MALI ANALIZ TEKNIKLERI




Mali Analiz, bir isletmenin mali durumunun ve mali
yonden gelismesinin yeterli olup olmadigini
belirlemek icin, mali tablo kalemlerindeki
degisikliklerin, kalemler arasindaki iligkilerin, zaman
icinde gostermis olduklar1 egilimlerin incelenmesi ve
gerektiginde belirlenen standart ve sektor ortalamasi
ile karsilastirilarak yorumlanmasi faaliyetlerinin
btitinudur.




Mali Analiz Turleri

Analizden beklenen amag ve analizi yapanin isletme

ile iliskisi dikkate alinarak cesitli analizler yapilabilir.

Buna gore analiz tekniklerini 3 baslik altinda
incelemek gerekir:

e Kapsamina gore mali analiz

e Amacina gore mali analiz

e Analizi yapanin durumuna gore mali analiz




Kapsamina Gore Mali Analiz Turleri

Calismanin kapsadigi donemler dikkate alinarak yapildiginda 2
tarladr:

1.

Statik Analiz: Isletmenin sadece bir donemine ait mali
tablolarindaki verilerin analiz edilmesidir. Cari faaliyet donemi
icin isletmenin mali durumunu ve faaliyet sonuclarini gosterir,
yapilacak genis kapsamli bir analizin 6nemli bir parcasidir.
Oranlar, dikey ytizdeler ve diger analitik tekniklerden yararlanilir,

Dinamik Analiz: Isletmenin birden fazla (genellikle birbirini
takibeden) doneme ait mali tablolarindaki verilerin
karsilastirilmasi ve egilimlerinin saptanmasidir. Dinamik
analizde isletmenin cari donem bilgileri ge¢mis faaliyet donemi
sonuclariyla, isletmede belirlenen standartlarla (plan ve biitce
hedefleri), sektor veya benzer isletmelerle ve genel standartlarla
karsilagtirilir. Analizde mali tablolar, dikey ve yatay ytizdeler ve
oranlardan yararlanilir.
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1.

Amacina Gore Mali Analiz Turleri

Yonetim Analizleri: Yonetim islevinin yerine getirilmesinde
alinacak kararlara dayanak olmak tizere isletme yonetimi icin
yapilan analizdir. Her tiirli finansal tablo ve dokiimlerden
yararlanilarak, gecmis durum ile icinde bulunulan donemin
durumu karsilastirilarak basar1 degerlendirmesi yapilir, yani
statik ve dinamik analiz tekniklerinden yararlanilir.

>. Kredi Analizleri: [sletmeye kredi verenler veya verecek olanlar

tarafindan yapilir. Isletmenin kisa vadeli bor¢ 6deme giiciinii
belirlemek icin yapilan analizdir. Bu nedenle donen varliklarla
kisa vadeli yabanci kaynaklar arasindaki iliskileri konu alan analiz
teknikleri kullanilir. Bunlarin yaninda donen varliklarin yapisi,
sermaye yapisi, 6zkaynak-yabanci sermaye (borc¢) dengesi, duran
varliklarin yapisi ve finansman yontemleri de 6nem tasir. Ayrica
gelir tablosu verilerinden yararlanilarak isletme karliligi, alacak
ve stoklarin devir hizi analiz edilir. Bunlarin yaninda yoneticilerin
ve kurumun niteligi ve sayginligi, iktisadi durum ve sektorel
gelismeler de goz ontine alinmalidr.




Amacina Gore Mali Analiz Turleri (devam)

3. Yatirnm Analizleri: Isletmeye ortak olanlar ve ortak
olmay1 diistinenler ile isletmeye uzun vadeli kaynak
saglayacaklar tarafindan yapilan analizdir. Ortaklar ve
ortak olmay1 distinenler isletmenin devamlilig, yatirim
giivencesi ve karlilik durumu ile ilgilenirler. Hisse
senetlerindeki artislar, kar dagitim politikasi ve bunlarin
zaman icinde gosterdikleri egilim de onem tasr.

Uzun vadeli kaynak saglayicilar ise isletmenin bor¢ 6deme
gicl ile ilgilenirler. Isletme sermayesinin olusumu ve
finansmani konularina da onem verirler.
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Analizi Yapanin Durumuna Gore Mali
Analiz Turleri

1.

Ic Analiz: Isletme icindeki yonetici, ic denetci, muhasebeci
gibi kadrolu elemanlarca yapilan analizlerdir. Dis kullanima
da acik olan bilanco ve gelir tablosundan ve igletme icinde
tiretilen tiim verilerden yararlanilir. Bu nedenle karlilik,
verimlilik ve mali yap1 detayl: bilgilere dayandirilir. Tim
analiz yontemleriyle birlikte, iscilik ve malzeme kullanim
verimliligi, pazar dagilim analizleri, tiretim maliyeti ve
karlilik analizleri, kapasite kullanimi, calisan devir hizi,
miusteri memnuniyeti, boliim ve genel biitge kontrolleri
gibi performans ol¢timlerine yonelik tekniklerden
yararlanilir.

D1s Analiz: Isletme disindaki kisilerin yaptiklari
analizlerdir. Bu kisiler isletmenin yayinladigi mali tablolar
ve bunlarin dip notlarindan yararlanirlar.




Mali Analizin Basari Kosullar

1. Analizin temelini olusturan mali tablolar
muhasebe temel kavramlarina ve genel kabul

gormis muhasebe ilkelerine gore hazirlanmis
olmalidir.

>.  Analizi yapan kisi yeterli, tarafsiz, onyargisiz ve
samimi olmalidr.




Mali Analiz Sonuclarini Degerlendirirken
Dikkate Alinmasi Gereken Unsurlar

Temel mali tablolar isletmenin nihai durumunu
gostermez. “Isletmenin siirekliligi” kavrami
cercevesinde gercek degerini degil, soz konusu ilkeler ve
kavramlar dogrultusunda olusan degerini gosterir.

Temel mali tablolar enflasyondan etkilenir.
Ozellikle uzun vadeli kalemler enflasyondan etkilenir,
enflasyon fiktif kar yaratir.

Temel mali tablolar diizenleyenin kisisel
kararlarindan etkilenir. Amortisman yontemlerinin
belirlenmesi, stok degerleme yonteminin secimi,
maliyet giderlerinin dagitimi, karsiliklarin ayrilmasi,
senetli alacak ve borc¢larin reeskontlari gibi kisisel
kararlar mali tablolar etkilemektedir.
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MALI ANALIZ TEKNIKLERI

Mali tablolarin analizinde kullanilan temel teknikler
sunlardir:

1. Karsilastirmali tablolar analizi (yatay analiz)

>.  Egilim ytizdeleri yontemi ile analiz (trend analizi)
Yiizde yontemi ile analiz (dikey analiz)

4. Oran analizi (rasyo analizi)




KARSILASTIRMALI TABLOLAR
ANALIZI




Karsilastirmali tablolar analizinin amaci, finansal
tablolarda yer alan her bir kalemin gecmisteki ve
bugtinkii durumu itibariyle olusan degisimlerinin
incelenmesi ve saglanacak bilgilerle gelecek icin
alinacak kararlara yol gostermesidir.

Bu teknikle hesaplanan artis veya azalislar, hem
tutar hem de yuzde olarak gosterilir.

Dinamik bir analiz teknigidir.




o

Bu yontemle yapilan analizde beklenen yararin
saglanabilmesi icin karsilastirilacak finansal tablolarla
ilgili gerekli kosullar soyle siralanabilir.

e Karsilastirilan tablolarin donem uzunluklari esit ve
donemlerin ayn1 zaman diliminde olmasi gerekir.
Ornegin mali tablolar ti¢ aylik donemi kapsiyor ise,
kargilastirma ya bir onceki tic aylik mali tabloyla ya da
bir onceki yilin ayn1 donemdeki ti¢ aylik mali tablosuyla
yapilmalidir.

e Tablolarin icerdigi bilgilerin ayn1 muhasebe ilkelerine
gore belirlenmis olmasi gerekir. Muhasebenin “tutarlilik
ilkesi’ne aykirilik, finansal tablolarin karsilagtirma
sonuclarini sagliksiz kilar.

