenin payini gosteren rasyo toplam kaynaklarin
ne kadar bir kisminin ortaklar tarafindan karsilandigini gosterir. Oranin % 50’ nin

iizerinde ¢ikmast istenir. (Ozer, 1997)
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Oran, varliklarin 2004 ve 2005 yillart i¢cin % 71° nin 6z kaynaklarla karsilandigini

gostermektedir. Bu isletme lehine olarak yorumlanir.

. Toplam Bor¢ = Toplam Bor¢/ Oz Kaynaklar
2004 Y1l = 147.715,77 / 1.262.278,37 = 0,12
2005 Y1l = 777.197,69 / 1.333.868,34 = 0,58

Oran, bor¢lanma katsayisi olarak da adlandirilir. Firmanin borg¢lanma yoluyla
sagladig1 yabanci kaynak ile, firma sahip veya sahiplerinin kattig1 sermaye arasindaki
iligkiyi gosterir. Gelismis iilkelerde, oranin, orta biiyiikliikteki sinai isletmeleri igin 1”1
asmamasi gerektigi, genel bir kural olarak benimsenmistir.

Ornekteki firmada oran 2004 yil1 i¢in 0,12, 2005 yil1 i¢in 0,58 olarak gergeklesmistir.
Oran her iki y1lda da istenen seviyededir. Firma, 2005 yilinda nispeten biraz daha fazla
yabanci kaynak kullanimina gitmistir

. KVYK/ Toplam Varhklar ( Kaynaklar )

2004 Y1l = 91.316,40 / 1.409.994,14 = 0,06

2005 Y1l 585.456,45 / 2.111.066,03 = 0,28

Toplam aktiflerinin ne kadar kisminin kisa vadeli yabanci kaynaklarla finanse
edildigini ya da toplam kaynaklar icerisinde ne kadar kisa vadeli yabanci kaynak
bulundugunu gésteren orandir. (Ozer, 1997)

Firma icin oran 2004 yili i¢in 0,06, 2005 yili i¢in 0,28 olarak gergeklesmistir. 2004
yilinda firmanin varliklarinin % 6’s1, 2005 yilinda da % 28’1 kisa vadeli yabanci
kaynaklarla karsilanmistir. Oran, kisa vadeli yabanci kaynaklarin varlik finansmaninda
0z kaynaklara gore daha az kullanildigin1 gostermektedir. Oranin diisiikliigii firmanin
kisa vadeli bor¢larini 6demede ve kaynak yaratmada da sorunlar yasamayacagi
seklinde yorumlanabilir.

. KVYK/Toplam Bor¢lar (KVYK + UVYK)

2004 Y1l = 91.316,40 / 147.715,77 = 0,62

2005 Y1l 585.456,45 / 777.197,69 = 0,75

Toplam yabanci kaynaklar igerisinde kisa vadeli yabanci kaynaklarin oranini belirten
rasyodur. (Ozer, 1997)

Oran, 2004 yili i¢in 0,62, 2005 yili i¢in 0,75 olarak ger¢eklesmistir. Bu durum,
firmanin toplam kaynaklarda daha ¢ok kisa vadeli yabanci kaynak kullanimina
gittigini gostermektedir. Bu durum firmanin kisa vadeli yiikiimliliiklerini yerine

getirmede zorlanabilecegini gosterebilmektedir. Firmanin mali krizin var oldugu bir
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ortamda uzun vadeli yabancit kaynak kullanimina gitmesi daha rahat 6deme
imkanlarina sahip olmasi anlamina gelebilmektedir.

. UVYK/ Toplam Kaynaklar ( Pasif ) Oram

2004 Y1l = 56.399,37 / 1.409.994,14 = 0,04

2005 Y1l = 191.741,24 / 2.111.066,03 = 0,09

Oran, toplam aktiflerin ne kadarinin uzun vadeli yabanci kaynaklarla finanse edildigini
ya da toplam kaynaklarin ne kadarinin uzun vadeli yabanci kaynaklardan olustugunu
gostermektedir. (Ozer, 1997)

Firma 2004 yilinda % 4, 2005 yilinda % 9 oraninda uzun vadeli yabanci kaynak
kullanimina gittigini géstermektedir.

. UVYK/ Devamh Sermaye ( UVYK + Oz Kaynaklar) Oram

2004 Y1l = 56.399,37 / 1.318.677,74 = 0,04

2005 Y1l = 191.741,24 / 1.525.609,58 = 0,13

Oran, uzun vadeli yabanci kaynaklarin devamli sermayenin ne kadarini olusturdugunu
gosterir. (Ozer, 1997)

Firmanin devamli sermayesinin 2004 yili i¢in % 4’ i, 2005 yili i¢in % 13’ i uzun
vadeli yabanci kaynaklardan saglanmakta. Devamli sermayenin biiyiik bir boliimiiniin
0z kaynaklarla karsilanmasi firma lehine olarak yorumlanabilir.

. Maddi Duran Varhklar / Oz Kaynaklar Oram

2004 Y1l = 816.903,19 / 1.262.278,37 = 0,65

2005 Y1l = 1.334.635,00 / 1.333.868,34 = 1,00

Oran, maddi duran varliklarin ne kadar kisminin 6z kaynaklarla karsilandig1 hakkinda
bilgi vermektedir.

Oran, maddi duran varliklarin 2004 yilinda % 65’ nin, 2005 yilinda % 100’ niin 6z
kaynaklarla karsilandigin1 gostermektedir. Bu durum 06z kaynaklarin verimli
kullanildigin1 gostermektedir.

. Maddi Duran Varhklar / Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar Oram

2004 Y1l 816.903,19 / 56.399,37 = 14,48

2005 Y1l = 1.334.635,00 / 191.741,24 = 6,96

Oran, firmanin 1 YTL’ lik uzun vadeli borcuna karsilik ka¢ YTL’lik maddi duran
varliginin oldugunu gdstermektedir.(Akgiic, 1994)
Firmalarda, uygulamada maddi duran varliklarin uzun vadeli yabanci kaynaklarla

kargilanmasi uygun olarak goriiliir. Oran, 2004 yilinda 14,48, 2005 yilinda 6,96 olarak

190



10.

hesaplanmistir. Oranin yiiksekligi, firmaya uzun vadeli kredi verenler acisindan

emniyet paymin yeterli oldugu seklinde yorumlanabilir. (AKGUC, Oztin 1994)

Odenmis Sermaye / Oz Sermaye Orani
2004 Y1l = 1.461.514,10 / 1.000.000,00 = 1,46
2005 Yili = 1.461.514,10 / 1.500.000,00 = 0,97

Oran, 0z sermaye yapisini gosterdigi gibi, kar dagitim veya oto finansman politikasi
konularinda da bilgi vermektedir.

Ornekte oran 2004 yilinda % 146, 2005 yilinda % 97 olarak gerceklesmistir. Oranin
yliksekligi, 6z sermayenin esas itibart ile 6denmis sermaye artist ile saglandigini,
sirket karlarinin biiylik bir béliimiiniin dagitildigini veya uzun siireli karlhilik oraninin
diisiik oldugunu gdsterebilmektedir.

6.3.3.3.4.3. Faaliyet Oranlar1

Alacak Devir Hizn = Net Satislar / Ortalama Ticari Alacaklar
2004 Yili = 5.812.128,71 / 290.095,08 = 20,04
2005 Yili = 8.005.307,84 / 166.087,46 = 48,20

Alacak devir hizi, alacaklarin tahsil kabiliyetini gosteren orandir. Oranin yiiksek
¢ikmasi alacaklarin tahsilat donemlerinin kisaldigini, yiiksek ¢ikmasi ise tahsilat
donemlerinin uzadigim gdstermektedir. (Ozer, 1997)

Firma i¢in alacak devir hizlar1 2004 yili i¢in 20,04, 2005 yilinda i¢in 48,20 olarak
gerceklesmistir. Bunun anlami firma alacaklarini; 2004 yilinda 20,04 kez, 2005 yilinda
48,20 kez tahsil etmigtir. 2005 yilinda satislar artarken kredili satiglarda azalma

gerceklesmistir.

