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Bu ¢alisma, Uluslararas1 Denetim ve Giivence Standartlari altinda yer alan ISAE 3400
llerive Yonelik Finansal Bilgilerin Incelenmesi (GDS 3400) standardi cergevesinde bu
bilgilerin siniflandirilmasi, hazirlanmasi, raporlanmasi ve incelenmesi siirecini aragtirmaktadir.
Calismada, c¢esitli iilkelerin standartlara yakinsama g¢alismalar1 dogrultusunda diizenledikleri
mevzuatlar ve tartisma raporlart incelenerek, giinlimiizde uygulanan veya uygulanmasi

onerilen model ve teknikler incelenmektedir.
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ABSTRACT

This research investigates the process of classification, preparation, reporting and
examination of prospective financial information (PFI) within the scope of ISAE 3400: The
Examination of Prospective Financial Information under International Auditing and
Assurance Standards (IAAS). Regarding the convergence of standards, the study aims to
analyse the regulations and discussion reports of some countries and examine the models and

techniques that are applied or proposed today.
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1. GIRiS

Meslek mensuplar1 bugiine kadar geemis tarihi bilgilere odaklanmigtir, ancak
varliklarin degerleri ayn1 zamanda gelecekte gergeklesebilecek olaylara da baglh
olmaktadir. Ozellikle son dénemde uluslararasi muhasebe standartlarinin da kabulii
ile birlikte ileriye yonelik finansal bilgilerin agiklamalarda kullanicilara sunulmasi

6nem ve ilgi kazanmaktadir.

Gelecegin denetimi, gelecege yonelik her tiirlii finansal bilginin dogrulugunun ve
giivenilirliliginin incelenmesi veya denetlenmesi siireci olarak tanimlanabilir.
Gelecege yonelik finansal tablolar gelecek olaylara iligkin varsayimlara dayanir. Bu
varsayimlar, hem ge¢mis, hem de gelecek planlarmn rol aldigi mevcut bilgi ve
yargilarin birlesmesinden meydana gelir. Ancak, gelecegin belirsiz oldugu gercegi
gozden kagirilmamalidir. Bu nedenle, daha ¢ok bilgi i¢eren giivence raporlarmin ne
sekilde hazirlanmasi gerektigi ICAEW (Ingiltere ve Galler Uzman Muhasebeciler
Enstitiisii) dahil birgok kurumun tartisma konusunu olusturmaktadir. 1980 yilinda ilk
olarak AICPA (Amerika Sertifikali Muhasebeciler Enstitiisii), denet¢ilerin hazirlanan
gelecege yonelik finansal tablo bilgilerinin denetimine izin vermis ve ilgili denetim

standartlarini yayinlayarak yiiriirliige koymustur.

Ileriye yonelik finansal bilgilerin finansal tablo kullanicilarina sunulmasi,
ozellikle finansal araclarin degerlendirilmesi, isletme risklerinin belirlenmesi ve diger
tim ilgili taraflarin igletme ile ilgili ¢esitli kararlar alabilmeleri agisindan Gnem
kazanmustir. Ileriye yonelik finansal bilgi igin denetgi tarafindan verilecek giivence,
Uluslararasi Denetim ve Giivence Standartlar1 (UDGS) altinda Uluslararasi Giivence
Sozlesmeleri Standardi (GDS) 3400 olarak ayri baslikta incelenmektedir. Bu standart,
uygulayicilara gelecegin denetimi ile ilgili inceleme ve raporlama ilkelerini

tanimlamaktadir.

Bu c¢alisma, gelecegin denetimi konusunda finansal tablo kullanicilarimi
aydinlatarak, Uluslararasi Denetim ve Giivence Standartlari ile yakinsama
calismalarinda GDS 3400 Gelecege Yonelik Finansal Bilgilerin incelenmesi standardi
cercevesinde bu bilgilerin hazirlanmasi, raporlanmasi ve incelenmesi siirecini ortaya
koymay1 amaglamaktadir. Bu amaglar dogrultusunda arastirma altt boliimden

olusmaktadir. ikinci boliimde ileriye yonelik finansal bilgilerin tanimlanacak ve
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siniflandirmasi yapilacaktir. Ugiincii boliimde, bu bilgilerin hazirlanmasinda temel
almacak esaslar detaylandirilacaktir. Dordiincii boliimde ise, ileriye yonelik finansal
tablolarin raporlama unsurlari ve degerlendirmeler yapilacaktir. Besinci boliimde,
ileriye yonelik finansal tablo analizinde giiniimiizde uygulanan veya uygulanmasi
onerilen model ve teknikler incelenecektir. Altinci ve son boliimde ise, arastirma

tespitlerine ve bu dogrultuda 6nerilere yer verilecektir.

2. ILERIYE YONELIK FINANSAL BIiLGILERIN TANIMLANMASI

ileriye yonelik finansal bilgi (IYFB') gesitli bicimlerde olabilmekte ve literatiirde
bir dizi tanim ve zaman zaman tutarli olmayan ifadelerle karsimiza ¢ikabilmektedir.
Genel olarak inceledigimizde, IYFB i¢in en yaygin olarak “finansal tahmin”, “biitce”,
“beklenen deger” veya “finansal projeksiyon” gibi tanimlar siralanabilir (Davey
2001). Ancak Denetim ve Giivence Standartlar1 ¢cergevesinde 6ne ¢ikan iki tanimlama
dikkat ¢ekmektedir. Bu ayirim finansal tahmin ve projeksiyon (6ngorii) olarak
yapilmistir. Bu baglamda, IYFB’ler gelecekte olabilecek olaylar ve isletmenin olasi
eylemleri hakkindaki varsayimlara dayanan finansal bilgi demektir. Bu bilgiler
niteligi geregi ger¢eklesmemis veya gerceklesmeyecek olaylar ve eylemlerle iligkili
oldugundan biiyilk Ol¢iide Ozneldir ve hazirlanmasit 6nemli kararlarin tetkik

edilmesini gerektirir (GDS 3400,3).

Buna gore, “tahmin” bir isletmenin beklenen finansal durumu, faaliyetlerinin
sonuglar1 ve nakit akimlarin1 yonetimin bilgisi ve beklentileri dogrultusunda sunan
bilgidir. Projeksiyon ise bir veya daha fazla hipotetik varsayimlar cergevesinde
isletmenin beklenen finansal durumu, faaliyet sonuglart ve nakit akislarini gosteren
gelecege yonelik finansal bilgilerdir. Finansal projeksiyon genellikle “eger ... olursa
ne olur?” seklindeki sorularin varsayima dayali cevaplarini sunmay1 amaglar (GDS

3400,5).

IYFB ile, yalnizca raporlanmis olan bilgiler kastedilmektedir ve belli bir dsnem
icin hazirlanan gelecekteki birincil finansal tablolar1 ve bu tablolarin unsurlarini,
hesap Ozetlerini, dipnot ve agiklamalarii kapsar. Bu bilgiler; isletme yo6netimi,

mevcut veya potansiyel hisse senedi sahipleri, kredi veren kuruluslar ve diger ticiincii

! Bundan sonra “Il'YFB” olarak ifade edilecektir.
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kisiler, devlet kurumlar1 ve kamu gibi ¢esitli taraflarin ilgi alaninda yer almaktadir
(AICPA 2009, 1.01). isletmeler, 6zellikle Avrupa ve Amerika’da, genis kapsamda

ileriye yonelik bilgi raporlamaktadir. Bunlardan bazilari;

e kar uyarilari (isletmenin gercek kar rakamlarini agiklamadan yalnizca birkag

hafta 6nce agikladigi kar tahmini duyurusu),
e calisma sermayesi raporlart,
e fon ihtiyaglari tahminleri,
e kar tahminleri,
e Dbirlesme kazanglari raporlari,

e genel acgiklama yiikiimliilikleri altinda gergeklesen agiklayici finansal

projeksiyonlar/duyurular ve
e diger goniillii agiklanan gelecege yonelik bilgilerdir.

Bunlara ek olarak, satig, harcama seviyeleri ve karhilik ile ilgili finansal bilgi
tahminleri de ileriye yonelik finansal bilgi olarak gruplanabilmektedir (ICAEW 2003,
1.13).