 Tablolardaki verilerin enflasyondan arindirilmis olmasi
gerekir. Aksi durumda karsilagtirmalar anlamsiz olur.
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Bu analiz tiirinde her kalemin artis veya azalisi tek basina
bulunmasina karsin, analiz ve yorum sirasinda bir
kalemdeki degisimler, diger kalemlerle olan iligkiler goz
oniinde bulundurularak yapilir. Ornegin, satislar analiz
edilirken, alacaklar ile stoklarin; donen varliklar analiz
edilirken kisa vadeli yabanci kaynaklar ile duran
varliklardaki degisikliklerin vb. bir arada
degerlendirilmesi gerekecektir.

Karsilastirma ikiden fazla donemi icerecek sekilde

yapiliyorsa, hangi donemin esas alinacagina gore iki

yontemden biri secilir;

o Karsilagtirmasi yapilacak donemlerin ilki temel yil
alinarak, tim donemler bununla oranlanir,

e Her donem kendinden once gelen donemle
karsilastirilir.
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Karsilastirmali Bilanco ve Gelir Tablosu
Duzenlenmesi

Isletmenin birden fazla donemine ait bilanco ve gelir

tablosu bilgilerinin yan yana yazilarak
karsilastirilmasi seklinde diizenlenir. Kalemlerdeki

artislar ve azalislar tutar ve ytizde olarak hesaplanur.

» Degisim Tutar1 = Cari Donem Tutar1 - Onceki
Donem Tutari

e Yatay Yiizde = Degisim Tutar1 / Onceki Donem
Tutar




s
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X Isletmesinin 2009-2010 yillarina ait karsilastirmal bilanco ve gelir
tablolari asagidaki gibidir.
DEGISIM
VARLIKLAR 31.12.2009 | 31.12.2010 TUTAR %
Donen Varliklar Toplami 300.000 540.000( 240.000| 80
Duran Varliklar Toplami 700.000 840.000 140.000 20
AKTIF TOPLAMI 1.000.000 1.380.000f 380.000| 38
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplami 400.000 680.000f 280.000 70
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplami 100.000 50.000 -50.000( -50
Oz Kaynaklar Toplami 500.000 650.000 150.000 30
PASIF TOPLAMI 1.000.000 1.380.000f 380.000| 38
DEGISIM
31.12.2009| 31.12.2010 TUTAR %

NET SATISLAR 200.000 300.000 100.000| 50
SATISLARIN MALIYETI 120.000 240.000 120.000| 100
BRUT SATIS KARI 80.000 60.000 20.000| -25
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Ornek 1:
KARSILASTIRMALI BILANCOLAR DEGISiM
AKTIF 31.12.2009| 31.12.2010 TUTAR %
Hazir Degerler 40.000 52.000 12.000 30
Menkul Kiymetler 130.000 96.000 - 34.000 -26
Ticari Alacaklar 555.000 714.000 159.000 29
Stoklar 580.000 805.000 225.000 39
Diger Donen Varliklar 65.000 68.000 3.000 5
Donen Varliklar Toplami 1.370.000 1.735.000 365.000 27
Maddi Duran Varliklar (Net) 1.400.000 1.887.000 487.000 35
Maddi Duran Varliklar (Brit) 3.100.000 4.387.000 1.287.000 42
Birikmis Amortismanlar (-) -1.700.000 -2.500.000 -800.000 a7
Duran Varliklar Toplami 1.400.000 1.887.000 487.000 35
AKTIF TOPLAMI 2.770.000 3.622.000 852.000 31
PASIF
Mali Borglar 150.000 335.000 185.000 123
Ticari Borglar 327.000 411.000 84.000 26
Diger Borglar 40.000 98.000 58.000 145
Odenecek Vergi ve Yikiimlilikler 20.000 36.000 16.000 80
Borc ve Gider Karsiliklari 337.000 442.000 105.000 31
Donem Kari Vergi ve Diger Yasal Yakumlulikler Karsihgi 429.000 570.000 141.000 33
Dénem Karinin Pesin Odenen Vergi ve Dig.Yiikim.(-) 92.000 128.000 36.000 39
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplami 874.000 1.322.000 448.000 51
Odenmis Sermaye 1.100.000 1.250.000 150.000 14
Sermaye Yedekleri 40.000 40.000 0 0
Kar Yedekleri 150.000 194.000 44.000 29
Gegmis Yillar Karlari 60.000 90.000 30.000 50
D6nem Net Kari 546.000 726.000 180.000 33
Oz Kaynaklar Toplami 1.896.000 2.300.000 404.000 21
2.770.000 3.622.000 852.000 31

@ PASIF TOPLAMI




Aktif Yapinin Yorumu

Duran varliklarin artis orani, donen varliklarin artis oranindan
yuksektir. Genel olarak olumlu yorumlanabilir. Clinki isletme
yatirima giderek gelecekteki kapasitesini arttirmistir.

Donen varliklardaki artisa neden olan kalemlere bakildiginda ise
Menkul Kiymetler disindaki tiim kalemlerde artis oldugu
gorinmektedir. Menkul kiymetlerde azalma olmasi dogaldir ¢linkii bu
kaleme kisa siireli atil kalmis fonlar yonlendirilir. Isletmenin ihtiyaci
oldugunda bu fonlar nakte dontstiiriilmektetir. Hazir degerlerde bir
artis olmasi da bunu dogrular nitelikte bir uygulamadir.

Donen varliklar icindeki Ticari Alacaklar ve Stoklardaki artislar Net
Satig Tutari ile birlikte incelenmelidir. Bu kalemlerdeki artislar
satiglarda meydana gelen artisin gerisinde kalir ya da en azindan
paralel giderse olumlu yorumlanabilir.

Net duran varliklardaki artis, dogru kaynaklarla finanse edilmesi
kosuluyla isletme karliligini arttirabilecek bir girisim olabilir. Bu
nedenle pasif tarafin incelenmesi gerekir.

Daha etkin bir yorumlama i¢in kalemlerdeki degisimlerin sektordeki
benzer bilancolarla karsilagtirilmasi gerekir.




Pasif Yapinin Yorumu

Pasifte meydana gelen artis 6zkaynak ve yabanci kaynak
degisimi acisindan incelenmelidir. Yabanci
kaynaklardaki artisin daha fazla olmasi isletmenin mali
giictinde bir zayiflama yaratabilir.

[sletme tiim yabanci kaynaklarini kisa vadeli olarak
temin etmistir, bu isletmeye donem icinde finansman
yuki getirecektir.

Ticari borc¢lardaki artisin ticari alacaklardaki artistan az
olmasi, isletmenin alislarda vade avantaji saglayamadigi
anlamina gelebilir.

Oz kaynaklardaki art1s, kisa vadeli yabanci
kaynaklardaki artisin altinda kalmistir. Bu durum
isletmenin kredi saglama giictinti azaltir.

™




/ Ornek 2:

DEGISIM

VARLIKLAR 31.12.2006 31.12.2007 TUTAR %
Hazir Degerler 20.000 30.000 10.000 50
Menkul Kiymetler 70.000 40.000 (<) 30.000| (-)43
Ticari Alacaklar 180.000 230.000 50.000 28
Stoklar 210.000 290.000 80.000 38
Donen Varliklar Toplami 480.000 590.000 110.000 23
Maddi Duran Varliklar 450.000 505.000 55.000 12
Birikmis Amortismanlar (-) (—) 80.000 (-) 95.000 (-) 15.000 19
Duran Varliklar Toplami 370.000 410.000 40.000 11
AKTIF TOPLAMI 850.000 1.000.000 150.000 18
KAYNAKLAR
Mali Borglar 63.000 78.000 15.000 24
Ticari Borglar 147.000 165.000 18.000 12
Diger Borglar 14.000 13.000 (—) 1.000 (-)7
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplami 224.000 256.000 32.000 14
Mali Borglar 145.000 186.000 41.000 28
Ticari Borglar 26.000 29.000 3.000 11
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplami 171.000 215.000 44.000 26
Odenmis Sermaye 300.000 329.000 29.000 10
Kar Yedekleri 48.000 54.000 6.000 12
Donem Net Kari 107.000 146.000 39.000 36
Oz Kaynaklar Toplami 455.000 529.000 74.000 16

850.000 1.000.000 150.000 18

@PASiF TOPLAMI
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Tabloya iliskin analiz ve yorumlar:

e Net calisma sermayesinde artis olmustur. Bu artis
isletmenin dogru bir sekilde finanse edildigini gosterir.

e Donen varliklarin artis orani, duran varliklarin artis
oranindan yuksektir. Bu, nakit cdeme giictiniin
yukseldigini gosterir.

e Menkul kiymetler kisa stireli atil fonlarin
degerlendirilmesi amaciyla yapilan gecici yatirim
niteliginde oldugundan, bu kalemde azalis olmasi
normaldir.

