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Konaklama isletmelerinde Finansal Analizlere iliskin Bir Ornek
Olay Incelemesi
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Oz: Calismanin temel amaci; faalivetleri arasinda konaklama isletmeciligi de bulunan bir
sirketin mali tablolarini, finansal analiz tekniklerini kullanarak analiz etmektir. Bu amacgla sirketin
2011-2016 yular itibariyle genel mali tablolarindan yararlanilarak trend analizi, karsilagtirmall
tablolar analizi, dikey analizi ve oran analizi yapilmistir. Isletmenin finansal tablolart iizerinden
yapilan analiz sonuglart incelendiginde 6zetle; donen varlik orammin duran varlik oranindan
yitksek oldugu, dzkaynak kaleminde yillar itibariyle biiyiime oldugu, satig gelirleri ve maliyetin
aynt yonde oldugu, dénen varliklar iginde en biiyiik pay nakit ve nakit benzerlerinin aldigi, cari
oramin normal seviyeden biraz diigiik oldugu, asit-test orammmin iyi durumda oldugu ve nakit
oramnin yiiksek oldugu goriilmektedir.

‘ Anahtar Kelimeler: Finansal Analiz, Finansal Analiz Teknikleri, Mali Tablolar, Konaklama
Isletmeleri

A Case Study of Financial Analysis in Accommodation Enterprises

Abstract: The main purpose of this study is to analyze the financial statements of a company
which has accommodation operations among its activities, using financial analysis techniques.
For this purpose, using the overall financial figures of the company between 2011 and 2016, trend
analysis, comperative table analysis, percentage method and rate analysis were carried out. When
the results of the analysis were viewed it was observed that the revolving asset ratio of the
enterprice is higher than the fixed asset ratio, there has been a growth in equity by years, sales
incomes and cost are in the same direction, the biggest share among the assets exceeds is of the
cash and cash equivalents, the current ratio is slightly lower than normal level, acid-test ratio is
in good condition, and the cash ratio is high.
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l. Giris

Bu ¢alismanin temel amaci; sermaye piyasasina kayith halka agik anonim sirket
statiisiinde ve faaliyetleri arasinda konaklama isletmeciligi de bulunan Net Turizm
Ticaret ve Sanayi AS’nin mali tablolarmin, finansal analiz tekniklerini kullanarak
finansal durumunun okunup yorumlanabilecegini géstermek, isletmenin hedeflerine
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ulagmasinda ve basarisinda finansal analizin nemini irdelemek ve turizm igletmeleri igin
finansal analizin 6nemini gostermektir.

Bu amaglar kapsaminda ¢alismada ilk olarak finansal analiz konusu ve finansal analiz
teknikleri kavramsal olarak ele alinmus ve ilgili sirketin finansal tablolarindan
yararlanilarak 2011-2016 yillarin1 kapsayan trend analizi, 2015-2016 yillarin1 kapsayan
kargilastirmali tablolar analizi, 2016 yilinin dikey analizi ve 2016 yilinin oran analizleri
yapilmigtir. Yapilan bu analizler ile isletmenin finansal durumu hakkinda bilgi
edinilmeye caligilmistir.

I1. Finansal Analiz Kavrami ve Kullanilan Teknikler

Konaklama igletmeleri: Turistik ¢ekicilikleri olusturan isletmeler grubu iginde yer
alir. Bu grup isletmeler, miisterilerin gecelemelerinin yani sira, yiyecek-igecek ve kismen
eglence gereksinimlerini karsilamak {izere kurulurlar (Selguk, 2011:18).

Finansal Tablolar: Finansal muhasebenin kayit ve siniflama yoluyla {irettigi
bilgilerin, belirli zaman araliklariyla ¢esitli karar siireclerinde kullanilmak iizere
ozetlendigi tablolara finansal tablolar denilmektedir (Akinci ve dig.,1995:4).