Isletmeler, dis finansman saglamak, faaliyetlerinde degisiklik yapmak,
uygulamakta oldugu muhasebe politikalarint degistirmek veya biit¢e hazirlamak gibi
nedenden &tiirii [YFB hazirlamaktadirlar. 1YFB, 6zel amagh (siirli) ve genel
kullanim amagh olarak hazirlanabilir. Ozel amagli kullanimda, IYFB’nin yalnizca
sorumlu taraf¢a veya sorumlu taraf ile sorumlu tarafin dogrudan miizakere halinde
oldugu iigiincii kisilerce kullanimi s6z konusudur. Ornegin, banka kredisi
miizakerelerinde kullanimi, diizenleyici kuruluslara teslimi veya yalnizca isletme
tarafindan kullanimi, 6zel amaglh kullanim kapsamina girer (Arens ve digerleri 2006,
748). IYFB’nin genel kullanimi bu bilgilerin sorumlu tarafin dogrudan miizakere
halinde olmadig1 kisiler tarafindan kullanimi anlamina gelmektedir. Bu Kkisiler;
dogrudan igletmenin bor¢ veya sermaye ¢ikarlari teklifi ile karsi karsiya olmayan

kisilerdir.
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3. ILERIYE YONELIK FINANSAL BiLGILERIN HAZIRLANMASI

Bir tahmin oncelikli olarak mevcut ve gelecekteki olasi yatirimcilar1 ve diger
finansal tablo kullanicilarin1 bilgilendirmeyi amaglar. Yoneticilerin ileriye yonelik
bilginin neden hazirlandigini ve nasil kullanilmak iizere tasarlandigini ve dolayisiyla
dort niteliksel 6zellik; anlagilabilirlik, ihtiyaca uygunluk, giivenilirlik ve
karsilastirilabilirlik; fayda-maliyet ve Onemlilik ilkeleri c¢ergevesinde bilginin

faydasini nasil degerlendirilecegini tanimlamasi gerekmektedir.
IYFB Hazirlama Esaslan

IYFB ilkeleri cergevesinde bu bilgilerin hazirlanmasi ile ilgili esaslar asagidaki

basliklar altinda incelenebilir:

a) Sosyal Sorumluluk: Tarihi finansal bilgilerde oldugu gibi, IYFB’nin
hazirlanmasi ve raporlanmasi siirecinde de igletme yonetimi, ilgili kisi ve
gruplarin yararina bu bilgiyi sunma gorevi nedeniyle kamuya kars1 ayni
derecede sorumludur. IYFB’lerin iigiincii kisileri yaniltma veya yanlis
yonlendirme olasilig tarihi finansal bilgilere gore ¢ok daha fazla oldugu
bilinmektedir. Bu bilgilerin hazirlanmast sorumlu taraflarin 6nemli
Olgiide karar verme hilkmiinii kullanmalarini gerektirmektedir. Bu
nedenle, kendilerinden “sosyal sorumluluk™ anlayisi ile hareket etmeleri
beklenmektedir. AICPA (2009), bu kavrami daha farkli olarak finansal
tahminlerin “iyi niyet” ¢ercevesinde hazirlanmasi gerektigi sekliyle ifade
etmistir. Burada sozii edilen iyi niyet; uygun ve dogru varsayimlar
geligtirmek i¢in gayretli olmay1r ve dolayisiyla {igiincii taraflar

yaniltmayacak sekilde 6zenli olmay1 gerektirmektedir.

b) Uzman Personel: iYFB’lerin hazirlanma siirecinde mesleki uzmanlik ve
deneyim onem teskil etmektedir (GDS 3400, 13). Bu bilgiler uzman
personel tarafindan gerekli titizlikle hazirlanmalidir. Buradaki gerekli
titizlik ifadesi, finansal tahminlerin ¢aliskanlik ve tam dikkat ile
hazirlanmas1  gerektigi  anlaminda  kullanilmaktadir.  IYFB’lerin
hazirlanmasi ileri diizeyde hesaplama ve veri kullanimini igerisinde
barindirir. Ancak bu veriler tarihi muhasebe sistemlerinin dogasinda var

olan kontrol ve denge sistemlerinin olmadigt durumlarda islenmeyi de
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gerektirebilir. Bu nedenle, bu bilgilerin hazirlanmasi, ¢esitli kayit ve
hesaplama hatalarina kars1 duyarli olmay1 gerektiren bir siiregtir. Onceden
belirlenmis esaslar ve usuller ile bu gibi hatalarin 6nlenmesi, tespiti ve
diizeltilmesi amaciyla belli siireclerin belirlenmesi gerekmektedir. Ayrica,
tahmin yontemlerinde analitik yetenek ve deneyime, tarihi finansal
bilgilerin analiz ve yorumunda kullanilan teknik uzmanhiga da ihtiyag¢

duyulabilir (AICPA 2009, 6.11-13).

Uygun Muhasebe Politikalari: Finansal tahminler tarihi finansal tablo
esaslarmma uygun olarak, uygun muhasebe politikalari kullanilarak
hazirlanmalidir (GDS 3400, 2-d). Ongoriilen olay ve islemlere uygulanan
muhasebe politikalar1 ile bu olaylar ve islemler gergeklestiginde
uygulanacak olan muhasebe politikalarinin ayni olmasi gerekmektedir.
Bazi durumlarda bir finansal tahmin i¢in kullanilan degerleme esaslari
tarihi finansal tablolardan farklilik gosterebilmektedir. Bu durumda,
finansal tahmin olusturma yontemi, ileriye yonelik finansal tablolarin
sonuglar1 ile tarihi finansal tablolarin sonuglari arasindaki tutarlihigi

saglamalidir.

En lyi Bilgi: IYFB ile iliskili her tiirlii bilgi isletme ici ve dist olmak
iizere birgok c¢esitli kaynaktan gelebilmektedir. Finansal tahmin olugturma
stirecinde en etkili yol, varsayimlar1 gelistirme ile alakali makul diizeyde
mevcut olan en iyi bilgiyi aramaktir. Bu bilgi ilgili tarihi verileri de
icerisinde barindirabilir. Ayrica, farkli kaynaklarda elde edilen bilgi, ayn1
zamanda farkli derecede giivenilirlik anlamina gelmektedir. Bu nedenle,
temel  bilginin  giivenilirligi ~IYFB  hazirlayanlar  tarafindan
degerlendirilmelidir. Buna ek olarak, bir diger Onemli unsur ise
ayrintilarin uygun diizeyde kullanimidir. Bazi durumlarda, daha fazla
detayli bilginin varligi o tahminin giivenilirligini arttirabilmektedir.
Ancak bazi durumlarda ise, daha az ayrinti veya toplam olarak verilen
rakamlar bilgiyi ¢ok daha fazla giivenilir kilabilmektedir. Buna 6rnek
olarak birden fazla piyasada satisa sunulan iiriin i¢in ortak 6ngoriilen bir
maliyet unsurunun grup olarak toplam tutarini hesaplamak ve sunmak

verilebilir (AICPA 2009, 6.25).
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Isletme Planlari ile Tutarlilik: Finansal tahminlerin hazirlanma siirecinde
kullanilan varsayimlarin isletme planlariyla tutarli olmasi beklenmektedir
(GDS 3400, 21). IYFB; isletmenin &ngoriilen stratejiler, programlar,
eylemler ve gelecekte beklenen durumlar karsisinda planlanan eylemleri
ile tutarhi olmalidir, ¢iinkii isletmelerin biitgeleri, hedefleri ve politikalari
ayn1 zamanda sorumlu taraf olarak kendi planlarinin bir gostergesidir. Bu
bilgiler, finansal tahminler hazirlanirken goz 6niinde bulundurulmalidir.
Bu siirecte igletme gereginden fazla iyimser veya koétiimser oldugunu
belirlemeli ve eger Oyleyse bu durumu da yine finansal tahminler
hazirlanirken degerlendirmelidir. isletme planlari ve biitgeleri etkili
planlama ve kontrol sistemleri ile ¢ok daha giivenilir ve inandirici
olmaktadir. Bu baglamda, fonksiyonel olarak zamaninda raporlama ile
birlikte etkili planlama ve biitceleme, TYFB gelistirilmesi siirecini

belirlemektedir (AICPA 2009, 6.27).

Yeterli Belgeleme: Finansal tahmin gelistirme yontemleri, yeterli diizeyde
belgelemeyi igerisinde barindirmalidir. Belgeleme finansal tahminlerin
incelenmesi ve onaylanmasina, tahmin degerlerinin gercek sonuglarla
karsilastirilmasina ve giivenilir tahminler elde etmek i¢in gerekli olan
disiplinin olusturulmasina olanak saglamaktadir. Bir anlasmazlik
durumunda belgelenen ¢aligmalar kanit olarak hizmet edebilir. Belgeleme
temel varsayimlarm ve bu varsayimlart destekleyen kanitlarin
kaydedilmesini de igerir ve buna gore, varsayimlara destek olusturacak
tahminlerin sonuglarinin takip edilmesine yardimci olur (AICPA 2009,

6.39).

Karsilastirma: [YFB gelistirme yontemleri, finansal tahminler ve fiili
sonuglar arasinda diizenli karsilastirmalari icermelidir. Tahminlerle elde
edilen sonuglarin karsilastirilmasi ve sapmalarin incelenmesi; finansal
tahminlerin bagarisi, igletmenin ileride yapacagi tahminlerin giivenilirligi,
kullanilan yontemlerin ve yaklagimlarin iyilestirilmesi agisindan Snem

tasimaktadir (GDS 3400, 13).

1
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h) Gozden Gegirme ve Onay: IYFB gelistirme yontemleri, isletme
tarafindan uygun diizeyde gozden gegirme ve onay almayi igermelidir.
Uygun diizeyde bir denetim, tahminlerin kilavuzlara uygun olarak
hazirlanip hazirlanmadiginin bir géstergesi olmaktadir. Isletme sorumlu
taraf olarak uygun denetim ve onaylama icin finansal tahminlere ve
belgelere her zaman ulasabilmeli ve denetimi pazarlama, finans, arastirma

gibi bir¢ok fonksiyon ile birlikte yiiriitmelidir (AICPA 2009, 6.46).
Varsayimlara iliskin Esaslar

Varsayimlar IYFB olusturma siirecinin esasini olusturmaktadir (GDS 3400, 2-b).
Varsayimlar finansal tablolarin tek ve en onemli belirleyicisi olmakta ve finansal
tahminlerin temelinde yatan bu varsayimlarin Kkalitesi ayni zamanda IYFB’lerin
kalitesini de belirlemektedir. Dolayisiyla, finansal tahminlerin hazirlanmasinda

kullanilan varsayimlar uygun olmalidir.