» Oz kaynaklardaki artis, kisa vadeli yabanci
kaynaklardaki artistan yiiksektir. Bu durum isletmenin
kredi saglama giictinii artirir.

e Kaynaklar bolimiinde, kardan sonraki en ytiksek artis
kisa ve uzun vadeli mali borclarda olmustur. Bu,
isletmenin finansman ytikiini artiracaktir.
o - :




/ Ornek 3:

DEGISIM

31.12.2009 31.12.2010 TUTAR %

Brit Satislar 10.500.000 18.650.000 8.150.000 78
Satis indirimleri 150.000 420.000 270.000| 180
Net Satislar 10.350.000 18.230.000 7.880.000 76
Satislarin Maliyeti (-) 8.450.000 15.241.000 6.791.000 80
BRUT SATIS KARI 1.900.000 2.989.000 1.089.000 57
Faaliyet Giderleri (-) 850.000 1.540.000 690.000 81
FAALIYET KARI 1.050.000 1.449.000 399.000 38
Diger Faal.Olagan Gelir Ve Karlar 40.000 90.000 50.000| 125
Diger Faal.Olagan Gider Ve Zararlar (-) 25.000 42.000 17.000 68
Finansman Giderleri 80.000 194.000 114.000| 143
OLAGAN KAR 985.000 1.303.000 318.000 32
Olagandisi Gelir Ve Karlar 5.000 21.000 16.000| 320
Olagandisi Gider Ve Zararlar (-) 15.000 28.000 13.000 87
DONEM KARI 975.000 1.296.000 321.000 33
Donem Kari Vergisi Ve Diger Yuk.Kars. (-) 429.000 570.000 141.000 33
DONEM NET KARI 546.000 726.000 180.000 33

(-




o Isletmenin Briit Satislar1 ve Satis Indirimleri artmis bunun sonucu olarak Net
satiglarda da %76 bir artig olusmustur.

e Satis Indirimlerindeki %180’lik artis (cari donemde daha fazla indirim
yapilmasi) incelenmesi gereken bir konudur.

e Satislarla ilgili artisin basari sayilabilmesi icin enflasyon orani ve benzer isletme
sonuclar1 dikkate alinmalidir. Analiz yapilirken enflasyon etkisinden arinmak
icin fiziki satig miktarina bakilabilir.

e (Cari donemde Satislarin Maliyetinin yiiksek olmasi Satis Karinin Net Satislara
oranla daha disiik cikmasina neden olmustur. Bu bir basarisizliga isaret
edebilir. Uretim maliyeti unsurlar (direkt ilkmadde, malzeme, direkt iscilik,
genel tiretim giderleri vb.) incelenerek maliyet artisinin nedenleri aranmall,
gerekiyorsa diizeltici onlemler alinmalidir.

e Faaliyet Giderlerindeki artig orani da Net Satislara oranla yliksek
gerceklesmistir. Nedenleri arastirilmalidir (arastirma-gelistirme, pazarlama-
satis, genel yonetim giderleri).

 Olagan kar boliimiindeki gelir ve giderler yiiksek gerceklesmistir. Ozellikle
finansman giderlerindeki artis karlilik oranini diistiirmektedir. Isletmenin mali
bor¢clanmaya yonelmesi anlamina gelebilir.

e Olagandis gelir ve giderlerdeki tutarlar karlilik izerinde oransal olarak ¢ok
biiyiik bir etkiye sahip olmamakla birlikte genellikle yonetimin kontroli

adlslnda olustugu icin dikkate alinmalidir.
A, /




EGILIM YUZDELERI (TREND) ANALIZi




e Belli bir doneme ait mali tablolarda bulunan bir
kalemin toplam veya grup icindeki oransal
buytkligu incelemek icin dikey ytizde analizi
yapilir.

e Trend analizi birbirine esit cok daha uzun
donemlerin gosterdigi egilimin incelenmesidir.
Boylece isletmenin, 8-10 y1l gibi uzun stirede
varliklarinin verimliligini, bor¢clanma egilimini, 0z
kaynak degisimini, karliliktaki artis veya azalis gibi
konularda yillara gore nasil bir seyir izledigi gortlir
ve buna gore politikalar olusturulur.

(-
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e Bu analiz yonteminde, karsilastirmasi yapilacak
yillardan biri temel y1l secilerek bu yilin tutar1 100 kabul

edilir. Diger yillar baz alinan yila endekslenir ve artis
veya azaliglar temel yila gore ylizde seklinde gosterilir.
Yillar boyunca yapilan karsilastirmalar dinamik analiz
olanagi sagladigindan isletmenin uzun vadeli gelisme
yonu incelenmektedir.

Temel alinan yilin secimi ise cok 6nemlidir. Baz alinan
yil olagantstii hicbir 6zellik tasgmamali, tamamen
normal bir y1l olmalidir. Onemli bir olanagin
degerlendirilmesi sonucunda karin ¢ok yiiksek oldugu
bir y1l veya isletmenin, sektoriin ve tilke genelinin kriz
yasadigi bir yil secilmemelidir. Aksi durumda
kargilastirmalar sagliksiz olacaktir. Ayrica
karsilastirmasi yapilacak yillarin enflasyondan
arindirilmig olmasi gerekir.

™




4 N
Bilanconun Egilim YlUzdelerine Gére Analiz Ve

Yorumu

Egilim ytizdelerinin yorumu, bilanco veya gelir tablosundaki bir
tek kalemin egilimi esas alinarak yapilmaz. Aralarinda anlaml
iligki kurulabilen, cesitli kalemlerin egilimleri bir arada
degerlendirilir. Satislar-stoklar; donen varliklar-kisa vadeli
yabanci kaynaklar; maddi duran varliklar-6z kaynaklar; net
satiglar-satiglarin maliyeti gibi, kalemlerin egilimleri
karsilastirilir.

Egilim ytizdeleri yorumlanirken:
1. Incelenen kalemin egilimi belirlenir,

>. Iliskili kalemlerin egilimleri arasindaki iliski ve etkiler
arastirilir,

3. Kalemlerin egilimlerinin etkileri varsa sonuclar1 degerlendirilir,
4. Degerlemesi yapilan sonuclara gore gelecekle ilgili tahminlerde

Q bulunulur.
\ /




/ Ornek: Z. A.S/nin Y1 yili temel alinan bilanco kalemleri asagidaki gibidir.

AKTIiFLER Y1 Y2 Y3
Hazir Degerler 12.000 11.000 18.000
Menkul Kiymetler 54.000 153.000 35.000
Ticari Alacaklar 83.000 118.000 316.000
Stoklar 52.000 38.000 98.000
Diger D6nen Varliklar 18.000 21.000 37.000
Donen Varliklar Toplami 219.000 341.000 504.000
Maddi Duran Varliklar 101.000 111.000 360.000
Birikmis Amortismanlar (-) (=) 10.000 (=) 35.000 (=) 120.000
Duran Varliklar Toplami 91.000 76.000 240.000
AKTIF TOPLAMI 310.000 417.000 744.000
PASIFLER
Mali Borglar 20.000 33.000 72.000
Ticari Borglar 26.000 36.000 60.000
Diger Borglar 14.000 18.000 25.000
Borg ve Gider Karsiliklari 41.000 45.000 60.000
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplami 101.000 132.000 217.000
Mali Borglar 28.000 44.000 137.000
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplami 28.000 44.000 137.000
Sermaye 8.000 12.000 140.000
Sermaye yedekleri 29.000 37.000 42.000
Kar Yedekleri 6.000 19.000 63.000
Dénem Net Kari 138.000 173.000 145.000
az Kaynaklar Toplami 181.000 241.000 390.000
\ ASIF TOPLAMI 310.000 417.000 744.000




