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MALI ANALiZ TEKNIKLERI VE SEKTOREL FARKLILIKLARI
ALANINDA KAVRAMSAL BiR INCELEME

Adem Altay!

OZET

Mali analizde temel amag, isletmenin mali yapisi ve diger isletmecilik faaliyetlerine iligkin genel bir fikir edinmek
ve bu kapsamda; isletmenin gegmis, mevcut ve gelecekteki performansi hakkinda bilgi edinmektir. Bu amaca
yonelik olarak ¢ok farkli ¢esit ve kapsamda analiz yontemleri kullanilmaktadir. Analizler hem muhasabe
verilerine bagli olarak yapilabilrken, bu tablolardan elde edilen gostergelerden (oran ve ylzdeler gibi) hareketle
ekonometrik analizler de yapilabilmektedir. Calisma kapsaminda finans, hava ve saglik sektorlerinde yaygin
olarak kullanilan oran tiirleri incelenmis yurt i¢i ve yurt disi literatiir taranarak gruplandirilmis ve 6zet halinde
tablolastirilmigtir. Yapilan inceleme sonuglarina gore sektorlerde kullanilan oranlarin hem sayisinin hem de
tirtiniin farklilastig1 tespit edilmstir

Anabhtar kelimeler: mali analiz, finansal rasyolar, isletme performansi

A CONCEPTUAL INVESTIGATION IN FINANCIAL ANALYSIS TECHNIQUES
AND SECTORAL DIFFERENCES

ABSTRACT

The main objective of financial analysis is to form a general idea of the financial structure and other business
activities of organizations, and in this perspective, to learn about the past, present, and future performance of these
organizations. There are many different types and methods of analyses utilized for this objective. Analyzes can
be done based on the accounting data, and econometric analyzes can be performed by using some indicators (such
as the odds and percentages) obtained from these tables. Within the scope of the study, the types of rates widely
used in finance, air and health sectors were examined and grouped and summarized in tables based upon the
domestic and foreign literature. According to the results of the surveys conducted, it was observed that both the
number and the types of the rates used in these sectors were significantly different fromeach other.

Key Words: financial analysis, financial ratios, business performance
1. GIRIS
1.1. Mali Analiz Teknikleri

Genel olarak analiz, herhangi bir konuyu 6nceden belirlenen kosullar altinda ¢esitli yonleri ile incelemek ve
sonuca varmaktir. Analiz, mikro ya da makro seviyede olabilir. Ornegin, bir isletmenin karlilik analizi mikro
acidan, sermaye piyasalarinin gelisme analizi makro agidan yapilan analizlerdir (Cetiner, 2007: 7).
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Mali tablolar, isletmenin mali durumunu ve faaliyet sonuglarina iligkin 6nemli bilgiler verirler. Bu bilgilerin
analizi ve yorumu yapilmadan, isletmenin durumunu ve sonuglarini anlamak miimkiin degildir. Bu nedenle mali
tablolarda yer alan ¢esitli kalemler arasinda, karsilagtirmalar, yiizdeler ve oranlar yoluyla baglantilar kurulur ve bu
kurulan baglantilar sayesinde gerekli analiz ve yorumlar yapilabilir. Boylece isletmenin gegmigteki ve simdiki mali
durumu ve faaliyet sonuglari belirlenecek ve buna gore de isletmenin gelecegi hakkinda tahminde bulunulacaktir
(Cetiner, 2007:7).

Mali analiz ile isletmenin faaliyetlerinde etkinlik ve basart derecesi Olgiilecek, hedeflerine ulasip ulasmadigi
belirlenecektir. Eger amaglarina ulasmis ise bunun nedenleri agiklanacaktir. Mali analiz, gelecege ait planlar
hazirlamada, iiretim ve fiyat politikasinin izlenmesinde, isletme faaliyetlerinin denetim ve degerlendirilmesinde
fayda saglayacaktir. Bunun i¢in bazi temel mali analiz tekniklerinden yararlanilir (Samiloglu ve Akgiin,
2010:241).