Bunun yaninda, varsayimlarin uygunluguna gosterilen 6zen kadar bu
varsayimlarin ileriye doniik sonuglarina olan etkilerine de ayni ilgi gosterilmelidir,
clinkii yiiksek derecede etkisi olan varsayimlar az etkiye sahip olanlara gore daha

fazla 6nem vermeyi gerektirmektedir.

a) Kilit Faktorler: isletmeyi etkileyebilecek varsayimlar belirlenirken, isletmenin
biiyiikliigii ve yapisi, faaliyet gosterdigi cografik alanlar gibi faktorler goz
oniinde bulundurulmalidir. Kilit faktrler varsayimlar i¢in temel alinmalidir.
Bu faktorler, isletme faaliyetlerine temel olup, iYFB’ler igin de bir esas teskil
eder ve isletmeler arasinda farkliliklar gosterebilir (AICPA 2009, 6.28).
Ornegin politik ve diinya ekonomik kosullari, biiyiik bir isletme igin gok
o6nemli olabilirken kiigiik bir isletmeyi goreceli olarak daha az etkilemektedir.
Diger yandan, sermaye ihtiyaci olan bir isletme i¢in faiz oranlar1 belirleyici
bir faktor olabilirken, yeterli sermayesi olan bir igletme igin faktor

olmamaktadir.

Bu nedenle, isletmeyle ilgili kilit faktorler belirlenirken isletmenin ¢ok iyi
anlasilmas1 gerekmektedir. Finansal tahminler olusturulurken tiim bu

faktorlerin tanimlanmasi gerekmektedir. Varsayimlar ise bu tanimlamadan
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sonra gelistirilmelidir. Ornegin, kilit faktor iiretim is giicii ise, varsayimlar

isgiicii gereksinimleri veya isci ticretleri goz 6niinde tutularak gelistirilebilir.

Genel olarak tarihi ve ileriye yonelik finansal tablolarda yer alan varsayimlara

ornekler su sekilde siralanabilir:

b)

Faiz oranlar1 (eger isletme 6nemli 6l¢iide borglu veya alacakli ise)
Biiyiime oranlari

Doviz kurlari (eger isletmenin 6nemli miktarda doviz yiikiimliliikleri/doviz

alim/satimlari mevcut ise)

Finansal varliklarin ger¢ege uygun deger hesaplamalarini etkileyen faktorler
Vergi oranlari

Endiistriyel anlasmazliklarin olasilig

Enflasyon oranlart

Belli bir donemde kullanilan yeni tesis

Makul Diizeyde Nesnel Bir Temele Sahip Olma: Sorumlu tarafin, bir finansal

tahmini genel kullanim amaciyla siniflandirabilmesi i¢in “makul diizeyde
nesnel bir temel”e sahip olmast gerekir (GDS 3400, 2-a). Kullanicilar
tarafindan, sunulan finansal tahminlerin sorumlu tarafin en iyi tahmini olmasi
beklenir; ancak kullanicilar her zaman tahmin edilen sonuglarin elde

edilememe ihtimalinin oldugu konusunda uyarilmaldir.

Bu varsayimlarin gelistirilebilmesi degerlendirilirken asagidaki hususlar g6z

Oniinde bulundurulmalidir:

Varsayimlar1 destekleyen ve geemis ile gelecekteki olaylar/durumlar

hakkinda yapilan yargilamalar nelerdir?

Onem teskil eden bir varsayim, makul derecede nesnel bir temele sahip
olamayacak kadar 6znel midir? Ornegin, sorumlu taraf heniiz icat edilmemis
bir {iriintin royalti geliri i¢in finansal tahmin sunmak i¢in makul diizeyde

nesnel bir temele sahip olmayabilir.

1
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- Isletme ve endiistrideki kisiler énemli olan varsayimlari secebilmek icin

yeterli bilgi diizeyine sahip midir?
- Tahmin yapilan donem makul uzunlukta midir?

Finansal tahmin sunmak igin yeterli nesnelligi degerlendirmek 6nemli
derecede mesleki yargi gerektirmektedir. Bu degerlendirme igin isletmenin
bulundugu endiistri ve faaliyetlerin ¢ok iyi bilinmesi onemlidir. [YFB sunmak
icin makul diizeyde nesnel bir temele sahip olmak, her bir belirleyici faktor

icin yeterli nesnellikte varsayimlar gelistirilmesi ile miimkiindiir.

4. ILERIYE YONELIK FINANSAL BiLGININ RAPORLANMASI

i1k olarak IYFB’yi raporlayacak tarafin oncelikle bu bilgiyi agiklamasimin gerekip
gerekmedigine karar vermesi gerekmektedir. Finansal bilginin raporlanmasi kararinda
oncelikli olarak iki unsur temel alinmalidir: Kullanicilar i¢in ihtiyaca uygun olmasi ve

Belli bir objektif temel dogrultusunda giivenilir olmasi.
Raporlama Esaslari

a) Sunum Formati: Agiklanan tim [YFB’lerin tahmin veya projeksiyon
olarak smiflandirilmas1 gerekmektedir. Bu iki bilgi ¢esidi arasindaki
ayirim her durumda ¢ok iyi agiklanmalidir. Boylece, bilginin haksiz yere
giivenilirligini zedeleme olasilig1 azalacaktir. iYFB’ler aksi bir anlasma
olmadig1 siirece, tarihi finansal tablolar diizeninde ilgili d6nemlerin
tamamin1 gosterecek sekilde sunulmahdir. IYFB’ler, ileriye yonelik
finansal performans tablosu ve muhasebe politikalar1 acgiklamalari ve
asagidaki tablolardan bir veya birden fazlasi ile birlikte sunulabilir

(NZICA 1996, 5.3):

fleriye yonelik gelir tablosu

fleriye yonelik finansal durum tablosu

fleriye yonelik 6zkaynak degisim tablosu

fleriye yonelik nakit akis tablosu



Gelecegin Denetimi — Ileriye Yonelik Finansal Bilgilerin incelenmesi

Finansal tahminler temel finansal tablolarin diizeninde veya asagidaki

unsurlar kapsaminda raporlanabilir (AICPA 2009, 8.06).

- Satiglar veya Briit gelirler

- Briit kar veya satiglarin maliyeti

- Olagandisi veya seyrek goriilen 6geler

- Gelir vergisi karsilig1

- Sirdiiriilen Faaliyetlerden gelirler

- Durdurulan faaliyetler ve olagandis1 gelirler

- Net kar/gelir

- Normal veya seyreltilmis hisse basina kazang

- Bilango/finansal durum tablosunda goriilen nemli degisimler

- Raporlanan finansal tahminlerle sorumlu taraf niyetini ac¢iklayan bir
beyan, IYFB’ler hazirlanirken varsayimlarin sorumlu tarafin kararina
dayandigin1 ifade eden bir beyanname, tahmini sonuclarin elde
edilememe ihtimalini ifade eden bir ihtarname

- Onemli varsayimlarin 6zeti

- Onemli muhasebe politikalarinin bir dzeti

[YFB’lerin hazirlanmasinda takip edilecek ilkeler dncelikle bu minimum

unsurlar i¢in gegerli olmalidir, ancak sorumlu taraf daha detayli bilgiler

raporlamak istediginde her zaman tarihi finansal tablolarla olan uyumu ve

karsilastirilabilirligi korumasi gerekmektedir.

[YFB’ler, normalde tek bir tahmin miktar: iizerinden belli bir para cinsinden
ifade edilmektedir. Ancak, sorumlu taraf en iyi bilgi ve kanaati ile kilit
varsayimlar secgerek, c¢esitli beklentilerini yansitan bir deger araligi
olusturmayr da tercih edebilir. Eger bir tahmin belli bir deger aralig
iceriyorsa, bu araligin genigligi sorumlu tarafin tahmin ile ilgili goéreceli
belirsizlik seviyesini ifade etmektedir. Tahmine dayali belirsizlik arttikea,
deger araligi da dogal olarak genislemektedir. Ancak, bu deger araliginin belli
bir seviyeden sonra fazla genis olmasi o sunumun giivenilirligini ve anlamini
yok edecektir. Bu nedenle, IYFB bir aralik biciminde ortaya konuldugu
zaman, bu araligin yaniltict yaklasim iceren araliklardan segilmemesi son

derece 6nemlidir (GDS 3400, 26-¢).