/ Egilim Yuzdesi = (ilgili Yilin Hesap Tutari / Baz (Temel ) Yil Tutari) x 100

AKTIiFLER Y1 Y2 Y3
Hazir Degerler 100 92 150
Menkul Kiymetler 100 283 65
Ticari Alacaklar 100 142 381
Stoklar 100 73 188
Diger D6nen Varliklar 100 117 206
Donen Varliklar Toplami 100 156 230
Maddi Duran Varliklar 100 110 356
Birikmis Amortismanlar (-) 100 350 1200
Duran Varliklar Toplami 100 84 264
AKTiF TOPLAMI 100 135 240
PASIFLER
Mali Borglar 100 165 360
Ticari Borglar 100 138 231
Diger Borglar 100 129 179
Borg ve Gider Karsiliklari 100 110 146
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplami 100 131 215
Mali Borglar 100 157 489
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar Toplami 100 157 489
Sermaye 100 150 1750
Sermaye yedekleri 100 128 145
Kar Yedekleri 100 317 1050
Dénem Net Kari 100 125 105
0z Kaynaklar Toplami 100 133 219
@ASiF TOPLAMI 100 135 240




DIKEY YUZDE ANALIZI




e

 Bilancolarin dikey ylizde yontemi ile analizinde, bilanco
toplami 100 kabul edilerek her bir kalemin toplama orani
hesaplanmakta, istenirse benzer isletmelerin bilancolar1
ile karsilagtirma da yapilabilmektedir.

e Ayni analiz gelir tablosu i¢in yapildiginda, net satiglar 100
kabul edilmekte ve gelir tablosu verilerinin net satislara
orani hesaplanmaktadir.

e Buanaliz yonteminde, bilancodaki sayisal verilerin
bulundugu siitunun yanina, bir grup toplami icin, bir de
genel toplam icin siitun ac¢ilarak oranlar bu kisma
yazilmaktadir.

Grup Toplamina Goére; (Kalem Tutari/Grup Toplami)xi100

Genel Toplama Gore; (Kalem Tutari/Genel Toplam)xio00

o




Yizde Yontemi lle Yapilan Analizin
Yorumu

Hesaplanan ylizdelerin degerlendirmesi yapilirken;
e Isletmenin gecmis donem verileriyle,
o Isletmenin planlanan verileriyle,

e Rakip isletmelerin verileriyle dinamik analiz
seklinde karsilastirma yapilabilir.




™~

A,

BILANCO KALEMLERI 31.12.2009 islem dirk‘;'z/:fjg;l islem A;)t:::l:‘i
Hazir Degerler 20.000 20/480 4,17 20/850 2,35
Menkul Kiymetler 70.000 70/480 14,58 70/850 8,23
Ticari Alacaklar 180.000 180/480 37,50 180/850 21,18
Stoklar 210.000 210/480 43,75 210/850 24,71
Do6nen Varliklar Toplami 480.000 100,00 480/850 56,47
Mali Duran Varliklar 140.000 140/370 37,84 140/850 16,47
Maddi Duran Varliklar 310.000 310/370 83,78 310/850 36,47
Birikmis Amortismanlar (-) (-) 80.000 80/370 (-) 21,62 80/850 (-) 9,41
Duran Varliklar Toplami 370.000 100 370/850 43,53
AKTIF TOPLAMI 850.000 100,00
Grup igin- Pasifteki
deki % Payi % Payi
Mali Borglar 63.000 63/224 28,12 63/850 7,41
Ticari Borglar 147.000 147/224 65,63 147/850 17,29
Diger Borglar 14.000 14/224 6,25 14/850 1,65
Kisa Vadeli Yab.Kayn.Toplami 224.000 100 224/850 26,35
Mali Borglar 145.000 145/171 84,80 145/850 17,06
Ticari Borglar 26.000 26/171 15,20 26/850 3,06
Uzun Vadeli Yab.Kayn.Toplami 171.000 100 171/850 20,12
Odenmis Sermaye 300.000 300/455 65,93 300/850 35,29
Kar Yedekleri 48.000 48/455 10,55 48/850 5,65
Donem Net Kari 107.000 107/455 23,52 107/850 12,59
0Oz Kaynaklar Toplami 455.000 100 455/850 53,53
SiF TOPLAMI 850.000 100




Ornek: Y A.S/nin 2006 Yili Bilancosunun Yiizde Yéntemi ile Analizi

o

e Donen varliklarla, kisa vadeli yabanci kaynaklar

karsilastirildiginda, bilango buiytikligtintin %56,47'sini olusturan
donen varliklarin, toplam bilanco buytikligi i¢cindeki pay1 %26,35
olan kisa vadeli yabanci kaynaklardan iki katindan yiiksek olarak
%30, 12 daha fazla oldugu goriilmektedir. Bu durum isletmenin net
calisma sermayesinin yeterli oldugunu gostermektedir.

Hazir degerlerin donen varliklar icindeki payinin %4,17 ve aktif
toplami icindeki payinin %2,35 olmasi isletmenin likit yap1
acisindan zayif oldugunu gostermektedir. Ancak isletme nakit
dongtistind iyi ayarlayarak hig atil fon tutmuyor da olabilir.
Ornegin, internet bankacilifinda birkac saniyede nakde
cevirebilecegi menkul kiymet satin alarak gelirlerini artiriyor
olabilir.

e Alacaklar ile stoklarin birbirine yakin yiizdelerde olmasi,

isletmenin nakit satislarinin az kredili satiglarinin yiiksek
oldugunu distndirmektedir.




Ornek: Y A.S.nin 2006 Yili Bilancosunun Yiizde Yontemi ile Analizi (devam)

Duran varliklarla 6z kaynaklar karsilastirildiginda, %43,53
oraninda olan duran varliklarin tamaminin %53,53 olan 0z
kaynaklarca finanse edildigini gostermektedir. Bu durum isletme
acisindan olumludur.

Maddi duran varliklarin ytizdesine gore amortisman ytizdesinin
diisiik olmasi, isletmenin maddi duran varliklarinin yeni oldugunu
ve kisa vadede maddi duran varliklarda yenileme gereksiniminin
olmadigini gostermektedir.

Kisa ve uzun vadeli yabanci kaynak toplaminin, 6z kaynak
toplamindan az olmasi isletmenin finansal yapisinin gii¢li
oldugunu, isletmeye bor¢ verenler agisindan emniyet marjinin
yuksek oldugunu gostermektedir.

Karyedekleri ile birlikte donem net kar1 ytizdelerinin toplaminin
grup icindeki payinin %34, pasif icindeki payinin %18 civarinda
olusu isletmenin oto finansman yontiniin yeterli oldugu seklinde
yorumlanabilir.




e

Gelir Tablosunun Dikey Yuzde Yontemi ile
Analizi

Gelir tablosunda dikey ytizdeler hesaplanirken; sayisal
verilerin bulundugu siitunun yanina, iki stitun acilarak
kalemlerin;

Net Satislar Icindeki Pay1; (Kalem Tutari/Net Satislar)xioo
orani 1. sutuna,

Grup Icindeki Pay1; (Kalem Tutar1/Grup Toplami)x100
orani 2. siituna yazilir.
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Ornek: Y A.S/nin 2006 Yili Gelir Tablosunun Yiizde Yéntemi ile Analizi

Satiglar Grup
GRUP / HESAP iSMi YTL islem icinde islem icinde
% Payi % Pay
A- Brit Satislar 450.000 450/443 101,58
B- Satis indirimleri (-) 7.000 7/443 1,58
C- NET SATISLAR 443.000 443/443 100
D- Satiglarin Maliyeti (-) 164.000 164/443 37,02 164/164 100
1- Satilan Mamuller Maliyeti 54.000 54/443 12,19 54/164 32,93
2- Satilan Ticari Mallar Maliyeti 110.000 110/443 24,83 110/164 67,07
BRUT SATIS KARI 279.000 279/443 62,98
E- Faaliyet Giderleri (-) 97.000 97/443 21,90 97/97 100
1- Pazarlama, Satis ve Dagitim Gid. 21.000 21/443 4,74 21/97 21,65
2- Genel Yonetim Giderleri 76.000 76/443 17,15 76/97 78,35
FAALIYET KARI 182.000 182/443 41,08
F- Diger Faal.Olag.Gelir ve Karlar 18.000 18/443 4,06 18/18 100
1- istiraklerden Temetti Gelirleri 7.000 7/443 1,58 7/18 38,89
2- Faiz Gelirleri 11.000 11/443 2,48 11/18 61,11
G- Dig. Faal.den OI. Gid.ve Zararlar (-) 4.000 4/443 0,90 4/4 100
1- Karsilik Giderleri 1.000 1/443 0,22 1/4 25
2- Diger Olagan Gider ve Zararlar 3.000 3/443 0,68 3/4 75
H- Finansman Giderleri (-) 63.000 63/443 14,22
DONEM KARI 133.000 133/443 30,02
K- D6n. Kar Vergi ve D.Yas.Yiik. Kars (-) 26.000 26/443 5,87
DONEM NET KARI 107.000 107/443 24,15