Alacaklarin Ortalama Tabhsil Siiresi = 360 / Alacak Devir Hiz1
2004 Y1l = 360 / 20,04 = 17,96
2005 Y1l = 360 / 48,20 = 7,47

Oran, alacaklarin ka¢ gilinde bir tahsil edildigini gostermektedir. Oranin yliksek
cikmasi isletme kaynaklarinin alacaklara baglandigin1 gostermesi nedeniyle igletme
lehine yorumlanmaz. Siirenin diisilk c¢ikmasi ise, alacaklarin tahsil siiresini
kisaltacagindan isletme kaynaklarinin daha etkin kullanilmasima imkan saglar. (Ozer,
1997)

2004 yilinda firma alacaklarimi 17,96, 2005 yilinda 7,47 gilinde bir tahsil etmistir.
Firmanin 2005 yilinda satislar1 artmasina ragmen alacaklarinin tahsil siiresi azalmigtir.

Bunda firmanin tahsilatlarin1 hizlandirici faaliyetlerde bulunmasidir.
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3. Ticari Mallar Dev.Hiz1 = Satilan Ticari Mallar Maliyeti / Ortalama Ticari Mal
Stoklar:
2004 Y1l = 5.812.128,71 / 0,00 = 0,00
2005 Y1ih = 5.812.128,71 / 0,00 = 0,00

4.

Bir isletmedeki stoklarin paraya c¢evrilebilme hizin1 gésteren orandir. Stok devir hizi,
aynt zamanda bir isletmedeki stoklarin donem igerisinde ka¢ defa yenilendigini
gosterir.

Firma 2004 yilinda ticari mal satis1 yapmadigindan, 2005 yilinda ise ticari mal stoku

bulundurmagindan oran hesaplanmamustir.

Ticari Mallarin Stokta Kalma Siiresi= 360 / Stok Devir Hizi
2004 Yihi = 360 / 0,00 = 0,00
2005 Yihi = 360 / 0,00 = 0,00

Ortalama stokta kalis siiresi, stoklarin likiditesini gdstermektedir. Oran tiim satislari
pesin olmasi halinde, stoklarin kag glinde bir paraya ¢evrildigini, tim satiglarin kredili
olmasi halinde stoklarin ne kadar siirede alacak sekline doniistiigiinii gosterir.

2004 ve 2005 ticari mallar stok devir hiz1 sifir olarak hesaplandigindan hesaplama

yapilamamustir.
5. Mamul Mallar Devir Hiz1 =Satilan Mamuller Maliyeti / Ortalama Mamul
Stoklar:
2004 Y1l = 5.314.053,84 / 19.909,88 = 266,91
2005 Yih = 6.868.774,63 / 272.259,11 = 25,23

6.

Mamul mallar, isletmede iiretilerek satilan mallar1 ifade etmektedir. Oran, iiretilen
mallarin ne kadar siirede elden ¢ikarildigin1 gdstermektedir. Daha acik ifadeyle, bir
hesap déneminde stoktaki mallarin kag¢ defa yenilendigini gostermektedir. (Ozer,
1997)

Firmada 2004 yilinda mamul mallarin1 299,91 kez, 2005 yilinda 25,23 kez satisa

gondermistir.

Stoklarin Stokta Kalma Siiresi= 360 / Stok Devir Hiz1

2004 Y1ih = 360 / 266,91 = 1,35
2005 Y1l = 360 / 25,23 = 14,27

Oran, mamul mallarin ne kadar stokta kaldigini, diger bir ifade ile ne kadar zamanda

satisa gonderildigini gostermektedir.

192



Firma, mamul mallarin1 2004 yilinda 1,35 giinde bir, 2005 yilinda ise 14,27 giinde bir
satigsa gondermistir. Hesaplanan siireler diisiik olarak gerceklesmis bu da firmada
stoklarin ¢abuk bir sekilde satisa gonderildigini gostermektedir.

7. Net Calisma Sermayesi Devir Hiz = Net Satislar / (Donen Varhklar-KVYK))
2004 Y1l = 5.812.128,71 / 495.404,08 = 11,73
2005 Y1l = 8.005.307,84 / 106.399,89 = 75,24
Oran, isletmenin net calisma sermayesinin satiglarla yilda ka¢ kez karsilanabilecegini
gostermektedir. Oranin yliksek olmasi, ¢aligma sermayesinin yetersiz oldugunu ya da
net satislarin ¢ok yiiksek oldugunu gdstermektedir. (Ozer, 1997)
Firmada, net ¢alisma sermayesi devir hizi 2004 yili i¢in 11,73, 2005 yil1 i¢in 75,24
olarak gerceklesmistir. 2005 yilinda satislarin artig gostermis, net ¢calisma sermayesi de
azalma goOstermistir. Net calisma sermayesi, satiglarla 2004 yilinda 11,73 kez, 2005
yilinda 75,24 kez karsilanabilmektedir.

8. Toplam Aktiflerin Devir Hiz1 = Net Satislar / Toplam Aktifler
2004 Y1l 5.812.128,71 / 1.409.994,14 = 4,12
2005 Y1l 8.005.307,84 / 2.111.066,03 = 3,79

Toplam aktiflerin verimli ve etkin kullanilip kullanilmadigini 6lgmek amaciyla
kullanilan orandir. Oranin yiiksek ¢ikmasi aktiflerin verimliligini gosterirken, rasyo
degerinin kiiclik c¢ikmasi ise aktiflerin verimsiz kullandiginin isareti olarak kabul
edilir. (Ozer, 1997)
Rasyo ile ilgili kesin ve standart bir oran olmamakla birlikte sanayi isletmelerinde 2
civarinda, kiigiik sanayi isletmelerinde ise 4 civarinda olmasi normal karsilanmaktadir.
(Ozer, 1997). Firmada 2004 yilinda 4,12, 2005 yilinda 3,79 olarak gerceklesmistir.
9. Maddi Duran Varhklarin Devir hiz1 = Net Satislar / Ortalama Maddi Duran
Varhklar
2004 Y1l = 5.812.128,71 / 584.563,66 = 9,94
2005 Y1l = 8.005.307,84 / 1.743.086,60 = 4,59
Maddi duran varliklarin ne derecede etkin kullanildigini gosteren orandir. Ayrica da,
ayn1 zamanda isletmedeki kapasite kullanimi hakkinda da bilgi verir. (Ozer, 1997)
Bu rasyo ile ilgili kesin ve standart bir oran olmamakla beraber biiyiik sanayi
isletmelerinde 5 civarinda olmasi normal karsilanmaktadir. Firma da oran 2004
yilinda 9,94 oran yiiksek ¢ikmistir. Bu durum maddi duran varliklarin kapasitelerinin
cok tizerinde kullanildiklarin1 gosterebilmektedir. Bu durum maddi duran varliklarda

yipranmalara neden olabilmektedir. Burada dikkat edilmesi gereken husus maddi
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10.

11.

12.

13.

duran varliklar net deger olarak alimmistir. 2005 yilinda oran neredeyse yari yariya
inmis ve 4,59 olarak gergeklesmistir. Oran, sanayi isletmeleri i¢in belirlenen oranin

civarinda gergeklesmistir.

Donen Varhklarin Devir Hiz1 =Net Satislar / Ortalama Donen Varhklar
2004 Yili = 5.812.128,71 / 554.010,99 = 10,49
2005 Yili = 8.005.307,84 / 985.216,58 = 8,13

Briit calisma sermayesi devir hizi olarak da adlandirilan donen varliklar devir hizi
donen varliklarin net satislarla kag kez karsilanabildigini gdstermektedir. (Ozer, 1997)
Firmanin, donen varliklar devir hizi 2004 yilinda 10,49, 2005 yilinda 8,13 olarak
gerceklesmistir. Firmanin 2005 yilinda devir hizi diismiistiir. Bunun anlami, firma

2004 yilinda donen varliklar1 satiglart ile 10,49 kez, 2005 yilinda 8,13 kez

karsilanmaktadir.