N
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b) Varsayimlar: Temelde olan tiim 6nemli varsayimlar agik¢a ve ayri olarak
belirtilmelidir. Ayrica, finansal tablolarin sunumunda hangi varsayimlarin
daha duyarlt oldugu agiklanmalidir. Varsayimlar genellikle birbirine
baghdir. Buna gore, bir varsayim isletmenin birgok bdlimiini
etkileyebilir ve diger varsayimlarin olusmasina neden olabilir. Bu
nedenle, bu varsayimlar IYFB ile birlikte siirekli agiklanmalidir (NZICA,
1996, 5.19).  Sorumlu taraf duyarliligi yiiksek olan varsayimlari
belirlemeye calismali, ancak Onceden ortaya ¢ikmamig, tablolarin
hazirlanma siirecinden daha sonra belirlenebilen duyarliligi yiiksek
varsayimlarin olabilecegini de kabul etmelidir.

c) Kapsanan Siire: [YFB’nin kapsadig: siire, agiklanmasi gereken bilginin
bir parcasini olusturan bir varsayim olarak kabul edilebilir. Finansal tablo
aciklamalarinda, segilen siirenin nedenini belirtmek uygun olmaktadir.
Kapsanan siirenin dénemsel veya mevsimsel faktorlerden etkilenebilecegdi
g6z Oniine alinarak, isletme kullanicilarin siire ile ilgili yanilmamalari
gerekmektedir (ASIC 2011, 170.72). Finansal tahminin kapsadigi siire
degerlendirilirken, sorumlu taraf kullanicilarin ihtiyaglart ile bilginin
gelecegi tahmin kapasitesi arasinda bir denge kurmalidir. Genellikle,
normal faaliyetler dongiisii olarak en az bir yillik bir siire uygun
bulunmaktadir. Ornegin, baska bir isletme ile iktisap edecek olan bir
isletme, birlesmenin sonrasinda en az bir yillik siireyi sunmasi
gerekmektedir veya yeni kurulmus bir isletmenin ilk bir yillik
faaliyetlerini kullanicilara aktarmasi beklenmektedir. Ancak, belirsizlik
derecesi tahmin siiresinin artmasi ile dogru orantili bir sekilde
artabilmekte ve temel varsayimlar makul diizeyde nesnelligi kaybederek
daha 6znel olabilmektedir (GDS 3400, 16). Bu nedenle, kosullara bagl
olarak daha kisa siireleri tercih etmek uygun olacaktir.

d) Diger Aciklamalar: 1YFB sunumunda &nemlilik ilkesi geregi; bu
bilgilerin bir tahmin niteligi tasidigini, tutarsiz varsayimlar veya
bilinen/bilinmeyen belirsizlikler ve risklerden etkilenebilir oldugunu ve
en sonunda elde edilen sonuglardan Onemli Olgiide farklilik

gosterebilecegini  agikliga kavusturacak kesin ifadeler igermesi
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onerilmektedir (ASIC 2011, 170.93). Ek olarak, dipnot ve agiklamalarda
su unsurlar yer almalidir (NZICA 1996, 5.32):
- Temel alinan varsayimlarin kabul edildigi tarih
- Fiili finansal sonuglarin ne 6l¢iide dahil edildigi ve bu sonuglarin
kapsadigi donem
- lleri tarihlerde sunulan bilginin  giincellenmesinin  amaglanip
amaglanmadigi ve eger boyle bir niyet varsa ne zaman giincellenecegi
bilgisi
Finansal Tablo Ornekleri
lleriye yonelik finansal tablo o6rnekleri ozellikle AICPA’nin diizenledigi
kilavuzda detayl olarak verilmektedir. Bu orneklerden yola ¢ikarak asagida ileriye
yonelik bilancgo, ileriye yonelik gelir tablosu ve ileriye yonelik nakit akig tablolart
diizenlenmistir. Bunlara ek olarak, her ii¢ tabloda verilen temel IYFB degerleri tek bir

tabloda birlestirilerek, 6zet bir sunumla raporlanabilmektedir.

Tablo 1 — 5, bir ticari veya iiretim isletmesi olan XYZ A.S.’nin 31.12.20X7
donemine ait sirayla tahmini bilango, tahmini gelir tablosu, tahmini nakit akis tablosu,
Ozet finansal tahmin tablosunu ve dipnot ve agiklamalari gostermektedir. Bu tablolara
ait Onemli tahmin varsayimlari ve muhasebe politikalarini igeren dipnot ve

aciklamalar ise tablolarin sonunda yer almaktadir.

Tablo 2. Tahmini Bilanco

XYZ TiCARET A.S.
Tahmini Bilanco
01.01.20X6 - 31.12. 20X7
(Bin TL)
Karsilastirmah
Finansal Tarihi Finansal
Tahminler Bilgiler
20X7 20X6  20X5
VARLIKLAR
Doénen Varhliklar:
Hazir Degerler 3.300 1.862  2.196
Ticari Alacaklar 14.900 12.438 11.008
Stoklar 27.000 26.932 22.937

1
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Diger Donen Varliklar 3.500 1.813  1.463
Donen Varhiklar Toplami 48.700 43.045 37.604
Duran Varhklar:

Maddi Duran Varliklar 30.900 26.915 22.832

Birikmig Amortismanlar (-) 17.300 14912 11.314

Diger Duran Varliklar 5.000 2714 2114
Duran Varhklar Toplami 18.600 14.717 13.632
VARLIKLAR TOPLAMI 67.300 57.762 51.236
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar:

Mali Borglar 4.600 3.100 3.000

Ticari Borglar ve Gider Tahakkuklar: 12.300 11.193 9.497

Borg ve Gider Karsiliklar 4.400 3.968 3.010

Diger Kisa Vadeli Yabanci1 Kaynaklar 900 925 114
Kisa Vadeli Yabanci1 Kaynaklar Toplami 22.200 19.186 15.621
Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar:

Mali Borglar 20.100 16.700 16.400
Uzun Vadeli Yabanec1 Kaynaklar Toplami 20.100 16.700 16.400
Ozkaynaklar:

Odenmis Sermaye 11.400 11.412 11.412
Gegmis Y1l Karlari 13.600 10.464 7.803
Ozkaynaklar Toplami 25.000 21.876 19.215
KAYNAKLAR TOPLAMI 67.300 57.762 51.236

Tablo 3. Tahmini Gelir Tablosu _
XYZ TICARET A.S.
Tahmini Gelir Tablosu
01.01.20X6 - 31.12. 20X7
(Bin TL)

Karsilastirmah

Finansal Tarihi Finansal

Tahminler Bilgiler

20X7 20X6 20X5

Net Satislar 101.200 91.449 79.871
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Satiglarin Maliyeti 77.500 70.140 60.463
Briit Satis Kari 23.700 21.309 19.408

Satis ve Genel Yonetim Giderleri 15.100 13.143 11.014
Faaliyet Kari 8.600 8.166 8.394

Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir ve Karlar =700 -950 -2.251
Muhtelif Gelirler 1.700 964 -308
Faiz Gelirleri -2.400 -1.914 -1.943
Olagan Kar 7.900 7.216 6.143

Donem Kart  Vergi ve Diger Yasal

Yitkiimliiliikler 3.400 3.267 2.929
Do6nem Net Kari 4.500 3.949 3.214

Doénem Basi Gecmis Y1l Karlari 10.500 7.803 5.543

Kar Pay1

(hisse bas1 20X7: 1,50TL; 20X6: 1,35TL; 20X5:

1,00TL) -1.400 -1.288 -954

Do6nem Sonu Gecmis Y1l Karlari 13.600 10.464 1.803

Hisse Bagina Kazang 4,73 4,14 337

Tablo 4. Tahmini Nakit Akis Tablosu

XYZ TiCARET A.S.
Tahmini Nakit Akis Tablosu
01.01.20X6 - 31.12. 20X7

2017/1
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(Bin TL)
Karsilastirmah
Finansal Tarihi Finansal
Tahminler Bilgiler
20X7 20X6 20XS5
Donem Net Kari 4.500 3.949 3.214
Isletme Faaliyetlerine Iliskin Nakit Akislar::
Amortisman Giderleri 2.800 2422 2.181

Ticari Alacaklardaki Artig/Azalig -2.500 -1.430 -483
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Stoklardaki Artis/Azalis -100 -3.995 -1.431
Diger Donen Varliklarda Artis/Azalig -1.700 -350 -62
Ticari Borglardaki Artis/Azalis 1.100 1.696 846
Diger KVYKdaki Artig/Azalis 0 811 161
Isletme Faaliyetlerinden Saglanan Net Nakit Akis1  4.100 3.103 4.426

Yatirim Faaliyetlerine Iligkin Nakit Akislar::

MDYV Artig/Azalis -4.400 -2.907 -2.114
Diger Varliklarda Artig/Azalig -2.200 -600 -83
Yatirim Faaliyetlerinden Saglanan Net Nakit Akisi  -6.600 -3.507 -2.197

Finansman Faaliyetlerine Iligkin Nakit Akislar1:

Odenen Temettiiler -1.400 -1.288 -954
Kisa Vadeli Mali Bor¢lardan Saglanan Nakit 1.500 100 -300
Uzun Vadeli Mali Bor¢lardan Saglanan Nakit 6.000 4.100 2.000
Uzun Vadeli Borglarim Ana Para Odemeleri -2.200 -2.842 -1.958
Finansman Faaliyetlerinden Saglanan Net Nakit
AKis1 3.900 70 -1.212
Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net Artis/Azalig 1.400 -334  1.017
Donem Basi Nakit ve Nakit Benzerleri Mevcudu 1.900 2.196 1.179
Donem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri Mevcudu 3.300 1.862 2.196

Gelir Vergisi, 20X6 ve 20X5 yillarinda sirastyla 3.207 ve 2.789 olarak 6denmis ve 20X7
yilinda 3.300 olarak tahmin edilmistir. Bor¢lanma faizi ise 20X6 ve 20X5 yillarinda
sirastyla 1.756 ve 2.155 olarak 6denmis ve 20X7 yilinda 2.620 olarak tahmin edilmistir.