(-




" Gelir Tablosunun Yiizde Yontemi ile Yapilan

Analizinin Yorumu

e Satig indirimlerinin oransal buyukligiintin %1,58 olmasi
etkisinin disiik oldugunu, satis hasilatindan biiyiik bir kayip
olmadigini gostermektedir,

e Satislarin maliyetinin %37,02 olusu, net satis hasilati
karsisinda oldukca diisiik olup, isletmenin briit satig kari
oraninin (%62,98) ytiksekligini gosteren olumlu bir durumdur,

e Isletmenin faaliyetleri ile ilgili giderlerinin yiizdesi normal
sinirlarda olup, izleyen donemlerde satis ve faaliyet hacminin
artirilmasina yetecek diizeydedir,

e Donem net kar her 100 liralik satisin 24,15 lirasinin isletmede
ortaklara dagitilacak veya oto finansmanda kullanilacak
tutarini gostermekte olup, bulunulan sektore gore yeterli veya

diistik olarak nitelenebilir.
(-




ORAN (RASYO) ANALIZi




Oran Analizi

e Mali analiz tekniklerinin en yaygin olani “oran
analizi”dir.

e Oran, finansal tablolarda yer alan iki kalem arasindaki
iliskinin basit matematiksel ifadesidir.

e Mali tablolarin kalemleri arasinda matematiksel
iligkiler kurularak isletmenin;
e ekonomik ve finansal yapisi,
e karliligy,
e likidite ve calisma durumu,
e bor¢ 6deme giicti,
e varliklarinin verimliligi, etkinligi,
e yonetimin yeterliligi hakkinda fikir edinilir.




Oran Analizinin Amaclar::

e Isletmenin finansal durumunu ve faaliyet
sonuclarini gecmis donemlerle karsilastirarak
degerlendirmek ve gelecekle ilgili tahminlerde
bulunmak

» Isletmeye ait oranlari, endiistri standartlariyla
karsilastirarak, zayif ve tistiin yonlerini belirlemek




(-

Oranlarin sonuclari yorumlanirken
dikkate alinmasi gereken unsurlar:

e Oran analizinde anlamsiz oran kullanmaktan
kacinilmalidir. Onemli olan cok sayida oran kullanmak
degil, anlamli ve analiz amacina uygun oranlar1
hesaplamaktir.

e Oranlar dogru ve amaclara uygun bir sekilde
yorumlanmalidir.

 Oranlar tizerindeki mevsimlik ya da konjonktiir (gecerli
durum) hareketlerinin etkileri yorumlarda dikkate
alinmalidir. (Enflasyon vb.)

e Oranlardaki degisikliklerin nedenleri ve isletme
acisindan tasidigi onem dogru olarak belirlenmelidir.




Oranlarin sonuclari yorumlanirken
dikkate alinmasi gereken unsurlar:

e Oranlardaki degisimler ek bilgilerle desteklenerek
yorumlanmalidir.

e Oran sonuclari, oranda yer alan degerlerin tutarlar
da dikkate alinarak yorumlanmalidir.

e Oranlar degerlendirilirken isletmenin kendi gecmis
yillar bilgileri yaninda sektortin genel gidisi de
dikkate alinmalidir.

e Oran analizi ile isletmenin ge¢mis performansi
degerlendirilirken gelecekle ilgili ip uglar
yakalamak bir hedef olmalidir.

(-
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Oranlarin Siniflandirilmasi

Cogunlukla bilanco ve gelir tablosundaki kalemlerin
karsilastirilmasi sonucunda ortaya cikan oranlar, cok
saylda oldugundan cesitli gruplandirmalar
yapilmaktadir:

1.

2.
3.
4.

Likidite Oranlar
Mali Yapi Oranlari
Faaliyet (Varlik Kullanim) Oranlar1

Karlilik Oranlan




LIKIDITE ORANLARI

Isletmenin kisa vadeli borclarin1 6deyebilme giictinii
baska bir deyisle kisa vadeli borcunu zamaninda
odeyip odeyememe durumunu 6l¢gmeye yarayan
oranlardir.

Bu oranlar isletmenin net calisma sermayesinin
yeterli olup olmadigini ortaya koyar.

Bir isletmenin kisa donemli bor¢ odeme glictintin
analizinde, donen (likit) varliklar ile kisa vadeli
yabanci kaynaklar1 arasinda yakin bir iligki vardir.

(-




Likidite Oranlari

1. Cari Oran
>. Asit-Test Orani
3. Nakit Orani




1. Cari Oran

Cari oran, isletmenin her bir liralik borcuna karsilik
kac liralik donen varlig1 oldugunu gosterir.

Donen varlik toplami ile kisa vadeli yabanci
kaynaklar arasindaki olumlu fark net calisma
sermayesini gosterir ve kisa vadeli bor¢lar odendikten
sonra gunliik faaliyetlerin stirdiiriilebilmesi icin
kullanilabilecek donen varlik buyukligu ortaya cikar.

Cari oran, her 1 TL'lik kisa vadeli borca karsilik 2 TL'lik
donen varlik bulundurmasini onerir.




Donen Varhiklar

Cari Oran = =15-2

RisaVadeli Yabanec Kavnaklar

e Genel kabul gormiis bir oran olarak cari oranin 1,5 ile 2 arasinda olmasi
beklenir. Oranin 1 olmasi isletmenin kisa vadeli yabanci kaynagi kadar
donen varlig1 oldugunu gosterir. Bu durumda guinliik islemler icin
gerekecek donen varligin (calisma sermayesinin) olmadigi, ancak
ginlik islemlerin yapilmasi zorunlulugundan dolay1 bu kez, kisa vadeli
borclarin 6denmesi giicliigii oldugu sonucu cikar.

e Oranin 2’den biiyiik ¢cikmasi ise, bor¢lar1 6deyebilme giliciiniin
yuksekligine karsin, likidite fazlaligini, donen varliklarin iyi
degerlendirilemedigini ve isletmede gereginden fazla donen varlik
bulundugunu gosterir. Bu durum isletmenin karliligini olumsuz etkiler.

e Oranin 1'in altinda olmasi, donen varliklarin kisa vadeli borglari
odemeye yetmeyecegini, diger bir ifadeyle net calisma sermayesi
noksanini gosterir.




2. Asit-Test Orani

 Cari orani tamamlayarak daha anlamli hale getiren
bir orandr.

e Stoklarin disindaki donen varliklarin kisa vadeli
bor¢lara oranidir. Diger bir anlatimla hazir degerler
ile hizla paraya cevrilebilir degerler (menkul

kiymetler + alacaklar) toplaminin kisa vadeli

borclara oranidir. Isletmenin her1 lira icin hangi
hizla paraya cevrilebilen likit donen varligi
oldugunu gosterir.

e Odeme giicliniin belirlenmesinde stoklarin paraya
cevrilmeme riskini ortadan kaldirmaktadir.

(-




it — Test O Donen Varlikiar — Stoklar i
Asit—Test Oran = —— — =
‘ Lk L a4 i Ll
Risa Vadeli Yabanc Kavnaklar

e Oran sonucunun 1 olmasi, kisa vadeli borclarin
tamaminin nakit ve hizla paraya cevrilebilen
degerlerle karsilanabilecegini gosterdiginden
genelde yeterli goralmektedir.

e Ancak oran sonucunun 1den biiytik veya kiiciik
olmasi, her igletme icin her zaman nakit
durumunun iyi veya kotti oldugunu gostermez.

o Likidite oranlarinin degerlendirilmesinde, stok
devir hizi, alacaklarin tahsil edilme suresi,
stoklara olan bagimlilik vb. etkenlerin de dikkate
alinmasi gerekir.

(-




3. Nakit Orani

e Isletmenin stoklarinin satilmadig}, alacaklarini da tahsil edilmedigi
varsayimi altinda kisa vadeli borclarin1 6deyebilme giictinti
gosterir.