Ticari Bor¢larin Devir Hizi = Kredili Alislar / Ortalama Ticari Borc¢lar
2004 Y1l = 72.174,92 / 36.087,46 = 2,00
2005 Y1l = 361.370,27 / 397.457,73 = 0,91

Oran, isletmenin ortalama olarak ticari bor¢larini yilda kag kez 6dedigini gosteren
orandir.

Firmanin, ticari bor¢ devir hizi 2004 yilinda 2,00, 2005 yilinda 0,91 olarak
gerceklesmistir.

Firma 2005 yilinda bor¢larin1 daha uzun siirede Odeyerek kendisine finansman
saglamaktadir. 2004 yilinda ise bor¢ 6deme siiresi kisalmistir. Bu durum finansman

sikintis1 yaratabilmektedir.

Ticari Borclarin Ort.Odenme Siiresi = 360 / Ticari Bor¢lar Devir Hizi
2004 Y1l = 360 / 2,00 = 180,00
2005 Y1l = 360 / 0,91 = 395,60

Isletmenin kredili alislarina iliskin borglarini ortalama kag giinde bir 6dedigini yada
kredili alislara iliskin isletmeye ortalama kag giin vade tanindigini1 gostermektedir.

Firmada birinci yilda bor¢lar 180 giinde bir 6denirken, vade ikinci yilda vade 395,60
giine ylikselmistir. Bor¢ 6deme vadelerinin uzayip alacaklarin tahsil siirelerinin kisa

olmasi firma lehine sonuglar dogurabilmektedir.

Duran Varhklarin Devir Hizi1 = Net Satislar / Ortalama Duran Varhklar
2004 Y1l = 5.812.128,71 / 588.653,56 = 9,87
2005 Y1ih = 8.005.307,84 / 1.121.241,68 = 7,14
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Duran varliklarin satiglarla bir yilda karsilanma oranini gosterir. Bu rasyo degerinin
diisitk ¢ikmasi duran varliklarin fazlaligina isaret ederken, kaynaklarin verimsiz
kullanildiginin da bir belirtisi olarak kabul edilmelidir. Oranin yiiksek ¢ikmasi ise
duran degerlere asir1 bir yatirnm yapilmadigini ve kaynaklarin verimli kullanildiginin
gostergesi olarak kabul edilir. (Ozer, 1997)
Firmada oranlar 2004 yil1 i¢in 9,87, 2005 yilinda 7,14 olarak gerceklesmistir. Satiglar
2005 yilinda artarken duran varliklarin da tutar1 yiikselmistir. Duran varliklar 2004
yilinda satiglarla 9,87 kez, 2005 yilinda ise 7,14 kez karsilanmaktadir.
14. Oz kaynaklar Devir Hiz1 = Net Satislar / Ortalama Oz kaynaklar
2004 Y1l = 5.812.128,71 / 1.013.727,50 = 5,73
2005 Y1l = 8.005.307,84 / 1.298.073,36 = 6,17
Oran, isletmede 0z kaynaklarin ne denli etkin kullanildiginin tespiti amaciyla
kullanilir. Oranin, yiiksek ¢ikmasi, 6z sermayenin etkin kullanildigini gosterirken,
diisiik ¢cikmasi ise, etkin kullanilmadigini gosterir. Hesaplanan oranlara gore firmanin
0z kaynaklarini oldukg¢a verimli kullandig1 sdylenebilir.
15. Mali Borclanma Faiz Oram Rasyosu = Finansman Giderleri / Net Satislar
2004 Y1l = 0,00 / 5.812.128,71 = 0,00
2005 Y1l = 8.859,08 / 8.005.307,84 = 0,0011
Ozelikle yabanci kaynak maliyetlerinin tespitinde kullanilan rasyodur. 2004 yilinda
finansman giderlerinin degeri sifir olarak gerceklestiginden oran hesaplanmamugtir.
2005 yilinda oran 0,0011olarak hesaplanmistir, yabanci kaynaklarin maliyeti firma
i¢cin oldukca diisiik olarak gerceklesmistir.
2005 yilinda mali borglarin artma egilimi gostermistir. Fakat, burada kredi
kullanimlarina ragmen finansmanla ilgili giderler maddi duran varlifin maliyetine
eklendiginden gelir tablosunda géziikmemektedir.
6.3.3.3.4.4. Karhhiga lliskin Oranlar
A. Yatirnmlari Karhhigma iliskin Rasyolar

1. Vergi Sonrasi Net Kar/ Oz kaynaklar Rasyosu = Net Kar / Oz kaynaklar

2004 Y1l = -9.064,16  / 1.262.278,37 = 0,00

2005 Yii = 71.589,96 / 1.333.868,34 = 0,05

Rasyo, yonetimin bagarisinin 6l¢iilmesinde 6nemli bir kriter olarak ele alinir. Bu

rasyo ile bulunan oran isletmeye yatirilan bir birim sermayeye ne oranda kar isabet

ettigini gosterir. (Ozer, 1997)
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2004 yilinda firmada zarar edildiginden oranin degeri sifir olarak hesaplanmistir.
2005 yilinda firma kar etmistir. Bir birim sermayeye 0,05 birim kar isabet
etmektedir. Firmada kar marjinin diigiik oldugunu gdsterebilmektedir.

2. Vergi Oncesi Net Kar / Oz kaynaklar Rasyosu = Net Kar / Oz kaynaklar
2004 Yii = 662,94 / 1.262.278,37 = 0,0005
2005 Yii = 105.252,27 / 1.333.868,34 = 0,08
Vergi Oncesi net kar isletmeler arasinda daha saglikli bir karsilastirma
yapilabilmesi agisindan gereklidir. Bu rasyo ile net kar iizerindeki vergiler ihmal
edilmekte ve rasyo degerleri vergi dncesi kar tizerinden hesaplanmaktadir.
Oranla, isletmeye yatirilan bir birim sermayeye ne oranda kar isabet ettigini
gostermektedir. (Ozer, 1997).
2004 yilinda firmada oran 0,0005, 2005 yilinda 0,08 olarak hesaplanmistir. Firma
2004 yilinda 1 YTL 6z kaynagina karsilik olarak 0,0005 YTL, 2005 yilinda 0,08

YTL kar etmistir.

3. Faiz ve Vergi Oncesi Net Kar/ Oz kaynaklar Rasyosu
2004 Yihh = 662,94 / 1.262.278,37 = 0,0005
2005 Yilhi = 114.111,35  / 1.333.868,34 = 0,09

Faiz ve vergiden Onceki kar iizerinden 6z sermayenin karliligin1 tespit etmeye
yonelik olan bu rasyo vergiden Onceki net kara faiz giderlerinin ilavesiyle
bulunmaktadir. (Ozer, 1997)
2004 yilinda finansman giderleri sifir olarak gerceklesmistir. Dolayisiyla sadece
vergi oncesi kar dikkate alinmistir. 2004 yilinda finansman giderleri % 005, 2005
yilinda finansman giderleri net kara % 9 oraninda etkide bulunmustur.