Tablo 5. Ozet Finansal Tahmin Tablosu

XYZ TiCARET A.S.
Ozet Finansal Tahmin Tablosu
01.01.20X6 - 31.12. 20X7
(Bin TL)
Karsilastirmah
Finansal Tarihi Finansal

Tahminler Bilgiler

20X7 20X6  20X5
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Net Satislar 101.200 91.449 79.871
Briit Satis Kar1 23.700 21.309 19.408
Donem Kari Vergi ve Diger Yasal Yiikiimliiliikler 3.400 3.267 2.929
Donem Net Kar1 4.500 3.949 3.214
Hisse Basina Kazang 4,73 4,14 3,37

Finansal Durumda Beklenen Onemli Degisiklikler:

Isletme Faaliyetlerinden Saglanan Nakit Akis 4.100 3.103 4.426
UVYK'da Net Artis/Azalis 3.400 300 -300
Kar Pay1 1.400 1.288 954
MDYV Artig/Azalis 4.400 2907 2.114
Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Artis/Azalis 1.400 =334 1.017

Tablo 6. Dipnot ve Ac¢iklamalar

XYZ TICARET A.S.
Dipnot ve Aciklamalar
01.01.20X6 - 31.12. 20X7

Bu finansal tahmin, yonetimin en iyi bilgi ve inancit dogrultusunda, isletmenin tahmin
doneminde beklenen finansal durumunu, faaliyet sonuglarini ve nakit akislarmi
gostermektedir. Buna gore, finansal tahmin isletme yoOnetiminin 17.02.20X7 tarihinde
beklenen kosullar1 ve kararlarini yansitmaktadir. Raporlanan varsayimlar isletme yonetiminin
finansal tahmin i¢in 6nemli olarak kabul ettigi varsayimlardir. Genellikle olaylar ve kosullarin
beklenenden farkli seyir izlemesinden ve bu farkliliklar onem teskil edebileceginden otiiril,
tahmini ve fiili sonuglar arasinda farkliliklar olacaktir. 20X5 ve 20X6 donemlerine ait tarihi
finansal tablolar karsilastirmali olarak raporlarda sunulmaktadir. Bu bilgiler finansal

tahminlere ek bilgi olarak okunmalidir.

a. Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti

b. Satislar: Isletme iiriinlerinin toplam piyasasinda son bes yil igerisinde gayri safi yurtici
hasiladaki artisin tizerine %2 oraninda bir biiylime gerceklesmistir. Bununla birlikte,
isletmenin Pazar pay1 %14 ile %16 arasinda sabit bir seyir izlemistir. Isletme iiriinlerine olan
talep lizerine yapilan son piyasa arastirmalarina gore, %15 pazar payr ve tahmini tiretim
maliyetlerindeki artisin 6nemli bir kismini saglayan birim fiyat artisi ile 20X6 itibariyle
satislarda %11 diizeyinde artis olacagi tahmin edilmistir. (Bu oran tahmin dénemindeki

GSYH'daki artigin %2 iizerindedir.)
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c. Satislarin Maliyeti:
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Malzemeler: Isletmenin kullandigi malzemeler mevcutta elinde hazir bulunmaktadir.
Malzeme maliyetlerini tahmin etmek igin igletme genellikle iireticinin fiyat tahminlerini
kullanmaktadir. Isletmenin en temel malzemesi olan bakirin fiyat: iiretici iilkelerdeki politik
olaylardan &tiirti karisik bir seyir izlemistir. Sonug olarak, bakir endistrisinin fiyat artis
tahmini, tahmin déneminde 20X6 fiyatlarinin tizerinde %15 ile %30 arasindadir. Buna gore,
isletme yeterli tedarikin elde edilecegi varsayimi ile bakir maliyetinin 20X6 degerinin %22
tizerinde olacagimi beklemektedir. Ancak, bu belirsizliklerden &tiiri tahminin gergeklesmesi
gercek fiyat artislarina bir 6lgiide duyarlilik gosterecektir. Gergek fiyat artigindaki %05'lik
asag1 ve yukari sapma, tahmini net kar1 yaklagik olarak 485.000 TL tutarinda etkileyecektir.

Isgiicti: Isletmenin imalat boliimiinde gorevli tiim personeli kapsayan Sendika Sozlesmesi
20X6 yilinda ii¢ yillik dénem igin imzalanmistir. Isgiicii maliyetleri s6zlesme hiikiimlerine

gore tahmin edilmistir.

d. Duran Varhklar ve Amortisman Giderleri: Maddi duran varliklardaki tahmini 4,4
milyon tutarindaki artig, bilyiik oranda tedarikgilerin tahmini kote fiyatlarinda gerceklestirilen
diizenli ve periyodik iiretim tesisi ve araglarinin yedeklenmesinden olugmaktadir. Bu artis
tutar1 tiretim kapasitesi ve siireclerinde 6nemli bir degisimi kapsamamaktadir. Amortisman

varlik bazinda ayr1 ayr1 hesaplanmustir.

e. Satis ve Genel Yonetim Giderleri: Bu kisimda yer alan en temel gider is¢i iicretleri,
ulasim giderleri ve satis promosyonlaridir. Isci iicretleri kisi bazinda tahmin déneminde
beklenen ticret tarifelerine gore hesaplanmistir. Ulagim giderleri biiyiik oranda sozlesmeli
nakliyat giderlerinden olusmaktadir. Hacim satis tutarlari ve stoklar bazinda tahmin edilmis,
oranlarin ise kamyon sanayi tahminlerine goére 20X6 degerinin %16 {Ustiinde olacagi
ongortlmiigtiir. Satis promosyon maliyetlerinin ise, artan rekabeti yakalamak ve pazar payini
korumak icin, 20X6 degerinin yaklasik %14 {iizerinde olacagi beklenmektedir. Bunlarin
disinda kalan diger maliyetlerin tiiketici fiyat endeksine gore 20X2 degerlerini koruyacagi

duistintilmektedir.

f. Muhtelif Gelirler: Bu tahmin, [sletmenin patentli dokiim yontemiyle iiretilen ilk 10 milyon
tiriindi icin minimum 950,000 TL ve bu seviyenin iizerinde her iirtin basina 0,05 TL
saglayacag1 anlasmay1 baz alarak, royalti gelirini 950.000 TL olarak 6ngérmiistiir. isletme
yonetimi, iiretim seviyesinin 10 milyonun tizerine ¢ikmayacagini diisiinmektedir. Muhtelif
gelirler bakiyesinin diger unsurlari ise, yatirimlardan saglanan fazla nakit ve diger kaynaklar

olarak varsayilmistir.
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g. Banka Kredileri ve Faiz Giderleri: Bu tahmin, Isletmenin 20X6 yilinda mevcut olan kisa
vadeli kredileri ile karsilastirilabilir olmasi agisindan bu kredi sartlarinin korunacagini
varsaymustir (itibarli oranin iizerinden %?2). Isletme itibarl orani tahmin dénemi boyunca %12
ile %14 arasinda degisen banka itibarli kredi faizi oranlarinin aritmetik ortalamasini alarak
%13 olarak hesaplamistir. Ancak, finansal piyasalardaki dalgalanma nedeniyle 20X6 yilinda
kisa vadeli faiz oranlar1 %12 ile %17 arasinda istikrarsiz bir seyir izlemistir. Buna ek olarak,
Isletme 6 milyon TL tutarmnda uzun vadeli kredi alacagmi tahmin etmis ve bankalarla bu
dogrultuda goriismelere baglamigtir. Bu kredi ile temel olarak maddi duran varliklar1 satin
alma fonu olusturmak amaglanmistir. Ayrica, diger duran varlik artislart i¢in kullanilmasi da
diisiiniilmektedir. Bankalarla yapilan goriismeler dogrultusunda Isletme, bu uzun vadeli

borglanmanin %14 faiz orani iizerinden gerceklesecegini beklemektedir.

h. Gelir Vergileri: Gelir vergisi karsiliklari, 20X6 yilinda gecerli olan yasal oranlar
kullanilarak hesaplanmigtir. Bu oranlarm tahmin déneminde degismesi beklenmemekte ve

20X6 yilindaki yatirim vergilerinin gegerli olacagi varsayillmaktadir.

i. Kar Paylari: isletmenin kar pay1 politikasi, bir énceki y1l net karinin en az iigte birlik bir
artis gostermesi ile onceki yil kar paylart tizerinden 6deme yapilmasi seklindedir. Burada
yonetim kurulu Isletmenin nakit ve nakit benzerlerinde ve calisma sermayesi seviyesinde
olumsuz bir etkilenme olmayacagini diisiinmektedir. Kar paylari net karin bir 6nceki yil
tutarindan tigte birlik bir artig olacagi varsayimi ile hisse basmna 1,50 TL olarak tahmin

edilmistir.