» Nakit orani, isletmenin elindeki mevcut hazir degerlerin kisa vadeli
borclari ne ol¢tide karsiladigini olcer.

e Sektorden sektore farklilik gostermekle birlikte oranin 0,2 olmasi
gerektigi genel kabul gormistiir. Bu oran tilkemizde genelde 0,2’

nin altinda ¢ikmaktadir.

e Oranin daha diisiik olmasi kredi bulmada giicliik, daha ytliksek
olmasi nakitlerin iyi yonetilememesi nedeniyle gelirden yoksun
kalmak seklinde sonu¢ dogurmaktadir.

Hazir Degerler + Menkul Kivmetler

Nakit Orani = —— — =02
Risa Vadeli Yabancl Kaynaklar ’

(-




Likidite oranlar1 borclar1 karsilayabilme
acisindan derecelendirildiklerinde;

1. Cari Oran 3. derece,
>. Asit — Test Orani 2. derece,
3. Nakit Orani 1. derece

likidite orani olarak isimlendirilmektedir.




Likidite Analizi lle llgili Diger Oranlar

e Likidite oranlarina yardimci olan oranlardan biri
stok bagimlilik oranmidir. Stok bagimlilik orani,
Asit - test oraninin birden kii¢iik olmasi
durumunda, kisa vadeli bor¢larin geri
odenmesinde stoklara olan bagimlilig1 olcer. Kisa
vadeli bor¢larin odenebilmesi icin hazir degerler ve
hizla paraya cevrilebilen varliklar disinda, stoklarin
yuzde kaginin satilmasi gerektigini gosterir.

KVYK - (Hazir Degerler + Hizla Paraya Cevrilebilen Degerler)

Stok Bagimbitk Oram =

(-

Stoklar




e

Ornek: N. A.S.’nin 31/12/2006 tarihli bilancosu soyledir.

™

1. Cari Oran = DOnen Varliklar/ Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar = 17.600 / 10.600 = 1,66
2. Asit — Test Orani = DOnen Varliklar — Stoklar / Kisa Vad.Yab.Kayn. = 17.600 — 9.700 / 10.600 = 0,75
3. Nakit Oran = Hazir Degerler / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar = 1.200 + 2.900 / 10.600 = 0,39

Varliklar Kaynaklar
I. DONEN VARLIKLAR 17.600| IIl. KISA VAD. YAB. KAYN. 10.600
KASA 1.200 BANKA KREDILERI 2.600
BANKALAR 2.900 SATICILAR 3.800
ALICILAR 1.700 BORC SENETLERI 4.200
ALACAK SENETLERI 2.100 IV. UZUN VAD. YAB. KAYN. 1.800
TICARI MALLAR 9.700 BANKA KREDILERI 1.800
Il. DURAN VARLIKLAR 3.100( V.OZ KAYNAKLAR 8.300
DEMIRBASLAR 4.000 SERMAYE 8.300
BiRIKMiS AMORT. (-) (900)
AKTiF TOPLAMI 20.700| PASIF TOPLAMI 20.700

KVYK — (Hazir Degerler + Hizla Parava Cevrilebilen Degerler)

4. Stok Bagimhhk Oram =

_ 10.600 — (1.200 + 2.900 + 1.700 + 2.100)

Stoklar

@ 9,700
A,

= 0,28




MALI YAPI ORANLARI

Isletmenin mali yapisinin ve uzun vadeli bor¢ 6deme
gliciinin gostergesidir.

Kaldirac oranlar1 olarakta adlandirilan bu oranlar
varliklarin ne kadarlik kisminin yabanci kaynaklarla,
ne kadarlik kisminin 6z kaynaklarla finanse
edildigini gosterir.

Oz kaynaklarin toplam kaynaklar icindeki payinin
yuksekligi, kredi verenler acisindan riski azaltir. Oz
kaynak yabanci kaynak dengesinin isletmenin
ozellikleri ve faaliyet alan1 dikkate alinarak
saglanmasi gerekir.




MALI YAPI ORANLARI

(Temel Oranlar)

» Yabanci kaynak orani
> Oz kaynak orani

> Yabanci Kynk.1n Ozkynk.a orani

» K.V.Y.K. Orani
» U.V.Y.K. Oranm

» Yabanci kaynak vade yapisi

(-




MALI YAPI ORANLAR
(Diger Oranlar)

> Duran var.in Ozkaynaklara orani
» Duran var.1n devamli ser.e orani

» Maddi duran var.1n 6zkynk.a orani
» Maddi duran var.in u.v.y.k’a orani

» Banka kredilerinin aktif toplamina orani

(-




YABANCI KAYNAK ORANI

Yabanci kaynaklarin pasif toplamina orani, varliklarin
yuzde kag¢inin yabanci kaynakla finanse edildigini
gosterir. Bu orana “Finansal Kaldira¢ Oran1” da denir.
Oranin yiiksek olmasi isletmenin riskli bir sekilde
finanse edildigini gosterir. Isletme bu oran1 yiiksek tutup
kaynaklarini etkin kullanarak karliligini arttirabilir,
ancak Kaldirag etkisi de denen bu etkiden sinirsiz olarak
yaralanilamaz.

Toplam Yabanc Kavnaklar

= 8550
Pasif Toplami :




OZ KAYNAK ORANI

Isletme varliklarinin yiizde kacinin ortaklar veya isletme
sahibin tarafindan finanse edildigini gosterir. Orta ve
uzun vadeli kredi analizlerinde isletmenin kredi degerini
tespit i¢in kullanilir. Oran yabanci kaynak oranini r'e
tamamlar.

Oranin yliksek olmasi isletmenin 6deme giiciniin

yuksek oldugunu gosterir, isletmenin kredi degerini
arttirir, ani sorunlardan korur.

Oz Kavnaklar |

Pasif Toplami




YABANCI KAYNAKLARIN OZ
KAYNAKLARA ORANI

Isletmenin yabanci kaynaklari ile 6z kaynaklar1 arasindaki
iligkiyi gosterir.

Oran = 1: Oz kaynak borc dengesi yeterli.

Oran < 1: Kriz kolay ve az zararla atlatilabilir.

Oran >1: Isletmenin kendi 6zkaynaklarindan cok

yabanci kaynaklara bagimli. Alacaklilarin
guvencesl az.

Toplam Yabanc1 Kavnaklar

Oz Kaynaklar




o

KISA VADELI YABANCI KAYNAK ORANI

Iktisadi varliklarin ne kadarlik béliimiiniin kisa vadeli
yabanc kaynaklarla karsilandigini gosterir.

Pasif icinde kisa vadeli yabanci kaynaklarinin agirhiginin
say1sal ifadesidir. Isletmenin cok fazla kisa vadeli borcu
olmasi 6deme giicligi riskini de beraberinde getirir. Bu
risk K.V.Y.K’1n uzun vadeli varlik (duran varliklar)
finasmaninda kullanilmasiyla daha da artar. isletmenin
negatif net isletme sermayesi oldugunun gostergesidir.

Kisa Vadeli Yabancl Kavnakiar Toplami

=1/3
Pasif Toplami “




UZUN VADELI YABANCI KAYNAK ORANI

Iktisadi varliklarin ne kadarlik béliimiiniin uzun vadeli
yabanc kaynaklarla karsilandigini gosterir.

Pasif icinde uzun vadeli yabanc1 kaynaklarinin agirliginin
sayisal ifadesidir.

Uzun Vadeli Yabanc Kaynaklar Toplam1
Pasif Toplami




YABANCI KAYNAKLAR VADE YAPISI
ORANI

Kisa vadeli yabanci kaynaklarin toplam yabanci
kaynaklar icindeki nispi Onemini tespite
yoneliktir.

Kisa Vadeli Yabano Kavnakiar Toplami

= 2/3
Topiam Yabancl Kavnakiar /




TICARI BORC DEVIR HIzZI

Ticari bor¢larin yilda kac defa 6dendigini gosterir.
Alis tutar1 temel mali tablolarda yer almadigindan
i¢ analizde kullanilr.

Net Alisiar

Ticari Borc Devir Hizl1 = — —— .
Ortalama Ticari Borclar

i

o o 1 Donem basi Ticari Borclar + Donem Sonu Ticart Borclar
Ortalama Ticari Borclar =

7

=
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TICARI BORCLARIN ORTALAMA ODEME
SURESI

[sletmenin ticari nitelikli borclarini
ortalama kac giin sonra odedigini gosterir.