4. Vergi Oncesi ve Sonras1 Net Kar / Toplam Aktifler
2004 Y1 = 662,94 / 1.409.994,14 0,0004
2005 Yii = 105.252,27 / 2.111.066,03 = 0,05

Toplam aktiflerin ve toplam kaynaklarin verimliligini tespit amaciyla hesaplanan
rasyodur. (Ozer, 1997)
2004 firmada elde edilen vergi Oncesi kara gore 1 YTL’ lik aktife 0,0004 YTL, 2005
yilinda firmanin 1 YTL’ lik aktifine karsilik 0,06 YTL kar isabet etmektedir.
B. Satislarin Karhhg ile flgili Rasyolar
1. Briit Faaliyet Kar1/ Net Satislar Rasyosu
2004 Yii = 498.074,87 / 5.812.128,71
2005 Yih = 1.136.533,41 / 8.005.307,84

0,09
0,14
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Briit satig kar1, firmanin faaliyet giderleri ile diger giderlerini karsilayabilecek ve firma
sahip ve sahiplerine, normal, yeterli bir kar saglayacak diizeyde olmalidir.
Satiglarin karlhiligr birinci yi1lda % 9 civarinda ¢ikarken bu oran, ikinci yilda % 14’a
yiikselmigtir. Satiglar artmis ve maliyetlerde de azalmalar meydana gelmesi nedeniyle
oranda artiglar meydana gelmistir. Satiglarin artis oran1 maliyetlerin artis oranindan
fazla olmasi firmanin lehine olarak yorumlanabilir.
2. Net Faaliyet Kar1/ Net Satislar Rasyosu

2004 Y1l = 49.890,89 / 5.812.128,71 = 0,009

2005 Y1l = 99.121,73 / 8.005.307,84 = 0,01
Bu rasyo satiglarin maliyeti ile birlikte faaliyet giderlerinin satiglar1 nasil etkiledigini
dlgmek amaciyla kullamlir. (Ozer, 1997)
Satislarin karlilig1 birinci yilda % 09 ¢ikarken ikinci yilda % 1 civarinda ¢ikmustir.
2005 yilinda satislarin maliyetlerinde ki ve faaliyet giderlerinde artis orani satis
oranindan diisiik olarak olusmustur. Sonug, olarak da firmanin net faaliyet karinda
yaklasik % 99’ luk bir artis meydana gelmistir.
3. Net Kar / Net Satislar Rasyosu

2004 Y1l = -9.064,16 / 5.812.128,71 = 0,00

2005 Yih = 71.589,96 / 2.051.566,06 = 0,03
Bu rasyo ile net satiglarin net karlilig1 hesaplanmaktadir. Rasyonun sonucunun yiiksek
olmasi igletmede satislara iliskin net karliligin yiiksek oldugunu gosterirken rasyonun
diisiik cikmasi ise net karliligin diisiik oldugunu gosterir. (Ozer, 1997)
2004 yilinda net kar olmamasi nedeniyle bu oranin degeri sifir olarak hesaplanmustir.
2005 yilinda net kar iizerinden hesaplanan satislarin % 3 civarindadir. Oranin diisiik
oldugu soylenebilir. Bu oranin degerlendirilmesinde rakip firmalar, iginde bulunulan
endiistri kolu ve onceki yillar oranlar1 géz dniine alinmalidir.
4. Faaliyet Giderleri / Net Satislar Rasyosu

2004 Y1l = 448.183,98 / 5.812.128,71 = 0,08

2005 Yilh = 1.037.411,68 / 8.005.307,84 = 0,13
Oran, faaliyet giderlerinin net satislara olan etkisini gostermektedir. Oranin ytiksekligi
faaliyet giderlerinin fazla oldugunu, diisiik ¢ikmasi ise faaliyet giderlerinin diisiik
oldugunu ve satislarin verimliligini gostermektedir. (Ozer, 1997)
2004 yilinda firmanin faaliyet giderlerinin net satislara etkisi % 8 civarinda iken 2005
yilinda oran % 13’ e yiikselmistir. Diger bir ifade ile 2004 yilinda satiglarin % 8’1,
2005 yilinda da % 13’1 faaliyet giderlerine ayrilmistir.
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5. Satislarin Maliyeti / Net Satislar

2004 Y1l = 5.314.053,84 / 5.812.128,71 = 0,91

2005 Yih = 6.868.774,43 / 8.005.307,84 = 0,86
Oran, net satiglar icindeki satislarin maliyetini tespit etmede kullanilir. Oranin yiiksek
olmas1 maliyetlerin yiiksek oldugunu dolayisiyla karhiligin diisecegini, oranin diisiik
olmas1 maliyetlerin diisik oldugunu ve satiglarin karliligimi yiiksek oldugunu
gostermektedir. (Ozer, 1997)
2004 yilinda firmanin net satislar icerisindeki satiglarin maliyetinin pay1r % 91 iken,
2005 yilinda oran % 86’ ya diismiistiir. ikinci yilda maliyetler diismesine ragmen,
satiglarin maliyetleri net satiglar igerisinde paylar yiiksek pay almistir.
6. Finansman Giderleri / Net Satislar

2004 Y1l = 0,00 / 5.812.128,71 = 0,00

2005 Y1l = 8.859,08 / 8.005.307,84 = 0,0011
Oran, net satiglar1 i¢indeki finansman giderlerinin agirliginin 6lglilmesi amaciyla
kullanilmaktadir. Oranin yiiksek ¢ikmasi finansman giderlerinin yiiksek oldugunu,
oranin diisiik ¢ikmasi net satiglardan indirilecek finansman giderlerinin daha diisiik
oldugunu goéstermektedir. (Ozer, 1997)
2004 yilinda finansman giderleri sifir deger almistir. O yiizden oran hesaplanmamustir.
2005 yilinda net satiglarin 0,0011° lik kism1 finansman giderlerine gitmektedir.
6.2.3.4. Firma SWOT Analizi

T.Siit A.S.” ye ait ekonomik ve mali bilgilere gore SWOT analizi asagida yapilmis ve

sekil 3’ de verilmistir.
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Sekil 3. Siit Sanayi firmas1 SWOT analizi

STRENGTH

(Giiclii Yonler)
Firma ISO ve HACCP kalite belgelerine
sahiptir.
Yabanci kaynak kullanim oran1 diisiiktiir.
Ulasim yollarina yakindir
Aile sirketi olarak kurulmustur.
Istanbul da faaliyet alanlarmni genisletmistir.
Maddi duran varlik yatirimi oldukea yiiksektir.
Firma tesisleri demiryoluna yakindir.
Tiim {iretim tesisleri firmaya aittir.
Iyi kurulmus muhasebe sistemi ve pazarlama
agina sahiptir.

Artan bir miisteri portfoyii vardir.

OPPORTUNITY
(Firsatlar)

Firma kalite standart belgelerine sahip olmasi
iiriinlere olan giiveni arttirmaktadir.
Oz kaynaklarin fazlahg: firmayla ilgilenenler
acisindan giiven yaratmaktadir.
Yabanci kaynak kullaniminin diisiik olmasi faiz
yiikiiniin az olmasi ve bor¢ 6demede zorluk
yaganmayacagini gosterebilir.
Firma Istanbul — Edirne otobanina yakin olarak
kurulmustur. Ulasim kolay ve hizli bir sekilde
olmaktadir.
Aile sirketi olarak kurulan firmada ortaklarin
birbirlerine giiveni oldukca fazladir.
Pazarlama ag1 genisletilerek firma satislar
olumlu yonde etkilenmistir.
Maddi duran varlik yatirimlarinin fazla olmasi
artan iiretimi ve talepleri karsilamada yeterliligi
saglamaktadir.
Demiryolu istasyonu olmamasmna ragmen
gelecekte olusabilecek ihtiyacta tesisler rahat

kurulabilecek pozisyondadir.

WEAKNESS
(Zayif Yonler)

Yabanci kaynak kullanimi giderek artan seyir
gostermistir.

Pazarlama aginin genislemesi

Istanbul’ da kullanilan depolar ve baz1 araglar
kiraliktir.

Firma ISO ve HACCP kalite belgelerine
sahiptir.

Pazarlama faaliyetlerinde kullanilan arag sayisi
artmigtir.

Miisteri portfoyii artmistir.

Uretim disinda farkli talepler gelmesi.

Istanbul pazarinda istenen sonuglara
ulagamama riski vardir.