1.2. Finansal Analiz Teknikleri

1. Kargilagtirmali (mukayeseli) tablolar analizi (Yatay analiz)
2. Yizde yontemi ile analiz (Dikeyanaliz)

3. Egilim yiizdeleri yontemi ile analiz (Trend analizi)

4. Oran yontemi ile analiz (Rasyo analizi)
1.2.1. Karsilastirmali Tablolar Analizi (Yatay Analiz)

Karsilastirmali tablolar analizi yontemi, dinamik bir analiz tiri olup, bu yontemde finansal tablolardaki kalemler
ve hesap gruplar1 yillar itibariyle karsilagtirilmakta ve ongoriilen degisiklikler incelenmektedir. Bu teknikte, her
bir hesabin ve hesap grubunun artis veya azaliglar1 hem tutar olarak hem de yiizde olarak belirlenmektedir. Yizde
olarak artig veya azaligi bulurken asagidaki formiildenyararlanilmaktadir;

1.2.2. Yuzde Yoéntemi ile Analiz (Dikey Analiz)

Dikey ylizdeler yontemiyle analiz, bir igletmenin finansal durumunu ve faaliyet sonuglarini izlemek amaciyla
kullanilir. Bu analiz tekniginin uygulanmasi ile, finansal tablolarin kaynak ve varlik yapilarinda yer alan her bir
kalemin varlik ve kaynak yapisi toplami i¢indeki yiizde orani belirlenir (Akinci ve Erdogan, 1995: 231). Bu
yontemde, her tablo kalemi yiizde ile ifade edildiginden tablolarin anlagilmasi ve yorumlanmasi kolay olmaktadir.
Gunkd, mutlak rakamlarin okunmasi ve karsilagtirilmasi gli¢ oldugundan, farkl isletmelerde aym1 mutlak rakama
sahip bir finansal tablo kaleminin toplam igindeki payr degisik ise tasidigi anlam da degisecektir (Samiloglu ve
Akgiin, 2010: 234). Kisacasi, yontem ayni sektorde farkli biyiikliikteki firmalarin performanslarinin
karsilasturlmasinda kullanilan en 6nemli aragtir.

Dikey yiizdeler yontemi, isletmeler arasi karsilastirmalar veya isletmenin sektor icindeki yerini belirleme
acisindan veya isletmenin finansal yapisinda meydana gelen degismeleri izleme agisindan faydali bir ara¢ niteligi
tasir (Cabuk ve Lazol, 2009: 163).

Dikey analiz yonteminde hesaplamalar yapilirken finansal tablolarda yer alan her kalem ayni tabloda yer alan
belirli bir kaleme veya toplam kismina oranlanmakta ve bulunan yiizdelere gore ifade edilmektedir. Baska bir
deyisle, finansal tablolarda yer alan kalemin grup toplamu igindeki orani hesaplanmaktadir (Samiloglu ve Akgiin,
2010:234).

1.2.3 Egilim Yiizdeleri Yontemi ile Analiz (Trend Analizi)

Finansal tablolarda yer alan kalemlerin uzun bir sire icinde incelenmesi, birbirini izleyen yillara gére gosterdikleri
egilimlerin belirlenmesi trend analizi ile yapilmaktadir. Trend analizi veya indeks yontemi ismi ile de anilan
yontem, isletmede dinamik analiz yapilmasina olanak vermektedir. Bu ydntemin uygulanmasindan gerekli yararin
saglanabilmesi i¢in, olduk¢a uzun bir inceleme donemi alimmalidir. Egilim yiizdeleri analizinde, isletmelerin
finansal tablolarinda yer alan kalemlerin donemler arasinda gostermis oldugu artig veya azaliglar saptanmakta ve
bu degisikliklerin temel y1la gore oransal 6nemleri ortaya konularak isletmenin gelisme yonii incelenmektedir. Bu
yontemden beklenen faydanin saglanabilmesi i¢in , isletmecilik agisindan ve makro ekonomik olarak her yoniiyle
normal bir yilin se¢ilmesi ¢ok 6nemlidir. BU sekilde segilen baz yildaki bilancgio ve gelir tablosu rakamlar1 100
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olarak Kabul edilir ve takip eden yillardaki degisime gore endekslnerek grafige aktarilir.
1.2.4. Oran yontemi ile analiz (Rasyo analizi)