365
Ticari Borclar Devir Hiz

Tic.Borc Ort. Odeme Siiresi =




DURAN VARLIKLARIN OZ KAYNAKLARA
ORANI

Duran varliklarin ne kadarlik boliimiiniin 6z
kaynaklarla finanse edildigini gosterir. Oranin 1
civarinda olmasi arzu edilir. Eger sermaye
birikimi yetersizse duran varliklarin bir kisminin
yabanci kaynaklarla finanse edildigi gorulir
(Oranin 1'den biiytik olmasi durumu)

Duran Varhklar '

Ozkavnakiar




DURAN VARLIKLARIN DEVAMLI
SERMAYEYE ORANI

Duran varliklarin ne kadarlik boliimiiniin 6z
kaynaklarla ve uzun vadeli yabanci kaynaklarla
finanse edildigini gosterir.

Oranin 1'in tstine ¢ikmasi varliklarin bir
kisminin Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar’la finanse
edildigini gosterir.

Duran Varhklar (Net)

r =1
Uzun Vadeli Yabanci K aynaklar + Ozkaynaklar

o




MADDI DURAN VARLIKLARIN OZ
KAYNAKLARA ORANI

Fiziki yapiya sahip iktisadi kiymetlerin ne olctide
oz kaynaklarla finanse edildigini gosterir. Oranin
1den kiiciik olmasi istenir.

Maddi Duran Varhklar (Net) -1

Ozkaynaklar




MADDI DURAN VARLIKLARIN UZUN
VADELI YABANCI KAYNAKLARA ORANI

1 TL' lik uzun vadeli borca karsilik isletmenin
elinde ne kadarlik maddi duran varlik
bulundugunu gosterir. Oranin yliksek olmasi
uzun vadeli kredinin vadesinde geri odenmesinin

bir teminatidir.

Maddi Duran Varliklar (Net)
Uzun Vadeli Yabanci Kayvnakiar

._—' =
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BANKA KREDILERININ AKTIF
TOPLAMINA ORANI

Aktiflerin ne kadarlik kisminin banka
kredileriyle finanse edildigini gosterir.

Banka Kredileri
Aktif Toplam




Ornek: XYZ AS.nin 31/12/2006 tarihli bilancosu séyledir.

Varliklar Kaynaklar
I. DONEN VARLIKLAR 17.300| IIl. KISA VAD. YAB. KAYN. 10.600
KASA 3.400 BANKA KREDILERI 2.600
BANKALAR 2.900 SATICILAR 3.800
ALICILAR 1.500 BORC SENETLERI 4.200
ALACAK SENETLERI 1.300 IV. UZUN VAD. YAB. KAYN. 3.000
TICARI MALLAR 8.200 BANKA KREDILERI 3.000
Il. DURAN VARLIKLAR 4.700( V. 0OZ KAYNAKLAR 8.400
TASITLAR 6.000 SERMAYE 7.500
DEMIRBASLAR 1.000 YASAL YEDEKLER 1.500
BiRIKMIiS AMORT. (-) (2.300) GECMIS YIL ZARARLARI (600)
AKTIF TOPLAMI 22.000| PASIF TOPLAMI 22.000

1. Yabanci Kaynak Orani = Yabanci Kaynaklar Toplami / Pasif Toplami = 13.600 / 22.000 = 0,62
2. Oz Kaynak Orani = Oz Kaynaklar / Pasif Toplami = 8.400 / 22.000 = 0,38
3. Yabanci Kaynaklarin Oz Kaynaklara Orani = 13.600 / 8.300 = 1,64

4. K.V.Y.K.Orani = KVYK Toplami / Pasif Toplami = 10.600 / 22.000 = = 0,49
5. U.V.Y.K.Orani = UVYK Toplami / Pasif Toplami = 3.000 / 22.000 = = 0,14
6. Yabanci Kaynaklar Vade Yapisi Orani = KVYK Toplami / Yab.Kay.Toplami= 10.600 / 13.600 = 0,78
7. Duran Varlik Ozkaynak Orani = Duran Varliklar (Net) / Oz Kaynaklar = 4.700 / 8.400 = 0,56

™

KB. Dur. Varlik Devamli Sermaye Orani = Duran Varliklar(Net)/UVYK+0z Kaynaklar = 4.700/11.400= 0,41 /




VARLIK KULLANIM ORANLARI




ALACAK DEVIR Hizl

o Isletmenin alacaklarini ne kadar siire icinde tahsil
ettigini gosterir.

e Alacak devir hizinin yiiksekligi olumlu bir durumu
yansitip, calisma sermayesinin alacaklara olan
bagimliliginin azligini, devir hizinin diistikligi, calisma
sermayesinin biiyiik boliimiiniin alacaklara tahsis
edildigini gosterir.




Net Satisiar

Alacak Devir Hizl = —— — _ — —
Aktif Ortalama Ticari Alacakiar

Ortalama Ticari Alacaklar =

onen icari Alacaklar + Donem Sonu Ticari Alacakla
Donem BasiTicari Alacaklar + Donem SonuTicari Alacaklar
2

i

Ortalama Tahsil Stresi = 360 / Alacak Devir Hiz




Stok Devir Hizi Orani

e Isletmenin stoklarini bir yil icinde kac |

donustirdigiuni gosteren orandir. Sto

kez paraya
K devir

hizinin ytiksekligi stoklarin iyi yonetilc

1g1n1, satis

hacminin, karin, rekabet gliclintin arttigini ve

aktiflerin etkin kullanildigini gosterir.

Satilan Ticari Mallarin Maliveti

Stok Devir Hiz1 =

Ortalama Ticari Mal Stoku

Ortalama Ticari Mal Stoku =

Donem Baz Stok + Donem Sonu Stok

2

—

Stok Devir Suresi = 360 / Stok Devir Hizi




Aktif Devir Hizi Orani

e Isletmenin 1 liralik varlig1 tarafindan saglanan
satislar 6l¢en orandir.

o Aktif devir hizinin yiiksek olmasi, aktifin tam
kapasite ile verimli bir sekilde kullanildigini
dolayisiyla yliksek kar saglandigini, diisiik olmasi
atil kapasitenin bulundugunu gosterir.

Net Safislar

Aktif Devir Hi;l = —— ,
Aktif Toplami




Brit Isletme Sermayesi Devir Hizi

e Oranin yliksek olmasi isletmenin donen varliklarini
verimli kullandigini gosterir. Ancak artig ve azaligtyla
birlikte kardaki degisiminde izlenmesi gerekir.

e Oranin disiik olmasi, donen varliklarda gereksiz
fazlalik oldugunu, stok ve alacak devir hizlarinin da
yavasligina isaret ediyor olabilir.

Net Satisiar

Bruf Isletme Sermaves! Devir Hizl = —— —— .
Ortalama Bruf [sletme Sermayesi

Ortalama Brut [sletme Sermayesi =

1.1.1

Dénem Basi Donen Varhklar + Donem Sonu Donen Varliklar
2

-




Netlsletme Sermayesi Devir Hizi

e Oranin yiksek olmasi analistin degerlemesine bagl
olarak igletme sermayesinin etkin kullanildigini
gosterebilecegi gibi, net isletme sermayesinin yetersiz
oldugu anlamina da gelebilir.

e Oranin diistik olmasi ise isletme sermayesinin etkin
kullanilamadigini ve asir1 isletme sermayesi oldugunu

gostertir.
Net Satislar

Net Igletme Sermavesi Devir Hiz1 = — —————— _
Ortalama Net Isletme Sermavesi

Ortalama Net [sletme Sermayesi =
Donem Basi Vet Isletme Sermayesi + Donem Sonu Net [sletme Sermayesi

2

—

@




Duran Varlik/Maddi Duran Varlik
Devir Hizi Orani

Isletmedeki duran varliklarin verimliligini 6lcen bu oran, duran
varliklara asir1 bir yatirim yapilip yapilmadigini gosterir. Oranin
diisme egiliminde olmasi kapasite kullanim oraninin
distigunt, aksi ise duran varliklarin etkin kullanildigini
gosterir. Genel olarak sanayi isletmelerinde oranin 2 olmasi
yeterlidir.

Maddi duran varliklarin devir hizi 6lciilmek istendiginde,
paydadaki Duran Varlik yerine Maddi Duran Varliklarin net
tutar1 konur. Oranin normalin ¢ok tizerinde olmasi, maddi
duran varliklarin kapasitelerinin tistiinde kullanildigini,
normalin ¢ok altinda olmasi atil kapasitenin oldugunu gosterir.
Sanayi isletmelerinde oranin 5 olmasi uygun goriilmektedir.