THEREATS

(Tehlikeler)

Duran varlik yatirimlart nedeniyle yabanci
kaynak kullanimi artmistir. Bu faiz yiikiiniin ve
mali bor¢larin artmasina neden olmaktadir.
Pazarlama aginin genislemesi calisan kisi ve
arag sayisini arttirmistir. Bu durum denetimleri
zorlastirabilmektedir.

Depolarin kiralanmasi gelecekte mal sahipleri
ile sorunlar yasanma olasiligini1 dogurmaktadir.
Kalite standartlarina uygun iiretim
yapilamamasi durumunda belgelerin firmadan
almmmasi prestij kaybina neden olabilir.

Artan ara¢ sayist neticesinde yakit ve bakim
giderlerinde de artis olusmaktadir.
artmas1  alacaklarin

Miisteri  portfoyiiniin

artmasit anlamina da geldiginden tahsilde
zorluklar yasanabilir.

Firmaya farkl tirtinlerle ilgili talep geldiginde,
talepleri karsilamak i¢in yeni yatirimlar
yapmak durumunda kalabilir.

Rakiplerin fazla olmasi amaglanan kérlara
ulagilmasint  engelleyebilir  ve  yapilan
yatirimlarin finanse edilememe riskini ortaya

¢ikarmaktadir.
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SONUC VE ONERILER

Gilinlimiiziin ekonomik sartlar1 firmalarin faaliyetlerini ve yasamlarinm siirdlirmelerini zor
bir hale sokmustur. Firmalar, faaliyet ve yasamlarini siirdiirebilmek i¢in kaynaga ihtiyag
duymaktadirlar. Bunlar1 bazen kendileri yaratmakta bazen de disaridan saglamaktadirlar.
Firmalar kendi finansman kaynaklarini faaliyetleri sonucunda olustururken, disaridan ise
kreditorler ( gogunlukla bankalar ) tarafindan finanse edilerek saglamaktadirlar. Temel amacin
stireklilik oldugu diisiliniilirse bu saglanan kaynaklarin sadece isletmeler acisindan degil
bunlarla ilgili kisiler ve kurumlar a¢isindan da 6nemi biiytiktiir. Bu kisiler firma ortaklarindan
firmada caliganlara kadar uzanan bir listeyi olusturmaktadir. Yatirimeilar i¢in yatirimlarini
yonlendirmede, kreditorler igin verilen kredilerin geri 6denme durumu, firmaya mal
saglayanlar agisindan sattiklar1 mallarin  bedellerinin  6denme durumunun anlasilmasi
acisindan analizler onemlidir. Finansal bilgilerinin incelenerek degerlendirilmesi Onemli
olgiide etkili olmaktadir Bu nedenlerle, isletmelerin finansal analizinin yapilmasi, ilgili
gruplar agisindan 6nemli yer tutmaktadir.

Calismada ii¢ adet gida sanayi firmasina yer verilmistir. Bu firmalarin analizleri yapilmis
ve durumlar1 degerlendirilmistir. Degerlendirme esnasinda mali tablolarin yaninda, firmalarin
fiziksel ¢evresi, pazar durumlar1 ve yatirimlari da géz oniine alinmigtir.

Ekonomik ve mali verilere gére asagidaki sonuglara ulagilmistir.

e Un sanayi firmasi fiziksel ¢evre, ulagim olarak uygun bir ortamda, pazara yakinlik olarak
da iyi bir durumdadir. Firmanin Istanbul’ a sadece 1,5 saat , Edirne’ye de 2 saat uzaklikta
olmasi1 pazar payimni bilylitmesi ve aragtirma yapabilmesi i¢in avantaj saglamaktadir. Aile
sitketi olarak kurulmustur. Bu durum bazen ters tepmekte, profesyonel yardim alma
anlaminda giiven sorunlarinin yasanmasina neden olmaktadir. Ortaklar kendileri
calismakta ve tiim firma faaliyetlerinde denetimde bulunmaktadirlar. Firmanin
ortaklarinin egitim konusunda ac¢iklarinin kapatilmasi gerekmektedir.

e Firma 2005 yili ekonomik faaliyet sonuclarina gore genel bir degerlendirme yapildiginda,
1yi bir y1l gec¢irdigi onceki yillara ait zarar egiliminin kara dontistiigii goriilmektedir.

e Bu faaliyetlerin yerine getirilmesi agmalarinda da dogal olarak giderler yapilmaktadir.
Firma incelendiginde, giderlerinin pazarlama, satis ve dagitim giderlerinde agirligin
oldugu goriilebilmektedir.

e Bu giderlerinin yaninda imalatin yapilabilmesi i¢cin hammadde ihtiyact olmaktadir.
Firmanin ana hammadde ihtiyacin1 bugday, yardimc1 hammadde ihtiyact olarak da ¢uval

ve etiketler olusturmaktadir. Karlilig1 etkileyen maliyetlerin ve giderlerin diisiiriilmesi i¢in

200



nelerin yapilabilecegi arastirilmalidir. Teknoloji veya egitim agiklar1 saptanarak bunlar
kapatilmalidir.

Hammaddelerin temin yerlerini olarak daha c¢ok fireticiden yapilan alimlar
olusturmaktadir. Tiiccarlardan da ayrica alimlar yapilabilmektedir. Diger yardimci
hammaddelerin alimlar1 yurtiginde ki 6zel firmalardan yapilmaktadir. Firma kullandig:
hammaddeler neticesinde un, kepek, razmol, bonkalit ve kirikli bugday iiretimini ve
bunlarin satisin1 yapmaktadir. Firma dogal olarak da hammadde ve mamul anlaminda
stoklu calismaktadir.

Bu iiretimi yapilan mamullerle ilgili yurti¢ine degisik sektorde calisan isletmelere satiglar
yapilmaktadir. Mamul satiginin biiylik kismini esas faaliyet konusunu olusturan un
satiglar1 olugturmaktadir. Un satiglarin biiytlik bir kismin1 ekmek iiretimi yapan firinlara
yapilmaktadir. Diger yan {iriinlerin satiglar1 daha c¢ok tiiccarlara yapilmaktadir. Firma,
Trakya Birlik’ in yapmis oldugu yan f{irtin ihalelerini kazanmakta ve teslimatlari
gerceklestirmektedir.

Satiglara istinaden firma tahsilatlarin1 daha ¢ok ¢ek alimi seklinde yapmaktadir. Bu
durum, 6demede bulunan firmalara 6deme konusunda toleransl olundugunu, 6demelerin
ileri bir tarihte yapilabilmesi konusunda izin verildigini géstermektedir. Fakat, hammadde
alimlar1 daha ¢ok c¢ift¢ilerden yapildigindan édemeler nakit olarak yapilmak zorundadir.
Diger 6demelerini ¢ek ile yapmaktadir. Bunu kendi ceklerini vermek istememesinden
kaynaklanmaktadir. Ciinkii, c¢eklerin 6denememesi durumunda ticari anlamda prestij
kaybina neden olabilmektedir. Ayrica, eldeki nakit para en degerli giligtiir mantig1 da
ortaklarda vardir.

Firmada, iiretim, pazarlama ve temsille ilgili olarak yillik ortalamaya gore aylik bazda 8
kisi caligmaktadir. Ayrica da firmada kamyon ve bugday yiikleme islemleri i¢in disardan
gelen hamallar ¢aligmaktadirlar. Bu durum aslinda firmanin ¢alisanlar1 agisindan egitim
diizeyinin fazla yiiksek olmadigin1 gosterebilmektedir.

Firmada calisanlar tek vardiya olarak calismaktadirlar. Uretimin rutin bir sekilde oldugu
donemlerde gece galigmalar1 yapilmaktadir. Bunun nedeni ise, elektrik kullaniminin gece
tutar olarak daha az maliyetli olusudur.