Finansal tablolar analizinde kullanilan en yaygin ydntemlerden birisi de oran yontemi ile analiz teknigidir.
Finansal oran, en basit haliyle, finansal tablolarda yer alan iki kalem arasindaki iliskiyi ifade eden sayidir. Bir
baska ifade ile hesap veya hesap gruplar1 arasinda matematiksel iliskiler kurularak isletmenin ekonomik ve mali
yapist ile karlilik, ¢aligma durumu hakkinda kanaate varilmaya ¢aligilmaktadir (Akdogan ve Tenker, 2010:640).

Isletmenin gelecegi ile ilgili tahminlerde bulunma amaci igeren oran analizi tekniginde, cok miktarda finansal
oran hesaplanabilmekle birlikte, kullanilan baslica oranlar dort grupta toplanabilir.

1.2.4.1 Likidite Oranlari

Likidite, isletmenin kisa vadeli borglarini ddeyebilme giiciinii goéstermek amaciyla kullanilan bir kavramdir
(Alpugan ve Digerleri, 1987: 352). Likidite kavrami varliklarin nakte doniisebilme yetenegi olarak tanimlanabilir.
Bu tanima gore likidite kavraminin, varligin nakte doniismesindeki gececek siire ile varligin nakit olarak
bulabilecegi degerin korunmasi olmak iizere iki boyutundan s6z etmek miimkiindiir (Aydin, Basar ve Coskun,
2007: 176). Likidite finans yoneticisine verimlilik ve karlilik agisindan gergeklesen sonuglari 6nceden belli plan,
standart ve biitcelerle karsilastirma ve degerlendirme imkani saglamaktadir (Lalik, 1975: 58).Likidite Oranlari;
cari oran, asit-test orani, nakit oranindan olugsmaktadir(Samiloglu ve Akgiin, 2010:248).

Tablo 1: Oranlar ve Aciklamalar:

ORANLAR FORMUL ACIKLAMA
Cari Oran Dénen varliklar / Kisa Vadeli | Cari oran, igletmenin genel likidite durumunu
Yabanci1 Kaynaklar yansitarak igletmenin doénen varliklarinin kisa

vadeli borglart karsilama diizeyini gosterir.
Isletmenin net calisma sermayesinin yeterli
kabul edilebilmesi i¢in cari oranin mutlaka
1,5:1’den fazla olmasi gerekir. Oranin 1’den
biiyiik olmasi isletmenin 6deme giiciiniin pozitif
oldugunu gostermektedir.*

Asit-test Oran1 (Donen Varliklar- Stoklar) /| Cari oran1 tamamlayarak onu daha anlamli kilan
KVYK veya (Hazir | orandir. Bu oran hesaplanirken, likiditeleri
Degerler+ Siiratle Paraya Cev. | diisiik olan stoklar ve diger donen varliklar
Degerler) / KVYK grubunda yer alan gelecek yillara ait pesin
O0denmis giderler donen varliklar tutarindan
indirilmektedir.**

Nakit Orani Nakit Oram1 =  Hazr | Nakit ve nakde doniismesi kolay degerlerin
(Disponibilite Degerler/Kisa Vadeli Yabanci | toplaminin, kisa vadeli yabanci kaynaklar
Orani) Kaynaklar toplamina boliinmesi ile hesaplanir. Bu oran

isletmenin elindeki mevut hazir degerlerle kisa
vadeli yabanci kaynaklarin ne dlgiide

Donen Varliklarin Nakit Orani | karsiladigimi gosterir.*** Bu oranin 0.20’nin
= (Nakit Varliklar/Donen | altina diismemesi istenir.

Varliklar) Ayrica, bu oran nakit kullanimini izlemede
Satislarin Nakde Déniistimii =| finans yoneticisine daha ¢ok katkida
(Dénem Basgi Satiglar/Donem | bulunmaktadir, **%**

Bas1 Nakit Varliklar)

Kaynaklar: *(Akguc, 2013: 465).(Arat, 2005: 94), **(Akguc, 1989: 33) (Arat, 2005: 95-96), *** (Cabuk ve Lazol,
2010: 210), **** (Berk, 1990: 26), ***** (Samiloglu ve Akgiin, 2010:252).