Her iki oranin hesaplanmasinda egerDuran Varliklarda asir1 bir
degisim soz konusu ise ortalama alinmalidir.




Net Satisiar
Duran Varhiklar (Net)

Duran Varhik Devir Hiz1 =

Net Satislar
Maddi Duran Varlhiklar (Net)

Maddi Duran Varhk Devir Hiz1 =




Oz Kaynak Devir Hizi Orani

Oz kaynaklarin ne olciide verimli kullanildigini
belirten gostergedir.

e Oranin yiiksek olmasi, 0z sermayenin verimli
kullanildigini, disiik olmasi 6z sermayenin is
hacmine gore fazla oldugunu gosterir.

Net Satisiar

Oz Kaynak Devir Hiz1 = —— n —
Ortalama Oz Kayvnaklar

Ortalama Oz Kaynaklar =

Dénem Bas1 0z Kaynaklar + Donem Sonu 0z Kaynaklar

@ 2
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Ornek: N. A.S.’nin 31/12/2006 tarihli bilancosu soyledir.

Varliklar Kaynaklar
I. DONEN VARLIKLAR 17.600| IIl. KISA VAD. YAB. KAYN. 10.600
KASA 1.200 BANKA KREDILERI 2.600
BANKALAR 2.900 SATICILAR 3.800
ALICILAR 1.700 BORC SENETLERI 4.200
ALACAK SENETLERI 2.100 IV. UZUN VAD. YAB. KAYN. 1.800
TICARI MALLAR 9.700 BANKA KREDILERI 1.800
Il. DURAN VARLIKLAR 3.100( V.OZ KAYNAKLAR 8.300
DEMIRBASLAR 4.000 SERMAYE 8.300
BiRIKMiS AMORT. (-) (900)
AKTiF TOPLAMI 20.700| PASIF TOPLAMI 20.700

Sirketin 2006 y1l1 donem basi bilgileri soyledir:

e Stoklar 4.200 lira,

* Senetsiz ve senetli alacaklar 2.400
lira,

e Donen varliklar 18.700 lira,

e Maddi Duran Varliklar 3.300 lira,

e Oz Sermaye 7.600 lira.
e Diger bilgiler ise soyledir;

e 2006 yil1 net satislar1 50.000 lira olup
%30’u kredilidir,

e Satiglarin maliyeti 28.000 liradir.

™




e

1.

Alacak Devir Hiz1 = Kredili Satislar / Ortalama Ticari Alacaklar
= (50.000 x 0,30)/[(2.400 + 3.800)/2] = 4,84

. Ortalama Tahsil Siiresi = 360 / Alacak Devir Hiz1

=360 / 4,84 = 74 gin

Stok Devir Hiz1 = Satislarin Maliyeti/ Ortalama Stoklar
= 28.000/ [(4.200 + 9.700)/2] = 4,03

Ortalama Stokta Kalma Siiresi = 360 / Stok Devir Hiz1
=360 / 4,03 = 89 gin

Aktif Devir Hiz1 = Net Satislar / Aktif Toplanu
= 50.000 / 20.700 = 2,42

. Duran Varlik Devir Hiz1 = Net satislar / Duran varliklar

= 50.000/3.100 = 16,13

. M.D.V. Devir Hiz1 Orani = Net Satislar / Ort.Mad.Duran

Varliklar (net) = 50.000 / [(3.300 + 3.100)/2] = 15,62

. Oz Kaynak Devir Hiz1 Orani= Net Satislar/ Ortalama Oz

Kaynaklar = 50.000 / [(7.600 + 8.300)/2] = 6,29




KARLILIK ORANLARI




Oz Kaynaklar Uzerinden Karlilik
Oranlari

Bu grupta, 0z kaynaklar ve yabanci kaynaklarin kullanildigi yatirimlar
ile bu yatirimlardan saglanan kar arasindaki iligkiler incelenmektedir.

Net Kar / Oz Kaynaklar: Mali rantabilite olarak da adlandirilan
bu oran, Isletme sahip ve ortaklar tarafindan saglanan kaynagin
bir birimine diisen kar payini gosterir.

Vergiden Onceki Kar + Faiz Giderleri / Toplam Kaynaklar:
Ekonomik rantabilite orani olarak da adlandirilir. Toplam
kaynaklarin ne olctide karli kullanildigini gosteren bu oran,
isletmeye yatirilan fonlarin getirisini 0l¢gmede kullanilir. Ekonomik
rantabilite oraninin mali rantabilite oranindan ytliksek olmasi,
yabanci kaynaklarin maliyetinin normalin Gistinde oldugunu
gostertir.

Donem Net Kar1 / Toplam Varliklar: Varliklarin karlilig1 orani
olarak adlandirilan bu oran varliklarin isletmede verimli
kullanilma o6l¢tistini gosterir.




Satislar Uzerinden Karlilik Oranlari

Kar ile satiglar arasindaki iligkileri gosteren bu oranlar, gelir tablosundaki
cesitli kar kalemleri arasindaki iligkilerin analizinde kullanilir.

Briit Satis Kar1 / Net Satislar: Net satiglarin ylizde kaginin briit satis kar1
oldugunu gosterir. Oranin yiikselme egiliminde olmasi toplam satislar
icinde satilan malin maliyetinin payinin azaldigini gosterir.

Faaliyet Kar1 / Net Satislar: Bir isletmenin esas faaliyetinden ne olciide
karli oldugunu gosterir. Oranin yiiksek olmasi isletmenin lehine
yorumlanir.

Olagan Kar / Net Satislar: Karlilik tizerinde etkili olan diger faaliyetlerle
ilgili gelir ve giderlerle finansman giderlerinin karlilik tizerinde etkisini
gostertir.

Donem Kar1 / Net Satislar: Her yliz liralik satis icinde vergiden onceki
kar tutarini gosterir.

Doénem Net Kar1 / Net Satislar: isletme faaliyetlerinin net verimliligi ile
uygulanan cesitli yonetim politikalar1 ve kararlarinin sonuglar1 konusunda
bilgi verir.

Elde edilen bu sonuclar icin 6nerilebilecek standart oranlar yoktur.
Isletmenin onceki yil oranlari, rakiplerin oranlar ve sektor ortalamalari ile
karsilastirma yapilarak analiz edilir.




Mali Yukimlulikler Uzerinden Karlilik
Oranlari

Mali ytikiimliliiklerin kargilanmasinda isletmenin yeterli gelir
saglayip saglamadigini 6l¢gmeye yarayan oranlardr.

o Faizleri Karsilama Orani: Isletmenin yabanci kaynak yolu ile
sagladigi fonlara 6denecek faizin kag¢ kez kazanildigini gosterir.
Diger bir ifadeyle, isletmenin kazanclar1 azaldig: halde faiz
borclarini geri 6deme giiciiniin bozulmadan kalabilecegi
buiyukligi olger.

Vergiden Onceki Kar+ Faiz Giderleri

Faiz Giderleri

* Borclarn Karsilama (borg servis) Orani: Borcun anapara taksit
ve faizleri toplaminin isletme faaliyetleri sonucunda saglanan fon
kaynaklari ile 6denip 6denemeyecegini gosterir.

Donem Kan+ Amortisman Giderleri

6 Faiz Giderleri + Anapara Odemeleri
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DU PONT ANALIZI

Firma paray1 yiiksek kdrdan mi yoksa stiriimden mi kazaniyor?

Isletmenin aktiflerinin karliligini nasil etkiledigini analiz etmek
amaciyla kullanilir. Analiz, isletmenin yiiksek kar marji ile satig
yapmasinin tatminkar bir donem karini garanti etmiyecegine, bunun
icin kullanilan kaynaklarla iligkili bir satis tutarinin da gerceklesmesi
gerekliligine isaret eder. Diger taraftan da yiiksek satis hacminin de
yeterli bir kar marj1 olmaksizin istenen sonucu vermeyecegini aciklar.

Net h’m“ Satislar
1. Toplam Varhiklarin Karhihg = EQtJSEﬂT‘ G:r't Top.Varlikiar

CO

2.6z Kaynak Karhhg = 22880 Satiglar  Ort.Top.Varliklar
= aring = Satislar G*.r'r Top. I’QTEJHQT‘ Ort. Oz Kavnaklar

o i

Finansal

Kaldira
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YATIRIM KARLILIB?
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