5. ILERIYE YONELIK FINANSAL TABLOLAR ANALIZi

[leriye yonelik finansal bilgilerin tanimlanmasi, hazirlanmasi ve raporlanmasi
kadar bu tablolarin analiz siirecleri de bir o kadar 6nem tasimaktadir. Ancak, analiz
tekniklerini uygulayacak olan meslek mensuplar1 i¢in yol gosterici kaynaklarin
yetersizligi acik¢a gozlemlenmektedir. Bu nedenle, IYFB analizinde uygun bir analiz
yapilabilmesi ve isletmeye bir biitiin olarak yaklasilabilmesi i¢in bilgilendirilmeye

ihtiyag¢ duyulmaktadir.
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5.1. IYFB’lerin Test Edilmesi

IYFB’ler genellikle, tarihi degerler iizerinden veya sifira dayali olarak
hesaplanmaktadir. Sifira dayali yaklasim, varsayimlarin ve miktarlarin dogrulugunu
detayli olarak incelemeyi gerektirir (Davey 2001). Bu sekilde gelir ve giderlerdeki
tiim unsurlar degerlendirilmektedir. Diger yaklasimda ise, igletme yonetiminin en iyi
bilgi ve inancina goére tarihi degerlerde bekledigi degisimleri yansittigi gelecege

yonelik finansal bilgiler tiretmektir.

Gelecekte gerceklesecek kesin sonuglari dnceden 6ngdrmek miimkiin olmamakla
birlikte, hatali varsayimlar IYFB’nin hazirlanma asamasinda meydana gelmektedir.
Bu nedenle, bilgilerin saglamasini yapmak 6nemli bir degerlendirmedir. GDS 3400
Standardinin 18. maddesinde yonetimin en iyi tahmin varsayimlarini destekleyen
kanitlarin test edilmesinin gerekliligi vurgulanmaktadir. Davey (2001) ¢alismasinda
isletme yapisina gére g6z Oniinde bulundurulmasi gereken konulari arastirmistir.

Buna gore, bu ¢aligmalar asagidaki sekilde 6zetlenebilir:

a) Grup Yapist: Isletme yapisinin son dénem denetim raporlart ve konsolide
finansal tablolart ile uyumlulugu kontrol edilmelidir. Ornegin, grup
yapisindaki  degisiklikler belirlenmelidir: sirket birlesmeleri, satin
almalar, devretme veya istiraklarda artis veya azalis.

b) Muhasebe Sistemleri: Heniiz denetlenmemis tarihi degerlerin muhasebe
kayitlarina geri donerek kontrol yapilmali ve muhasebe sistemleri ile i¢
kontrol sistemleri yeniden degerlendirilmelidir.

¢) Muhasebe Politikalari: isletmenin benimsedigi muhasebe politikalar1 ile
IYFB igin uygulanan muhasebe politikalarinin istikrarliligi kontrol
edilmelidir.

d) Finansal Tablolar:

5.1.1. Gelir Tablosu
a) Satiglar:
e  Satis rakamlari satig varsayimlari ile uzlastirilmalidir.
e  Varsayimlarin kabul edilebilir diizeyde olup olmadig belirlenmelidir.

e  Satisg hacimleri gézden gegirilmelidir.
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Gegmis degerler ile Kkarsilagtirllmalidir.  Gegmis tutarlardan
sapmalarin nedenleri ve kontrol edilemeyen risk faktorleri tespit
edilmelidir.

Uretim  kapasitesi  tesis, makine ve isgiicii  acisindan
karsilastirilmalidir.

Eger miimkiinse mevcut piyasa verileri karsilagtirilmali ve satis
tahminlerini gerceklestirebilecek bir piyasa talebinin olusacagina dair
bir kanit olup olmadig: belirlenmelidir.

Pazarlardaki egilimler, rakiplerin tepkileri ve piyasaya yeni katilan
isletmeler degerlendirilmeli ve sektordeki rakip isletmeler ile rekabet
istiinliigiiniin nasil saglanabilecegi tespit edilmelidir.

Satis ve pazarlamanin etkileri dikkate alinmalidir.

Ticaretin mevsimsel yapisi, endiistri ve ekonomik dongiiler
belirlenmelidir.

Satis emirlerini gosteren kayitlar gegmis donemlerle karsilastirilmali
ve teslimat siireleri degerlendirilmelidir.

Fiyat politikalarinin satig hacimlerine etkisi tespit edilerek ilgili
varsayimin ~ bu  etkiler esliginde ger¢ek¢i olup olmadigi
belirlenmelidir.

Yeni drtnlerin, iiriin gelisimin, en son ve beklenen teknolojik
degisimlerin satis hacimlerine etkisi tespit edilmelidir. Bu konudaki
varsayimlar belirlenmelidir.

Satis organizasyonun etkinligi belirlenmelidir. Belli diizeyde etkinlige
sahip varsayimlarin kabul edilebilir seviyede olup olmadigi tespit
edilmelidir.

Dagitim ag1 ve yeni subelere ihtiyacin olup olmadigi tespit
edilmelidir. Bununla birlikte mevcut ve potansiyel miisteri profilleri,
bu miisterilerin satin alma aligkanliklar1 ve dagitim kanallart
belirlenmelidir.

Genel olarak miisterilerin giiven duydugu finansman konularinda yer

alan kredi sinirlamalari bilinmelidir.
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e Ogzellikle belli iiriinler, rekabet ve adil rekabet konularinda yurtigi ve
yurtdist hiikiimet politikalari goz niinde bulundurulmalidir.

e Satis fiyatlarn gozden gecirilmelidir. Geg¢mis fiyatlarla nasil
kiyaslandig1 ve farkliliklarin makul olup olmadigi tespit edilmelidir.

e Fiyat artislarinin miisteriler tarafindan kabul edilip edilmedigi veya
fiyat disiislerinin hangi nedenlerden (6rn. teknolojik gelismeler)
kaynaklandig1 belirlenmelidir.

e Uretimi veya satis hedeflerini etkileyecek sinirlayici faktorler tahmini
degere yansitilmalidir.

b) Briit Kar Marjt:

e  Briit kar oranlar1 gegmisi ve gelecegi gosterecek sekilde ve iiriin
bazinda listelenmeli, farklar ve egilimler makul sekilde
acgiklanmalidir.

e Satis ve maliyet defterleriyle birlikte, mutabakat yontemiyle
aciklamalarin dogrulugu test edilmelidir.

e  Endiistri degerleri ile beklenen briit satis kar marj1 karsilastirilmalidir.
¢) Gider Kalemleri: Tutarlar, giderlere ait varsayimlar ile uyumlu olmalidir.
d) Diger Kalemler:

e  Faiz ve vergi oranlar1 mevcut uygulanan oranlar ile uyumlu olmali ve

hesaplamalari degistirebilecek faktorler degerlendirilmelidir.

e  Kar paylarinin izinli oldugu kontrol edilmeli ve hesaplamalar makul

olmalidur.
5.1.2. Nakit Akis Tablosu

Nakit akislar, nakit akis varsayimlari, yasal 6deme tarihleri ve planlanan
taahhiitlerle bagdastirilmalidir. Bu ayni zamanda IYFB’lerin aritmetik dogrulugunu

ve asagidaki unsurlart degerlendirmeyi de beraberinde getirmektedir:

e Sermaye artiglari
e Ticari makbuzlar
e Varliklarin elden ¢ikarilmasindan kaynaklanan tahsilatlar
e Ticari harcamalar

e Sermaye harcamalari
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e Vergiler (KDV, Kurumlar vergisi vs.)

e Kredi borglar1 ve diger finansal 6demeler

e Kar paylar

Nakit akis tablosuna ait varsayimlar;

e Tiim fatura ve harcamalar1 yansitmalidir.

e Makul diizeyde olmalidir.

e Tarihi veriler ile zamanmna gore kiyaslanmalidir. Varsa sapma
nedenleri aragtirilmalidir.

e  Mevsimsel faktérlerle dogrulanmalidir.

e Alici ve saticilar agisindan satis kosullar ile degerlendirilmelidir.

5.1.3. Finansal Durum Tablosu

Finansal durum tablosunun degerlendirilmesi, en son dogrulama olarak
disiiniilmelidir. Bu dogrulama, tiim varsayimlarin makul diizeyde kabul edilebilir
oldugunu ve agilig/kapanig bakiyelerinin kar tahminleri ile bagdastirilabildigini
icermektedir. Degerlendirme sonunda olasi hatalar tespit edilebilir. Ayrica, nakit ve
caligma sermayesi oranlar gibi degerlerin Glciilmesi ve karsiligtirilmas: kabul

edilebilirlik ve tarihi verilerle karsilastirilabilirlik a¢isindan 6nemlidir.
5.2. lleriye Yénelik Finansal Tablo Analiz Teknikleri

Genellikle meslek mensuplari tarafindan diizenlenen tahminler, belli bir diizende
bankalara, potansiyel yatirimcilara ve yoneticilere sunulmaktadir. Birgok analist
IYFB analizinde tarihi finansal bilgilerin analizinde kullanilan teknikleri uygulamaya
caligmaktadir. Ancak tarihi finansal bilgilerin analizi ile ¢ok sayida benzerlik
olmasina karsin IYFB analizi 6nemli farkliliklar igermektedir. Bu baglamda tarihi
finansal bilgiler, rakamlarin nispeten dogrulanabilir olma varsayimi ile analiz
edilirken, [YFB’ler gercek sonuglarin sunulan finansal tahminlerden yiiksek olasilikla
farkli olacag: varsayimi ile analiz edilmektedir. Bu 6nemli farklilik IYFB analizine
baska bir agidan bakilmasi ve farkli yaklagimlarin uygulanmasi gerektigi ger¢egini

dogurmaktadir.