Ticaret Odasindan Kapasite Raporuna gore firmanin {iretebilecegi mamuller
hesaplanmistir. 2005 yilinda ki rakamlara bakildiginda un ve kepek imalati bakimindan
saptanan ortalama degerlerin ¢ok altinda kalindig1 goriilmektedir. Bu durum, ya firmanin

kurulu kapasitesinin yetersiz oldugunu ya da kapasitenin iyi kullanilamadigini, atil
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kapasite oldugunu gosterebilmektedir. Tiim iiretim tesislerinin firmaya ait oldugu
diisiiniildiiglinde rahat bir sekilde yatirimlar yapilabilir ve kapasite daha olumlu yonde
arttirtlabilir.

e Firmayla ilgili olarak mali bilgilerden yola ¢ikarak analizler yapilmistir. Bunun igin sirket
bilango ve gelir tablolar1 incelenmekte ve durumlari degerlendirilmektedir. Temel mali
tablolar dikey analizlere, trend analizlerine, yatay analizlere ve oran analizlerine tabii
tutulmustur. Ayrica, firma ile ilgili olarak SWOT analizi yapilmis ve sirketin i¢inde
bulundugu durum degerlendirmeye tabii tutulmustur.

e Diger firmalar gibi un sanayi firmasi da imalat¢1 bir firma durumundadir. Bilancolarina
bakildiginda da firma 2004 yilindan 2005 yilina gecerken neredeyse iki kat civarinda
biiylimiistiir. Bu bilylimenin neticesinde de firma karlilig1 artmistir.

e Firma imalat firmas1 oldugundan imalatin devamlilig1 i¢in normal sartlar altinda duran
varliklara yatirnm yapilmasi gerekmektedir. Fakat, 2005 yilina bakildiginda firmanin
bunun tersi bir durumla karsilastigi goriilmektedir. Burada yapilmasi gereken yatirimlarin
farkl1 alanlara kaydirildigir goriilmektedir. Bu durum ekonomik sartlarin getirdigi
sikintilardan kaynaklanabilecegi gibi ortaklarin firma da yer alan duran varlilarini yeterli
gormelerinden kaynaklanmis olabilir.

e Firma, liretim kapasitesini arttirma yoluna gittigi takdirde duran varliklarmi arttirmak
zorunda kalacaktir. Bu diger alanlara yonlendirilen yatirimlarla ilgili olarak duran
varlilarina aktarilabilir. Eger finansman sikintis1 yasanacagi diisiiniiliirse alternatif yollar
belirlenmelidir. Ornegin, leasing kredileri, diisiik faizli firma kredileri kullamlabilir.
Ayrica, bu kreditdrlerin firmadan isteyecegi mali tablolarinin incelenmesi durumunda
imalatin devamu i¢in duran varliklarin yetersiz oldugu kararina varilirsa da firma mali
anlamda sikint1 yasayabilir. Firma burada gecici yatirimlarinda yer alan likitlerini kendi
faaliyeti ile alakali olan yatirimlara kaydirmalidir.

e Aslinda yabanci kaynak kullaninmindan daha fazla olarak duran varliklarin 6z kaynaklarla
karsilanmas1 durumunda da firmanin bilangosu daha kuvvetli bir hale gelecektir. Bunun
icin sermaye artirimi yoluna gidilebilir. Boylece ortaklarin firmalarinin iizerindeki séz
sOyleme haklar1 da artacaktir. Bunun sonucu olarak bilangolar analize tabi tutulduklarinda
yeterli oranlarin ¢ikmasi da ¢ikar gruplari agisindan memnuniyetle karsilanacaktir.
Aragtirmadan elde edilen bulgulara gére yem sanayi firmasinin degerlendirilmesi

asagidaki sekilde yapilmistir.
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Yem sanayi firmasina bakildiginda da firma fiziki ¢evre olarak biraz daha pazardan
uzakta kalmaktadir. Bu dezavantaji ortaklarinin aktif olarak pazarlama faaliyetlerine
katilmasiyla gidermeye calismaktadir. Firmanin faaliyetleri neredeyse tim Marmara
Bolgesi” ni kapsamaktadir. Yem firmasi anonim sirket statiisiine, 5 ortak ve
300.000,00 YTL sermayeye sahiptir. Bu durum, iliskide bulunulan firmalar agisindan
giiven duyulmasina neden olmaktadir.

Merkezi olarak Tekirdag’ da olmasina ragmen faaliyetler Vize’ de ki fabrikadan
yiritilmektedir. Bu durum firma igin dezavantajdir. Cilinkii, merkezden disarida
kalmaktadir. Ayrica da, resmi dairelerde burast merkez olarak goriindiigiinden iletisim
gerceklesememektedir.

2005 yili genel ekonomik faaliyet sonuclarina bakildiginda ise; firma 2005 yilim
37.560,41 YTL karla kapadigini, iyi bir y1l ge¢irdigini géstermektedir.

Karin elde edilmesinde katlanilan giderler agisindan pazarlama, satis ve dagitim
giderleri biiytik bir pay almaktadir.

Firma yem imalat firmasidir dogal olarak da degisik hammaddelerin elinde bulunmasi
gerekmektedir. Miisterilerden gelebilecek siparisler dogrultusunda taleplere ¢abuk
cevap verilebilmesi acisindan hammadde hareketleri olduk¢a yliksek olarak
gerceklesmektedir. Bu hammadde ihtiyacinin  karsilanmasi  ¢iftgilere  yakin
olundugundan rahat bir sekilde karsilanabilmektedir. Hammadde ihtiyacinin biiyiik bir
kismi 6zel firmalardan saglanmaktadir. Bu durum, hammadde temininde disariya
bor¢lanma anlaminda dezavantaj olusturmaktadir. Diger ihtiyaci olusturan yardimci
malzemelerde ayni sekilde 6zel firmalardan saglanmaktadir.

Firmada miisteri ihtiyaglarima gore oldukg¢a bol ¢esitte yem iiretimi yapilmakta ve
piyasaya siiriilmektedir. Firma {iirettigi yemleri hemen sattigindan yil sonunda stok
bulundurmamaktadir. Firma yem satislarimin  biiyilk ¢ogunlugunu ¢iftcilere
yapmaktadir. Diger satiglarin1 ise normalde imalat i¢in kullandigi hammaddelerini
cevreden gelen talepler nedeniyle bazen 6zel sektor firmalarina bazen de ciftcilerden
gelen istek lizerine onlara yapmaktadir. Firma ayrica bir yem fabrikasi i¢inde fason
tiretim yapmaktadir.

Yapilan satiglarin biiyiik cogunlugu ciftcilere yapildigindan yem bedelleri nakit ya da
senet alinarak tahsil edilmektedir. Kooperatifler ve diger firmalar satis bedellerini
banka havalesi veya daha ¢ok c¢ekle yapmaktadirlar. Alinan senetler bankalardan kredi

almak icin veya borg karsilig1 ciro edilmektedir.
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Bor¢ oOdemelerini daha ¢ok vererek yapmaktadir. Firma kendi c¢eklerini
kullanmaktadir. Bu durum risk olusturmaktadir. Ceklerini 6deyememem durumunda
firma aleyhine bir sonu¢ olusmaktadir. Bu anlamda firmanin iyi bir 6deme politikasi
belirlemesi yapabilecegi tahsilatlarint ve yapacagr o6demeleri iyi bir sekilde
dengelemesi gerekmektedir. bu durum firma agisindan lehte de yorumlanabilir.
Ciinkii, firma tahsilatlarini ileri vadede alabildigi gibi 6demlerinde de ileri vadeli
cekler vererek 6deme yapabilmektedir. Bu durum da firma elinde biriken nakitlerini
degerlendirmeye tabii tutabilir.

Tiim faaliyetlerin gerceklestirilme siirecinde ¢alisan personel durumu incelendiginde;
firma, Temmuz — 2005’ e kadar Edirne — Meri¢’ te faaliyet gosterirken orada buluna
fabrikasin1 ekonomik nedenler yiiziinden birakarak simdiki bulunan yerine tagimistir.
Bunun sonucu olarak da Temmuz — 2005’ den itibaren yem iiretimini fason olarak
yaptirmaya baslamis, iscilerini cikartmistir. Isten ¢ikarma fason imalat yapan
fabrikaya calisanlarin devredilmesiyle gerceklesmistir.