21



BANKACILIK VE FINANSAL ARASTIRMALAR DERGISI (BAFAD) YIL:2018 CILT:5 SAYI:1

1.2.3.2. Faaliyet Oranlar

Faaliyet oranlari, isletmenin sahip oldugu ve faaliyetlerini gerceklestirdigi varliklarini ne derecede etkin
kullandigini belirlemeye yoneliktir. Faaliyet oranlari; alacaklarin devir hizi, alacaklarin tahsil siiresi, stoklarin
devir hizi, stoklarin devir stresi, duran aktiflerin devir hiz1 ve toplam aktiflerin devir hiz1 olmak Uzere alt: grupta
incelenir (Akguc, 1987: 365-366).

Tablo 2: Oranlar ve Aciklamalari

Ortalama Stokta Kalis Suresi

Stok Devir Hizi

ORANLAR FORMUL ACIKLAMA
Alacak Devir Hiz1 Alacak Devir Hizz = Kredili|Isletmenin ticari alacaklarini tahsil
Satislar/Ortalama Ticari Alacaklar etme yetenegini ve bir yil siiresince
alacaklarint satiglart ile kac¢ defa
devir ettiklerini  gOsteren  bir
orandir.* Isletmelerin alicilarma
tamdiklarikredi ~ siiresini  ortaya
koyan orandir**
Stok Devir Hizi Stok Devir Hiz1 = Satiglarin Maliyeti /| Ortalama  bir  hesapla  stok
Ortalama Stok kalemlerinin ne kadar bir sure
Mamul Stok Devir Hiz1 Orani= Satilan icerisindetiiketildigini veya satty
T hasilatt unsuru halinde
Mamul Maliyeti / Ortalama Mamul | .. " . .. = 2 -
Stoku dontistigiini  Olcer. Oran,
Varliklarin kullanimindaki
Yari Mamul Stok devir hizi | verimliligi. **% ****
orant:=Uretim maliyeti / Ortalama yar1
mamul stoku
i1k Mad. Mlz. Stok devir hizi orani:= ilk
Mad. Mlz. giderleri /Ortalama IMM
stoku
Stok Devir Hiz1 = Net Satiglar/Ortalama
Stoklar
Stok  Devir  Siresi  veya | Stok Devir Siresi = 360 (veya 365) / Stoklarin likidite durumunu olgen

gostergelerden biridir. Bu stre gin
olarak, ortalama stok tutarinin
satilan mal maliyetine oranlanmasi
ve bunun 360 veya 365 ile
carpilmast sonucu elde edilir**.
(Akgig, 1989: 58).

Duran Varliklarin Devir Hizi
Oranmi

Bu oran, isletmedeki 1 birimlik
maddi duran varlik yatiriminin
yarattig1 satig hacmi ile ilgili bilgi
saglar. **

Net Satis Tutarinin, Maddi
Duran Varliklara Orani:

Isletmeninmaddi duran varliklara
gereginden fazla yatirnm yapip
yapmadigini, isletmede atil iiretim
kapasitesi olup olmadigin
arastirmak i¢in kullanilan olgiittiir.

Kaynaklar: *(Samiloglu ve Akgiin, 2010:252). **(Akgii¢, 2013: 465).(Arat, 2005: 94), **(Akgii¢, 1989: 33),
(Arat, 2005: 95-96), ***(Goksu ve Sezis, 1996: 26). **** (Glicenme, 2005: 195).

1.2.3.3. Mali Yapi Oranlan
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Isletmenin finansal yapisini ortaya koyarak uzun vadeli bor¢ 6deme giiciinii gdsteren oranlardir (Aydin, Basar,
Coskun, 2007: 101).Bu oranlar, isletmenin varliklarinin ne kadarlik bir kisminin kisa ve uzun vadeli borglarla, ne

kadarlik bir kisminin da 6z kaynaklarla karsilandigini ve 6z kaynaklar ile yabanci kaynaklar arasinda uygun bir
dengenin bulunup bulunmadiginin belirlenmesini 6l¢gmeyi saglar. Finansal yap1 oranlari, isletmenin faaliyetlerinin
zararla kapatilmasi, mevcut varliklarin degerinin diismesi ve gerekli nakit hareketlerinin gergeklesmemesi
durumunda isletmenin borglarini 6deyip 6deyemeyecegi konusunda 6nemli bilgiler saglar (Goksu ve Sezis, 1996:

23).