Kopczynski (1996) ¢alismasinda, meslek mensuplarinin ve finansal analistlerin
IYFB’yi anlamalarina ve analiz etmelerine yardimci olmay1 amaglayarak, planlama

ve karar verme siireclerinde 6nemli olan uygun gelecege yonelik finansal tablolar
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hazirlama siirecine destek olmaktadir. Kopczynski (1996), geleneksel bakis agisini bir
kenara birakarak, “sistem yaklasimi” analizinden s6z etmektedir. Sistem yaklagimi
uygun analiz ve karar verme igin bilgi akisim en iyi duruma getirmeyi
amaglamaktadir. Bu sekilde organizasyon olarak bir isletmenin gercekte nasil

calistigini agiklamak miimkiin olmaktadir.

Sistemler yaklagiminda igletme, bir¢ok altsistemi igeren bir sistem olarak
degerlendirilmektedir. Analiz siireci kendi basina bir sistem modeli olarak
sunulmaktadir ve diger alt sistemlerden bilgileri derlemeyi igermektedir. Analiz
edilen 1YFB, isletmenin unsurlarini dogru ve giivenilir bir bigimde yansitmalidir.
Buna gore analist, sistemler biitiinii olarak ifade edilen isletmenin, bir sistem olarak
ifade edilen analiz siirecinin ve incelenen IYFB iigliisiiniin tam ortasinda yer
almaktadir. Bu ii¢ unsurun birbirleriyle iliskili olmasi sonucunda herhangi bir

kalemde gerceklesen degisiklik veya hata tiim sistemi etkilemektedir.

Dogrusal olmayan ve dinamik olan bir gevrede, IYFB analizi i¢in basit bir
algoritma bulunmamaktadir. Ornegin dogrusal bir model olusturulabilir, fakat bu
model dinamik ve karmasik olan gercek hayata uygulanamayacaktir. Bunun yerine,
birgok agik u¢lu ve siirekli degisken olan bilgi kaynaklar1 ile bas edecek kurallar
saglayan deneysel bir modele ihtiya¢ duyulmaktadir.

IYFB analizi bes asamali bir model olarak gelistirilmistir’:

a) Nitel (Kalitatif) Analiz

b) Nicel (Kantitatif) Analiz

c) Stratejik Kaynaklarin Analizi

d) Duyarlilik Analizi

e) Degerlendirme ve Sonug

Sekil 1’e gore, tiim iligkili unsurular ele alinarak en genelden en 6zele dogru

ileriye yonelik finansal tablolar olusturulmalidir. Analiz siireci, gelisim siirecine gore
farklilik gostermektedir ve ters yonde hareket ederek, ileriye yonelik tablolara 6zelden
genele dogru ve agik uglu bir perspektife giderek ilerlemektedir. Bu siireg, gelisim
siirecindeki unsurlarla sinirlandirilamayarak, I'YFB nin anlasiimasi igin her tiirlii bilgi

kaynagii kullanabilmelidir. Son degerlendirme ise, siiregteki tiim ilgili kalemleri,

2 Kopczynski, F. I. 1996. Prospective Financial Statement Analysis, John Wiley and Sons, Inc. 2. Bélim
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sistemin biitiinliigiinde barindirdig1 karakteristik 6zelliklere olan etkileri incelemek

amaciyla bir araya getirmelidir; ¢iinkii burada 6nemli olan belirli bir unsur veya bir

altsistem degil, sistemin biitlintidiir.

Geligim
Siireci

Cevre
Belirsizlik ve Risk
Isletme Hedefleri
Isletme Amaglar
Strateji
Iletisim Konular
Muhasebe Bilgi Konulari
Genel Varsayimlar
Hipotetik Varsaymmlar
Tahmini Veriler
Isletme Planlari
Sistem Analizi
Finansal Analiz
Diger iliskili Veriler
Genel Kabul Gérmiis Muhasebe ilkeleri
UDGS

ileriye Yonelik Finansal
Tablolar
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Sekil 1. Gelecege Yonelik Finansal Tablolarin Gelisimi ve Analizi

Kaynak: Kopczynski, F. J. 1996. Prospective Financial Statement Analysis. John Wiley and

Sons, Inc. s.21
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5.2.1. Nitel Analiz
Nitel analiz, yedi adimdan olugmaktadir:

1. Genel kapsami olusturma: Isletme i¢in gerekli olan iletisim sisteminin tiim

unsur ve bilesenleri incelenmeli ve temel analitik ¢ergeve takip edilmelidir.

2. Stratejik plant gézden gegirme: Cesitli bilesenleri ile stratejik plan isletme
faaliyetlerinin kapsamini olusturur. Jauch ve Glueck (1988)’e gore genel karar verme
siirecini temel alan stratejik yonetim planinin ilk asamasinda isletme misyonu,
hedefleri, degerleri ile kilit personelin belirlendigi stratejik yonetim unsurlar
bulunmaktadir. ikinci asamada isletme cevresinin arastirilmasi ve isletmenin tehdit ve
firsatlarinin tespit edilmesi, ti¢lincli asamada ise c¢esitli alternatiflerin g6z Oniinde
bulundurulmast ve dogru stratejinin segildiginden emin olunmasi bulunmaktadir.
Planlarin, politikalarin, kaynaklarin ve idari yapinin strateji ile ortiismesi dordiincii
asamay1 olustururken, strateji ve uygulamanin isletme hedeflerini karsiladigindan

emin olunmasi besinci ve son asamadir.

3. Isletme planini inceleme: Analiz siirecinde isletme planmi gézden gecirmek
onemli bir asamadir ve stratejik plan ile birlikte ele alinmalidir. Bu asamada analiz
siireci isletmenin cesitli fonksiyon ve islevlerini incelemeyi gerektirir. Isletme, siirekli
degisim, siirekli tarama ve uygun eylemlere gecilmesi i¢in dogru bilgiyi elde eden bir

mekanizmaya ihtiya¢ duymaktadir.

4. Sistemler arasindaki iliskileri tanimlama ve inceleme: Isletmenin tiim
bilesenlerine, altsistemlerine ve bunlar arasindaki iliskilere karsi bir duyarlilik

gerekmektedir.

5. Inceleme kapsamini belirleme: Analizin tamamlanmasi igin gerekli olan

arastirma i¢in bir degerlendirme yapilmalidir.

6. Varsayimlari inceleme: Tablolari anlamak ig¢in, varsayimlari anlagilmali ve

degerlendirilmelidir.
7. Hazirlama ve sunumu gézden gecirme: Finansal tablolar gézden gecirilmelidir.

Sonug olarak nitel sonuglar, muhtemel iliskilerin, dinamik siireglerin, sebep ve

sonuglarin olusmasinda Onemli role sahiptir. Bu analiz siirecinin i¢inde bulunan
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analist, isletme ile ilgili detayli ve ig¢sel bilgiler derlemis olmaktadir. Ayrica,
niceliksel aragtirmalarin ortaya ¢ikaramadigi nitel ozelliklerin tespit edilmesi ve

degerlendirilmesinde IYFB analiz siirecinde 6nem teskil etmektedir (Burns 2000).
5.2.2. Nicel Analiz
Nicel analiz ise dort adimdan olugmaktadir:

1. Model iyi anlasilmasi: Nicel analizde ilk asama model i¢in bir anlayisg

gelistirmektir. Bu noktada analiz i¢in bilgisayar programlarina ihtiya¢ duyulmaktadir.
Daha sonra model ¢iktilarini kullanarak dogrulamak amaciyla ilk basit aritmetik
testler uygulanmalidir. Matematiksel dogrulamanin ardindan modelin kendisini bazi
girdileri degistirerek test etmek gerekmektedir. Ornegin, bilanco esitliginin ayn1 kalip
kalmadig tespit edilmelidir.

2. Finansal analiz: Burada ilk asama kriterlerin ve hedeflerin belirlenmesidir. Bu

noktada tarihi veriler, endiistri degerleri ve gesitli biitce ve hedefler gibi kaynaklardan
faydalanilmaktadir. Bu siirede, tablolar {izerinde donemsel hesaplamalar ve testler
yapilabilir. Bu sekilde tahmini degerleri ve tutarliligi 6lgme imkani saglanir ve 6nemli
bir sapma tespitinde, varsayimlarin yeniden gdzden gegirilmesi ve isletme planlarinin

incelenmesi saglanabilir.