Bilango: Bir isletmenin belirli bir andaki varliklarin1 ve bu varliklarin saglandigi
kaynaklar1 belirli bir diizen i¢inde gdsteren mali tablodur (Lazol, 2010:1).

Gelir Tablosu: Isletmenin belli bir désnemde elde ettigi tiim gelirler ile o dénemde
katlandig biitiin maliyet ve giderleri ve bunlarin sonucunda isletmenin elde ettigi donem
net karint ya da dénem net zararini topluca gosteren finansal tablodur. Kapsamli gelir
tablosu, isletmenin yiriittigi faaliyetlere ve kazang giiciine iligkin bilgileri i¢erdiginden
belli bir donemde isletmeye ait faaliyetlerin bir biitin olarak finansal yonden basari
derecesini gosteren 6zet bir rapor niteligindedir (Dogan, 2010:120).

Finansal analiz: Bir isletmenin finansal durumunu, faaliyet sonuglarini ve finansal
performansini degerlendirebilmek, gelisme yonlerini saptayabilmek ve o igletme ile ilgili
gelecege doniik tahminlerde bulunabilmek i¢in finansal tablolarda yer alan kalemler
arasindaki iliskilerin tespiti ve bu iligkilerin zaman iginde gdstermis olduklari egilimlerin
incelenmesidir (Elmas, 2017:90). Finansal analiz ile isletmeler kendi mali tablolar1
yoluyla bilgiler saglayabilir, isletmeciler ve kamuoyu isletme hakkinda genel finansal
bilgiye sahip olabilirler. Bununla beraber isletme yillar ve donemler itibariyle finansal
durumunu karsilastirabilir, isletmenin bulundugu sektdrde basarili olup olmadig
belirlenebilir, yapilan stratejilerin sonuglarinin basarili olup olmadigi ortaya konabilir ve
isletmenin karlilik durumu analiz edilebilir.

Finansal tablolar analiz edilirken 4 farkli analiz tekniginden yararlanilir (Elmas,
2017:90). Bunlar;

A. Dikey Analiz (Yizde Yontemi ile Analiz): Bir igletmenin finansal tablo
kalemlerinin kendi gruplar1 ve genel toplam igerisinde ne kadarlik bir yiizdeye(paya)
sahip oldugunun tespiti ile yorumlanmasina denir (Elmas, 2016:126).
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B. Kargilastirmali Tablolar Analizi: Bu analiz teknigi, isletmenin birka¢ doneme ait
finansal tablolar1 yan yana konularak isletmenin iktisadi ve finansal yapisinda olugan
gelismeler hakkinda onemli bilgiler vermektedir (Onal ve dig., 2006:18). Yapilacak
analiz sonucunda isletmenin zamanla gosterdigi biiyiime, kiiciilme, gelisme veya
gerileme durumlar1 saptanabilir. Bu sayede isletmenin ge¢miste yasadigi durum ve
bugilinkii yasadigi durum arasindaki fark belirlenerek gelecege yonelik tahmin
yapilabilir.

C. Egilim (Trend) Analizi: Bu ydntemde, analize tabi tutulan bilanco ve gelir
tablosuna iligkin olarak belirli bir y1l temel olarak kabul edilerek bilango ve gelir tablosu
kalemlerinde bu y1la 100 degeri verilir ve sonraki yillarda buna ne kadarlik ilave (azalma)
oldugu saptanir. Temel alinan yila gére isletmenin finansal durumuna ve faaliyetlerine
iligkin gelisgmenin yonii belirlenmis olmaktadir (Tiirksoy, 2011:268).