Tablo 3: Oranlar ve Aciklamalar:

ORANLAR

FORMUL

ACIKLAMA

Finansal Kaldirag Orani

Finansal Kaldirag Oran1 =
Yabanci Kaynaklar
Toplami/Aktif Toplam

Bu oran, isletmenin finansal yapisinin hangi oranda
yabanci kaynaklarla finanse edildigini gdsterir. Bu
oranin Yiiksek ¢ikmasi, finansal riskin yiiksek olmasi
demektir.*

Kaynaklar Toplami/Aktif
Toplami

Genel Odeme Giicli | Genel Odeme Giicii Orani | Genel olarak bu oranin 1°den biiyiik olmas istenir.

Orani = Aktif Toplam/Yabanci Bu durumda isletmenin borglarint rahatlikla
Kaynaklar Odeyebilecegi sdylenebilir. **

Oz kaynaklar Orani Oz Kaynaklar Oran1 = Oz | Isletme varliklariin ne kadarlik bir kismimnin ortaklar

veya isletme sahiplerince finanse edildigini gosterir.
Bu oranin yiiksek olmasi isletmenin uzun vadeli

borglar ile bunlari ile bunlarin faizlerini 6demede
giicliikle kargilagma ihtimalini azaltir. ***

Kisa Vadeli Yabanci | Kisa  Vadeli  Yabanci Isletmenin 6z kaynaklarmin yiizde kag1 kadar kisa
Kaynaklarin Oz | Kaynaklar/ Oz Kaynaklara | vadeli yabanci kaynagi oldugunu gosterir. Bu oran,
Kaynaklara Orani: Orani uzun vadeli borcu olmayan veya uzun vadeli borg

tedarik edemeyen isletmelerin kisa vadeli yabanci
kaynaklardan  yararlanma  durumunu  6lgmek
istediginde kullanilir****

Borclanma Katsayist | Bor¢lanma Katsayis1 Oram | Isletmenin 6z kaynaklarmin yiizde kagi kadar
Orant: = Yabanct  Kaynaklar | yabanci kaynaklardan yararlandigim gosterir. Oranin
Toplami / Oz Kaynaklar sonucu %100 veya bunun altinda veya distiinde

gikabilir, *#***

Kaynaklar: * (Konuralp, 2001: 107).** (Arat, 2005: 99-100).*** (Goksu ve Sezis, 1996 24).**** (Akinci ve
Erdogan, 1995: 263).***** (Samiloglu ve Akgiin, 2010: 260-261)

1.2.3.4. Karhlik Oranlar:

Isletmenin inceleme dénemi iginde faaliyetleri sonucu yeterli kar elde edip etmedigini 6l¢en oranlardir. Bu oranlar
analizin amacia gore degisir. Isletmenin satis iizerinden karlilik derecesi arastirilabilir. Bu oranlarin
hesaplanmasinda temel olarak gelir tablosundan yararlanilir. Ayrica bilangoda da kullanilir (Cetiner, 2007: 154).

Karlilik oranlari; donem net kérinin 6z kaynaklara orani, donem karinin 6z kaynaklara orani, iktisadi karlilik
orani, briit satig kar1 orani, faaliyet kar1 orani, olagan kar orani, ddnem net kér1 orani, aktif karlilik orani, satiglarin
maliyeti orani, finansman giderleri karsilama orani, borg servis orani, sabit 6demeleri karsilama orani olmak tizere
on iki baslikta incelenecektir (Cetiner, 2007: 155).
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Tablo 4: Oranlar ve Aciklamalari

ORANLAR FORMUL ACIKLAMA
Donem Net Karmmn Oz | Dénem Net Karin Oz Kaynaklara Oram =| Dénem net karmmn 6z kaynaklara
Kaynaklara Orant Doénem Net Kéri / Oz Kaynaklar orani, igletme sahipleri tarafindan

saglanan kaynagin bir birimine diisen
kar payim gostermektedir.*

Iktisadi Karlilik Orant:

Iktisadi Karlilik Oran1 = (Dénem Kar1 +
Faiz Giderleri) /Pasif Toplami

Tum sermaye karlihg: olarak da
adlandirlan iktisadi Kkérliik oram,
eger yabanci kaynaklara faiz
6denmeseydi isletmenin
ulagabilecegi karhilik diizeyi hakkinda
fikir vermektedir.*

Briit Satig Kér1 Orant:

Briit Satis Kar1 Orani= Briit Satis Kéar1/ Net
Satiglar

Bu oran isletmenin satis karliligin
gosterir. **

Faaliyet Kar1 Orant:

Faaliyet Kari Orani = Faaliyet Kéri/Net
Satiglar

Faaliyet kari orani, ig hacmi karlilig:
hakkinda bilgi verir.*

Olagan Kar Orani:

Olagan Kar Orani = Olagan Kar / Net
Satiglar

Olagan kar orani, faaliyet kar
oramindan sonra karlihk {izerinde
etkili olan diger faaliyetlerle ilgili
gelir ve gider ile finansman
giderlerinin  karlilik  {izerindeki
etkisini gosterir **

Do6nem Net Kar1 Orani:

Donem Net Kar1 Oran1 = Donem Net

Donem net kar1 oranu, isletmenin tiim

Kari/Net Satiglar giderleri ve vergiden sonraki
karlihgim blger. **
Aktif Karlilik Orani: Aktif Karlilik Oran1 = Dénem Net Bir isletmenin yapmis oldugu

Kar/Aktif Toplami

yatirmmin karliligim, gosterir. **

Satiglarin Maliyeti Orant:

Satiglarin Maliyeti Orani = Satiglarin
Maliyeti/Net Satiglar

Satislarin maliyeti oran, isletmenin
her 1 TL satis1 icindeki satiglarin
maliyetinin payini gosterir.***

Finansman Giderleri Karsilama
Orant:

Finansman Giderleri Karsilama Oram
=(D6nem Kar1 + Faiz Giderleri)/ Faiz
Giderleri

Finansman giderleri karsilama orani,

isletmenin  finansman  giderlerini
kargilama yeteneginin olup
olmadiginin gdstergesidir.**

Borg Servis Orani:

Borg Servis Oran1 = (Dénem Net Kar +
Nakit Cikis1 Gerektirmeyen Giderler + Faiz
Giderleri) / (Bor¢ Anapara Taksitleri + Faiz
Giderleri)

Borglart  karsilama oram, isletme
borglarmin anapara taksiti ve faiz
toplammin, ilgili donemde isletme
faaliyetleri sonucunda yaratilan fon
kaynaklar ile Odenip
6denemeyecegini gosterir. Oranmn 2
olmasi normal kabul edilir *.

Sabit Odemeleri Karsilama
Orant:

Sabit Odemeleri Karstlama Orami =
(Donem Kar1 + Sabit Odemeleri + Nakit
Cikist  Gerektirmeyen Giderler) /Sabit
Odemeler

Oran, isletmenin doénem icindeki
yerine getirmek zorunda oldugu
yikimldiluklerin kag kat1 gelir elde
ettigi belirlenir****

Isletme Degeri Oranlar:

1. Hisse Senedi Basina KarOrani:

Hisse Senedi Basina Kar Oran1 = Dénem
Net Kari/Hisse Senedi Sayist

2. Fiyat - KazangOrami:

Fiyat - Kazang Orani = Hisse Bagina Piyasa
(Borsa) Fiyati /Hisse Bagina Kar

3. Hisse Senedi Bagina Defter Degeri Orani:
Hisse Senedi Basina Defter Degeri Oram =
Oz Kaynaklar/Hisse Senedi Sayisi

4. Piyasa Degeri - Defter Degeri Oran:
Piyasa Degeri - Defter Degeri Oram = Hisse
Senedi Basina Piyasa Degeri/Hisse Senedi
Bagina Defter Degeri