Ortalama olarak ayda 7 kisi ile fabrika faaliyetleri devam ettirilmeye c¢alisilmistir.
Firmada ¢alisanlarin nitelikleri, egitimleri iyi bir diizeydedir. Bu durum faaliyetlerin
her agamasinda tam bir kontrolii saglamaktadir. Personelin ¢aligma saatleri giinliik 12
saat olarak gerceklesmistir.

Yine Ticaret Odasindan alinan kapasite raporuna gore hesaplamalar yapilmistir.
Burada dikkat ¢eken nokta tiim firmalarda ortak nokta olan tam olarak kullanilamayan
kapasitedir. Yem firmasinda da ayni durum gerceklesmis % 33 oraninda kapasite
kullanimi gerceklesmistir.

Mali anlamda firmaya bakildiginda 2005 yilinda varliklarinda artiglar gézlenmektedir.
Donen varliklari, artiglar gostermistir. Bu artislarda ki asil nedenlerden birincisi,
muhasebenin temel kavramlart igersinde yer alan Oziin Onceligi kavramina
uyulamamasi sonucu hazir degerler kaleminin 2004 yilinda negatif deger almasidir.
Stoklarin artmas1 da dénen varliklarm artmasina neden olmustur. Onemli olan nokta
stoklarin elde bulundurulma siireleri yani satisa ne kadar zamanda verildigi ve stok
bulundurma maliyetleridir. ~Stoklarin ¢abuk bir sekilde satisa sunulmasi
gerekmektedir. Ciinkii, bunlarin bir an 6nce paraya ¢evrilmeleri igletme lehinedir.

2005 yilinda duran varliklarda da artiglar gozlenmistir. Duran varliklarin
finansmaninda yabancit kaynak kullanimina gidilmistir. Bu da firmanin disa

bagimliligin arttirmastir.
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Yabanci kaynak kullanimin fazla olmasi firma giivenirliligini olumsuz yonde
etkilemektedir. Yabanci kaynak kullanimi yerine 6z kaynak artig1 saglanmasi yoluna
gidilmesi devamlilik agisindan firma yararina olacaktir. Firmanin bu durumunu daha
iyl hale getirebilmesi i¢in satiglarini arttirici faaliyetlerde bulunmasi gerekmektedir.
Artan satiglarla birlikte yabanci kaynak kullanimi azalacak, dis borglar 6denecek ve
firma i¢in finansman saglanacaktir.

Yalniz, dikkat edilmesi gereken nokta satiglarin arttirilmasi c¢abalar1 igerisinde
tahsilatlarin diizgiin bir sekilde yapilabilmesidir. Tiim Onlemlerin temelinde yatan
satiglarin arttirilmasi da etkin bir pazarlama stirecini ilgilendirmektedir. Ortaklarin,
kendilerinin yaptig1 pazarlama faaliyetleri disinda profesyonel kisilerin firmada

istihdam edilerek satis faaliyetlerinde caligsmalari firma lehine olacaktir.

Siit sanayi firmasi ile arastirma sonuglart asagidaki gibidir.

Siit sanayi firmasi, en avantajli cevre kosullar1 ve pazar durumuna sahiptir. Siit firmasi
anonim sirket statiisiinde kurulmus bilyiik bir isletmedir. Firmanin sermayesi
kapasitesine ve giinlin gereklerine uygun bir sekilde yiiksek tutulmustur. Firma
sermayesi 1.500.000,00 YTL’ dir. Bes ortakli bir aile sirketi olarak Corlu — Velimese
Beldesinde faaliyette bulunmaktadir. Ayrica, firmanmn Istanbul’da da depolar1 yer
almakta ve burada da satis yapmaktadir.

2005 yili faaliyet doneminin sonunda geg¢mis yil zararlarinin mahsubundan sonra
firmanin karlilig1 yiikselmistir.

Katlanilan giderleri firmanin biiyiikliigli oraninda cesitlilik gostermistir. Oranlar
bakiminda gider kalemleri birbirine yakin olarak ger¢eklesmis, fakat, biiyiik bir kismi
pazarlama, satis ve dagitim giderleri olusturmustur. Nedeni ise, genisleyen pazar
agidir.

Firma imalatinda kullanilmak {izere, siit, siit tozu, kimyasal maddeleri ve akaryakitlari
kullanmaktadir. Imalatta kullamlan siit civar kdylerden siit toplama araclarinin
gonderilmesiyle toplanmaktadir. Diger yardimci malzemeler 6zel firmalardan
alinmaktadir. Ayrica firma, siit lireticileri ile toplantilar yapmakta ve siitlerini saklama
ve depolama konularinda bilgi vermektedir. Bunun sonucunda ¢iftgiler siitlerini daha
1yi bir fiyata satabilecekleri konusunu iletmektedir.

T.Siit A.$’ nin mamul ¢esitliligi de oldukga iyidir. Ayrica firmanin ISO ve HACCP
kalite belgelerine sahip olmasi da iiretimin belli bir standardin altina diismedigini

kanitlamaktadir. Firma, trettigi iriinlerin biylik kismini1 bakkallar ve marketler
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satmaktadir. Bunun disinda da Corlu’da bulunan askeri birliklere de satis islemleri
yapilmaktadir.

Yapilan satiglarla ilgili olarak tahsilatlar ise firmanin lehine olarak nakit olarak
gerceklesmektedir. Ana hammadde olarak kullanila siitiin 6demeleri de nakit olarak
diger yardimct malzeme 6demeleri de banka havalesi veya cek verilerek olmaktadir.
Firmanin ¢ekle 6deme yapmasi tahsilatlarin biiyiikk ¢ogunlugunun nakit yapilmasi
nedeniyle oldukga iyi bir durumdur.

Firma piyasada prestiji, kredibilitesi olduk¢a iyi olan bir firma oldugundan giliven
duyulmaktadir. Faaliyette bulunulan ¢evre agisindan biiyiik bir istthdam giicii yaratan
firmada calisan sayist ortalama 102 kisi olarak gergeklesmistir. Uretimde,
pazarlamada, muhasebede egitim ve nitelik olarak kalifiye elemanlarin varligt firma
faaliyetlerinin yonlendirilmesini olumlu yonde etkilemektedir. Firma igerisinde
personel verilecek hizmet i¢i egitimlerle ¢alisanlarin olusabilecek egitim eksikleri
giderilebilir.

Kapasite raporlarina gore firmanin yillik iiretim kapasitesi peynir 448 ton, ayran igin
11.520 ton, yogurt icin 23.520 ton, kasar peyniri icinse 305,46 ton olarak
belirlenmistir.

2005 yilinda yapilan hamle ile pazarlama ag1 olduk¢a geniglemis ve durum satiglara
yansimistir. Firma bunun bilincine vararak 2005 yili i¢in yatirimlarini dogru bir
sekilde yonlendirmistir.

Firmanin faaliyetleri 2005 yilinda genislemis ve artmistir. Ug gida firmasi igerisinde
en biiylik islem hacmine sahip olan firma 1iyi bir kaynak yapisina sahiptir. Firma daha
cok 0z kaynaklariyla finanse edilmekte ve iyi bir sekilde yonetilmektedir. Firma,
kredi verenler acisindan iyi bir firma olarak degerlendirilebilir.

Firma 2005 yilinda oldukga iyi bir gelisme gdstermis ve varliklarini arttirmigtir. Varlik
artirrmint daha ¢ok 6z kaynaklariyla yapmasi firmanin lehinedir. Varlik artirimi, pazar
paymin biiyiitiilmesi i¢in Istanbul’ da depo kiralanmasi satiglara artis olarak
yansimistir. Firma ayni sekilde iyi yonetilmeye devam ettigi siirece gelismeye devam
edecektir.