3. Aynistirma Céziimlemesi: Genel olarak bu analiz iyi bir referans kaynagi olarak

kabul edilmektedir. Likidite, Karlilik, Kaldirag orani, Bor¢ 6deme giicii ve Etkinlik
gibi faktorler arasindan bir oran ayrigtirma fonksiyonu olarak secilir ve bes degisken

elde edilir.

4. Degerleme: Giiniimiizde en yaygin yontemlerden birisi olan sirket
degerlemesinin temelinde gelecekteki vergi sonrasi nakit akislarinin bugiinkii degeri
yer almaktadir. Gelecek degerleri ayni zamanda gelecege yonelik finansal tablolar
icin kullanilabilmektedir. Bu yontemdeki en biiyiik zorluk faiz oranlarini se¢gmek ve

diger 6nemli verileri hesaplamalarin diginda birakmaktir.
5.2.3. Stratejik Kaynaklarin Analizi

Isletmenin amag ve hedeflerini olusturan tiim kaynaklarin isletme plani ierisinde

yer almasi Onemlidir. Herhangi gerekli bir kaynagin eksikligi o hedefin 6nemli

1
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olmadigina veya siirecte dnemli bir hata olduguna isaret edebilmektedir. Hedeflerin

anlaml olabilmesi su kurallarin uygulanmasi gerektirir:

e Hedefler acik, dogrudan ve anlasilir olmalidir.
e Hedefler ulasilabilir olmalidir.
e Hedefler somut faktorlere doniistiiriilebilir olmalidir.
Bu kurallar igerisinde {igiinciisii ayr1 bir 6nem tasimasina karsin genellikle en

cok goézardi edilen oldugu tespit edilmistir.

6. DUYARLILIK ANALIZi

Duyarlilik analizi en énemli yontemlerden bir tanesi olarak degerlendirilmektedir.
GDS 3400 Standardinda bu analiz yontemine gonderme yapilmaktadir. Ozellikle
varsayimlarin yiiksek derece belirsizlik i¢eren konular dogrultusunda ne diizeyde
duyarli oldugu, sonuglari ne diizeyde degistirebilecegi yine aciklamalarda yer

almalidir (GDS 3400, 26-c).

IYFB’ler ile ilgili bilinen en temel unsur fiili sonuglardan farklihk gosterecegi
gercegidir. Bu farklilik daha olumlu veya daha olumsuz olabilir. Duyarlilik analizi
birgok cesitli senaryo olusturmakta ve isletmenin planlarina gére en iyi, en kotii ve
olasilig1 yiiksek olan tiim senaryolar1 tespit etmektedir. Duyarlilik analizi nitel, nicel

ve stratejik olmak tizere ii¢c adimdan olugmaktadir (Kopczynski 1996):

Duyarhilik analizi, iilkelerin diizenledigi IYFB iizerine kilavuzlarin birgok yerinde
karsimiza ¢ikmaktadir. ICAEW (2003), her bir 6l¢iilebilir varsayimda gergeklesecek
yiizdesel degisimlerin toplam nakit akislar1 tizerindeki etkisini gosteren bir duyarlilik
analizinin faydasina deginmektedir. Ayrica, duyarlilik analizlerinin karsilastirmalarda
da kullanilmasi 6nerilmektedir. Ancak kullanicilarin, birden fazla birbiriyle iligkili
belirsizlikler, nitel varsayimlar veya giivenilir olmayan gostergeler bulunuyorsa,
analizden anlamlt sonuglar ¢ikarmalarr miimkiin olmayabilir. Bu nedenle, uzun ve
karmagik bilgilerin dipnot ve agiklamalarda yer almamasina dikkat edilmelidir

(ICAEW, 2003, 7.22).

Duyarlilik analizinde isletmenin kontroliinde olan ve olmayan faktorler

belirlenmelidir. Birgok faktor direkt olarak isletme yonetiminin kontroliinde
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olabilmektedir. Bazilar1 ise direkt faktorlerin etki ve tepkileri ile ortaya ¢ikmaktadir.
Bunun disinda, ¢ok sayida faktor isletme yOnetiminin kontroliiniin disinda
kalmaktadir. Davey (2001) tarafindan agiklanan bu faktérler Tablo 6’da

ozetlenmektedir.

Tablo 7. isletme Yonetiminin Kontroliinde Olan ve Olmayan Faktorler

Kontrol Edilebilen Faktorler Kontrol Edilemeyen Faktorler
Fiyatlama politikasi Hiikiimet politikalar1
Uretim kapasitesi Enflasyon ve durgunluk
Pazarlama ve reklam politikalar1 Déviz kurlart
Dagitim ag1 politikasi Vergiler
Aragtirma ve gelistirme politikasi Olaganiistii faktorler
Doga olaylar

Buna gore, duyarlilik hesaplamalarina genel olarak su 6rnekler gelistirilebilir:

e Satig cirosunun hacminde bir artis veya azalig

e Satis cirosunda fiyat bazinda bir artis veya azalig

e Tahmin veya projekte edilmemis bir harcamanin ortaya ¢ikma olasilig
e Borc finansmaninin énemli oldugu durumlarda faiz oraninda degigim
e Borclularin 6deme giinlerinin uzamasi

e Alacaklilara yapilacak 6deme giinlerinin kisalmasi

e Varsayilan enflasyon ve doviz oranlarinda degisim

6.1.1. Stokastik Risk Analizi

Davey (2001), IYFB icin duyarlilik analizine alternatif olarak stokastik modellerin
de bu siiregte uygulanabilecegini 6nermektedir. Bu modeller arasinda en ¢ok bilinen
model Monte Carlo Simiilasyonu® olarak ifade edilmekte ve risk analiz siirecinde
yaygin olarak kullanilan gelismis bir yontemdir. Stokastik bir yaklasim tahminlerin
degerini bagimsiz ve objektif olarak inceleyebilir veya saglama unsuru olarak gorev

alabilir. Oncelikli olarak dikkate alinmasi gereken makul diizeyde degiskenlik

3 Rastgele iiretilen sayilardan faydalanilarak istatistiksel simiilasyonlar gergeklestirme yontemine Monte
Carlo Simiilasyonu adi verilmektedir (Willmott, 2006).
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gosterebilecek ve tahminleri 6nemli Olgiide etkileyebilecek olan varsayimlardir.
Varsayimlar; ge¢mis veriler, uzman goriisleri, degiskenin alabilecegi tiim deger
araliklarmin istatiksel dagilimi veya degerlerin olasiliklar1 ile degerlendirilmelidir.
Istatiksel bir dagilim ayn1 zamanda degiskenin sapma riskini ve riskin dzelliklerine
gore belirsizligi de dikkate almaya olanak saglamaktadir. Bazi durumlarda
degiskenler birbirleriyle iliskili unsurlar olarak tespit edilebilir. Bu korelasyonlar
mutlaka belirlenmeli ve rakamsal olarak belirtilmelidir. Modelin bir¢ok kez
tekrarlanmasi sonucunda degiskenler igin rastgele iiretilen birgok deger elde
edilecektir. Bu degerler degiskenlere verilen dagilimi ve diger degiskenlerle olan
iligkilerine gore iiretilecektir. Bu durumda, bilgisayar faiz oranlarina yiiksek degerler
tiretirken yatirnm getirilerine diigiik degerler olusturamayacaktir. Birden fazla
senaryonun iiretilmesi ile bu yontemden fayda saglanabilmektedir. Ozellikle analitik
¢oziimlerin olmadigi durumlarda, bu yontem ile belli sayida 6rneklem {izerinden

onemli degerler tespit edilebilmektedir (Cuthbertson ve Nitzsche 2005).

7. SONUC

IYFB’nin hazirlanmasi her zaman karar verme ve takdir etmeyi igerisinde
barindirmaktadir. Bu bilgileri hazirlayan ve sorumluluk alan kisiler isletmeyi bir
sistemler biitiinii olarak kabul edip, kararlarini desteklemek, itinali ve saglam bir
yontemle tahmin degerlerini kanitlamak durumundadir. ileriye yonelik finansal
tablolarin analiz siirecinin en basindan degerlendirme asamasina kadar meslek

mensuplari farkli bir bakis agis1 ve yaklasima sahip olmalariin 6nemi gériilmektedir.

Uygulayicilara gelecegin denetimi ile ilgili inceleme ve raporlama ilkelerini
tanmimlamayan GDS 3400 ileriye Yonelik Finansal Bilgilerin incelenmesi Standardi,
bu ¢aligmanin konusunu olusturmustur. Buna gore, standarda yonelik hazirlanan
gesitli  kilavuzlar IYFB’nin siniflandiriimasi, hazirlanmasi, raporlanmasi  ve
incelenmesi gibi konularda arastirmaya 11k tutmustur. Ancak genel olarak akademik
kaynaklar incelendiginde, ozellikle ileriye yonelik finansal bilgilerin incelenmesi
tizerine yapilan ¢aligmalarin yetersiz oldugu gozlenmektedir. Bu nedenle, uluslararasi
denetim ve giivence sozlesmeleri standartlar1 ¢ercevesinde ileriye yonelik finansal

bilgilerin denetimi ile ilgili akademik ¢aligmalara gereksinimin oldugu agiktir.
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