Isletme degeri oranlar; hisse senedi
basina kar oranu, fiyat — kazang oranu,
hisse senedi bagina defter degeri
orani, piyasa degeri — defter degeri
orani, hisse senedi basina dagitilacak
kéar oran1 ve kir pay1 verim orani
olmak lizere alt1 baslikta
incelenecektir****

Kaynak: * (Akdogan ve Tenker, 2010: 671).**(Cetiner, 2007: 155).*** (Samilogu ve Akglin, 2010: 261).( Cabuk ve Lazol, 2010:238).
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2. SEKTORLERE GORE KULLANILAN ORANLAR

2.1. Havayolu Sektoru

Havayolu Isletmelerinde Kullanilan Oranlar ve Analizi

Havayolu sektort, olumsuz ekonomik, finansal ve is kosullarina, en biiyik isletme giderlerini temsil eden tarihsel
olarak yiiksek yakit ve ig¢ilik maliyetleri gibi zorluklara maruz kalmaya son derece savunmasizdir. Havayolu is
kolunda devam eden belirsizlikler, 6nde gelen U.S hava yollarinin vaka incelemesine dayanilarak bu alti
endiistrideki geleneksel finansal oranlarin davraniglarini analiz etmede biiyiik ilgi uyandirdi. Birlesmeler, siirekli
artan yakit fiyatlar1 ve iscilik maliyetleri ve eski ugaklarin daha verimli yakit tiiketimiyle degistirilmesidir
(Stepanyan 2014).

Durgunluk ve yiikselen yakit fiyatlar1 nedeniyle U.S airlines, isletme masraflarini azaltmalarina ve karliliklari
artirmalarina yardimci olacak kapasite azaltimina basvurdu. Havayolu sektdriindeki son gelismelere ragmen kar
ve yolcu trafigine yonelik hava seyriisefer talebinin yavas biiyiimesi ve yiiksek yakit fiyatlari nedeniyle karlilik
hala diisiik seviyelerde seyretmektedir

Bu nedenle, Amerikan havayolu endstrisine 6zgu se¢ilmis mali orantilarin davranisi ve secilen sekiz dnde gelen
ABD tastyicilarinin mali performansimin analizi Gzerine odaklanan iki yonlu bir yaklasima sahiptir.

Ayrica, Onde gelen ABD havayollarinin segtikleri mali oranlar, belli bir zaman periyodu boyunca, tarihsel finansal
oranlarla ve geleneksel havacilik kurallariyla karsilagtirilarak havayolu sektoriine uygulanabilir olup olmadigi
degerlendirilir.

Yine yapilan ¢aligmaya gore; secilen ABD lider havayollarinin mali tablolarinda, havayolu sektoriine ve zaman
icindeki trendlere 6zgii davramiglarini anlamakla kalmayip ayn1 zamanda ABD biiyiik havayollarinin mali
performansim degerlendiren geleneksel finansal oranlar kullanarak raporlanan bilgilerin niceliksel bir analizini
sunuyor Havayollarinin karsi karsiya oldugu baslica zorluklar: ortaya ¢ikaracak alt1 ardisik yildir (2007-2012).
Calisma oncelikle havayollarinin finansal performans ve kosullarinin karliligr ve riski 6l¢mek i¢in kullanilan
geleneksel oranlar yoluyla degerlendirilmesine agirlik veriyor ve nakit temelli bir analizi kapsamiyor. Caligmada
finansal oranlar ve dnlemler analizimizin endise kaynagi olup kisa vadeli likidite analizi, karlilik analizi ve uzun
vadeli 6deme giicti analizi olmak lzere finansal tablo analizi alanlarina gore siniflandirtlmigtir (Stepanyan 2014).

2.2. Saghk Sektor

Saglik sektoriinde kullanilan finansal oran analizinin, bir isletmenin mali durumunu degerlendirmeye yardimci
olmak icin yaygin olarak kullanilan bir teknik oldugunu belirttik. Bu ¢aligmada, sektdrde en sik kullanilan finansal
oranlar ve finansal oran degerlendirilmesi sunmaktir (Fundamentals of Healthcare Finance2009).