Firma da sadece 2004 yilinda hazir degerlerle ilgili olarak sikinti yasamis olabilir.
Donen varliklar i¢inde hazir degerler diisiik deger almistir. Fakat, 2005 yilinda hazir

degerler kalemi normal degerine ulasmistir. Donen varliklar kaleminde bankalarda
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biriken paralarin 2005 yilinda arttig1 goriilmektedir. 2006 yilinda bu nakitlerin dogru
yatirimlara yonlendirilmesi firma agisindan 6nemli bir durumdur.

e Firma imalat firmasi oldugunda da stok kalemlerini yiiksek tutmus ve daha sonra
yasanabilecek fiyat dalgalanmalarindan uzak durmayi hedeflemistir. Onemli olan
nokta stoklarin elden ¢ikarilma siiresidir. 2005 yilinda saglanan artiglar neticesinde de
yabanci kaynak kullanimi artmistir. Imalat yapmasi firmanin duran varliklarina olan
yatirimlarinin artmasina neden olmustur.

e Yapilan yatirimlarin neticesinde yabanci kaynak kullanimina gidilmistir. Ayni1 sekilde
gerceklesen kredili alimlar nedeniyle de ticari borglar artis gostermistir. Bu artis
firmanin aleyhine olan bir durum degildir. Yatirimlara oranla diisiik kalma nedeni 6z
kaynak kullanimina gidilmesidir.

e Firma yabanci kaynak geri 6deme zamanlar1 borglari ile ilgili olarak 6deme anlaminda
sikinttya diisebilir. Fakat bu donemler iyi bir sekilde belirlenerek saglanacak nakit

akimlan belirlenebilir ve 6demelerde sikinti ortadan kaldirilabilir.

Genel bir degerlendirme yapildiginda; ti¢ firma kendi sektdrlerinde 6rnek olarak alinmasi
muhtemel  sirketler igerisinde en fazla cirolara sahip firmalardir. Firmalar
degerlendirildiklerinde siit sanayi firmasi yoneticilerinin ileriyi diisiinen daha iyiyi yapmay1
hedefleyen bir yapiya sahip olmalarindan yeniliklere agik ve degisen teknolojiyi takip etme
cabasi icerisindedir. Bu durum firmanin satiglarina, irettigi mamullerin kalitesine ve
maliyetlerine olumlu yonde etki etmektedir. Firma ekonomik ve mali anlamda diger iki gida
firmasina gore daha kuvvetli bir firma olarak degerlendirilebilir.

Un sanayi firmasi cirolar1 anlaminda diger 6rnek teskil edebilecek firmalara gére mali
anlamda daha kuvvetli bir firmadir. Firma diger iki gida firmasina gére mali gii¢ bakimindan
ikinci sirada gelmektedir denebilir. Firma yillar itibari ile satis rakamlarinin arttirmaktadir
fakat geleneksel aile yapis1 gosteren yoneticileri nedeniyle degisimlere daha kapilidirlar. Mali
anlamda gii¢lii olma nedenleri arasinda emniyette kalinmasi1 amaciya elde para tutulmasidir.

Yem sanayi firmasma bakildiginda cogunlukla yabanci kaynaklara olan bagimlilik
fazladir. Yatirnm karar1 vermek isteyenler acisindan riskli bir firmadir. Firma kredi
bankalardan alinan kredilerin fazlali§i nedeniyle ileride bunlar1 geri 6ddemede sorunlar
yasayabilir. Bu durum nakit sikintist olusturabilir.

Tiim agilardan bakildiginda firmalar arasinda siralama yapildiginda siit sanayi firmasi, un
sanayi firmasi ve yem sanayi firmasi olarak siniflandirmaya gidilerek yatirnm kararlar

verilebilir.
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EK 1 : YABANCI BiR BANKANIN FiNANSAL ANALIZDE KULLANDIGI

RASYOLAR'

1.Current Ratio (Current Assets / Short Term Liabilities.) %
2.Quick Ratio ((Current Assets - Inventories) / Current Liabilities) %
3.Receivables Turnover Rate(360 / ( Net Sales /.Trade Receivables) ) Day
4.Inventory Turnover Rate (360 (Cost Of Sales / Average Inventory ) Day
5. Payable Turnover Rate (Cost Of Sales / Trade Payables) Day
6.Net Working Capital Turnover Rate (Net Sales / Net Working Capital) Turn
7.Assets Turnover Rate ( Net Sales / Total Assets) Turn
8.Borrowing Rate ( Total Debt / Shareholders' Equity) %

9. Financial Debt to Equity ( Financial Debts / Shareholders' Equity) %
10. Tangible Assets Covering Ratio ( Total Tangible Assets / (Sharcholders' Equity-Intangible Assets)) %
11.Return on Equity ( Net Profit / Shareholders' Equity ) %
12.Return On Asset ( Profit Before Tax + Interest Expenses) / Total Assets) %
13.Interest Coverage ( (Profit Before Tax + Interest Expenses) / Interest Expenses) %
14. Financial Debt Covering Difference (( Profit Before Tax+Int. Expense + Depreciation / Average Total Asset) - (Interest
Exspense / Average Payables)) %
15.Income Generation Power (Profit Before Tax + Depreciation + Provision For Severant Payment) / Net Sales %
16.0peration Turnover ( R.T.R.+ .T.R.-P.T.R.) Day
17.Total Liabilities Turnover Rate (Net Sales / Total Liabilities) Turn
18.Total Financial Debts Turnover Rate (Net Sales / Total Financial Debts) Turn
19. Inventory Dependency Rate (((Short Term Liabilities - (Current Assets - Inventories)) / Inventories)* 100 %
1.Cari Rasyo (Doner Varliklar Toplami / Kisa Vadeli Borglar Toplami) %
2.Asit-test Rasyosu ((Doner Varliklar - Stoklar) / Kisa Vadeli Borglar) %
3.Ticari Alacak Tahsil Siiresi (360/( Net Satislar / Ticari Alacaklar) ) Gilin
4.Stoklarin Devir Siiresi (360 (SMM / Ortalama Stoklar ) Giin
5. Bor¢ Odeme Siiresi (SMM / Ticari Borglar) Giin
6.Net Isletme Sermayesi Devir Hiz1 (Net Satislar / Net Isletme Sermayesi) Defa
7.Aktif Devir Hiz1 ( Net Satislar / Toplam Aktifler) Defa
8.Borglanma Rasyosu ( Toplam Borglar / Oz sermaye) %
9.Bankalara Borglanma Rasyosu ( Banka Borglar1 + Diger Kredi Borglari / Oz sermaye) %
10.M.Duran Var. Karsilama Rasyosu ( Maddi Duran Var./ (Maddi Oz sermaye)) %
11.0z sermaye Karlilig1 ( Net Kar / Oz sermaye ) %
12.Aktif Karlilig1 ( Vergi Oncesi Kar + Faiz Giderleri) / Toplam Varliklar) %
13.Faiz Odeme Giicii ( (Vergi Oncesi Kar + Faiz Giderleri) / Faiz Giderleri) %
14. Faiz Giicii Karsilama Farki (( VOK+Faiz Giderleri+Amortisman / Ortalama Aktif Toplami) - (Faiz Giderleri / Ortalama
Borglar)) %
15.Fon Yaratma Giicii (VOK + Amortisman+Kidem Tazminati) / Net Satiglar %
16.Caligma Sermayesi Siiresi ( A.O.S.+ S.D.S.-B.D.S) Giin
17.Toplam Borg Devir Hiz1 (Net Satislar / Borg Toplami) Defa
18.Toplam Banka Borglari Devir Hiz1 (Net Satislar / Toplam Banka Borcu) Defa
19. Stok Bagimlilik Orani (((Kisa Vadeli Borglar - (Doner Varliklar - Stoklar)) /Stoklar) * 100 %

" AKTAN, Bora, “Rasyolar Vasitasiyla Finansal Durumunuzu Nasil Analiz Edersiniz.?”’, MBA Calismasi
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