Ancak, saglik sigortasinda karsilasilabilecek her orani listelemek olanaksizdir. Ayrica, bazi oranlarda varyantlar
veya ¢oklu tanimlar vardir, dolayisiyla burada verilen tanimlarin bagka yerlerde kullanilanlarla tam bir eslesme
oldugunun garantisi yoktur. Yine de, bu ek, bircok oran analizi gereksinimini karsilayacak tek bir kaynak saglar.
En azindan, daha ileri analiz i¢in bir baslangi¢ noktasi saglar. Bununla birlikte, bu listenin dncelikli olarak
hastanelerde yapilan analizlerden kaynaklandigina dikkat edilecek, bu nedenle diger saglayici tiirlerine 6zgii
oranlar bu ekte gériinmeyebilir.

Mali durum analizlerinde kullanilan oranlar ve tanimlart 6ncelikle hem sanayi hem de belirli rakip seviyelerdeki
karsilastirmali verilerin kullanilabilirligi ile saglanmaktadir. Boylece, karsilagtirmali veri seti, herhangi bir
analizde kullanilan oranlar1 ve tanimlar1 belirler. Belki de hastaneler igin karsilagtirmali verilerin en eksiksiz seti,
Ingenix tarafindan her yil yayilanan "Hastane Mali ve Calisma Gostergelerinin Yodnetimi" dir.

2.3. Finansal Sektdr

Oranlar, igletmenin finansal performansini biitiinciil bir bi¢imde degerlendirmek ve isletmedeki performansini
endistrideki akranlariyla karsilastirmak icin kullanilir. Oranlar kendileri tarafindan bir 'son' degil, bir varligin
temellerini anlamak icin bir vasitadir. Finansal sektordeki kuruluglar1 degerlendirmek icin standart bir oranlar
izler. Bunlar 4 kategoriye ayrilabilir:
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Biiyiime Oranlar1

Sermaye Yeterliligi ve kaldirag oranlari
Aktif Kalitesi Oranlari

Karlilik Oranlar1

Tablo 5: Sektore Gore Oran Dagihm

ORANLAR
ORANLAR FINANS SEKTORU HAVAYOLU SAGLIK SEKTORU
SEKTORU
KARLILIK ORANLARI ‘/ ‘/ ‘/
Toplam Marj V4

Karlilik analizi

0zel 6geler de dahil olmak Net
gelir (zarar)
Aktif Karliligi (ROA)

Toplam aktif devir hiz1

Sabit kiymet devir hizi

SENENENENEN

Briit kar marj1

Varliklara Nakit Akis1 (varliklara
EBITDA)
FAVOK marjt

Ozkaynak Karliligi (ROE)
Net Kar marji
LIKIDITE ORANLARI

Cari oran

Likidite oran1

SENENENENEIN

Nakit orani
SERMAYE YAPISI ORANLARI

VARLIK
VERIMLILGI(YONETIM)
ORANLARI
BUYUME ORANLARI
AKTIF KALITESI ORANLARI

FINANSAL YAPI ORANLARI

ENENENENENERENENENINERENIN

NEN

\

SONUC

Mali analiz, igletmenin bugiinkii finansal poziyonunu performasini belirlemek ve gelecekteki finansal
performasini tahmin etmek amaci ile yapilmaktadir. Bu amagla bazi1 mali analiz teknikleri kullanilmaktadir. Mali
analiz teknikleriyle firmanin etkinlik ve basari derecesinin dl¢iilmesinde isletme hedeflerine ulagmamissa
sebeplerini aragtirmada, gelecege ait planlar hazirlamada, finansal konularda dogru kararlar alinmasinda
kullanilmaktadir.

Caligmada ayrica hava, saglik ve finans sektorlerine kullanilan finansal oranlar sektorlere gore belirlenmistir.
Sektodrlerde kullanilan finansal oranlarin sektorler agisindan sektorlerin finansal durumunu, faaliyet sonuglarini
ve finansal yonden gelismesini tespit etmek ve sektorlerle ile ilgili gelecege doniik tahminde bulunabilmek i¢in,
finansal oranlarin ¢ok 6nemli oldugu kanisina varilmistir.
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