D. Oran Analizi: Birbiriyle iliskili kalemlerin oranlanarak anlaml iligkiler ortaya
konmasi1 temeline dayanan bir analiz yontemidir (Karapinar ve dig., 2013:90).

a. Likidite Oranlart: Likidite oranlari, genel olarak firmanin kisa vadeli borg¢larini
6deme giiciinii ortaya koymaktadir” (Elmas, 2016:203). Likidite oranlar1; cari oran, asit-
test (likidite) orani, nakit orami seklinde siralanmaktadir. Bu oranlardan cari oran,
“isletmenin toplam likiditesini gostermektedir. Genel kural olarak cari oranin 2 olmasi
yeterli goriliir. Asit-test (likidite) orani, cari orani tamamlayarak onu daha anlamli hale
getiren bir orandir. Genel kural olarak likitide oraninin 1 olmasi yeterli goriiliir. Nakit
orani, bu oran ile isletmenin stoklarini satamamasi ve alacaklarii tahsil edememesi
durumunda nakit ve nakit benzeri varliklar ve finansal yatirimlarla kisa vadeli borglarinin
ne kadarin1 ddeyebilecegi tespit edilir. Genel kural olarak nakit oraninin 0,20 nin altina
diigmemesi istenir. (Elmas, 2017:122-123).

b. Kaldirag Oranlart: Bu oranlar isletme sahiplerine ait sermaye ile borglar arasindaki
iligskiyi, ayrica isletme varliklarinin ne kadarmnin borgla temin edildigini gosteren
oranlardir (Ulgen, 2013:130).

c. Faaliyet Oranlari: Isletme faaliyetlerinde kullanilan varliklarn ve kaynaklarin ne
derece etkin kullanildigin1 géstermektedir. Faaliyet oranlari ile temel olarak satiglara
oranla varliklara fazla veya eksik yatirim yapilip yapilmadigi belirlenmektedir (Elmas,
2016:224).

d. Karlilik Oranlar1:; Belirli bir siire igin bir girketin gelirinin(farkli yonleriyle) ve
isletme bagarisinin 6lglimiinde kullanilmaktadir (Penman, 2004: 349).

e. Biiyiime Oranlari: Isletmelerin finansal tablolarinda bulunan kalemlerin yillar
itibariyle nasil bir trend izledigi bu oranlar yardimiyla tespit edilir (Elmas, 2017:144).

f. Borsa Performans Oranlari: Isletme degerini belirlemede kullanilan oranlardir
(Elmas, 2017:119).
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I11. Literatiir Taramasi

Literatiir taramast yapildiginda farkli sektorlerde faaliyet gosteren igletmelerde
finansal analiz ile ilgili caligmalar yapildigi goriilmektedir. Yapilmis olan bazi calismalar
ve sonuglar1 soyledir;

Karadeniz ve Iskenderoglu tarafindan 2011 yilinda yapilan “Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’nda Islem Goren Turizm Isletmelerinin Aktif Karliligim Etkileyen
Degiskenlerin Analizi” isimli ¢alismasinin sonucunda; kaldirag oraninin aktif karlilik
tizerinde negatif etkisi oldugu; dlgek, pazar payi, net isletme sermayesi devir hizi ve aktif
devir hizinin ise pozitif etkili oldugu sonucuna ulasilmustir. Fakat alacak devir hiz1 ile
stok devir hizinin aktif karlilik {izerinde anlamli bir etkisi oldugu sonucuna
ulagilamamustir.

Sen, Zengin ve Yusubov tarafindan 2015 yilinda yapilan “Otel Isletmelerinde
Finansal Analizlere iliskin Bir Ornek Olay incelemesi” baslikli ¢alismasinin sonucu
olarak; firmanin varlik-kaynak yapisinda dengesizligin oldugu, isletmede 6énemli 6l¢iide
bir likidite yetersizliginin oldugu, asir1 bor¢lanma sonucunda ortaya g¢ikan yiiksek
finansman giderlerinin igletmenin zarara ugramasina neden olduguna ulasilmistir. Ayrica
isletmenin finansal olarak iyi yonetilememesi, ilk olarak varlik-kaynak yapisinin
bozulmasina, zarar etmesine ve bunun sonucunda da &zsermayenin devamli olarak
erimesine neden oldugu sonuglarina ulagilmstir.

Karadeniz tarafindan 2012 yilinda yapilan “Bes Yildizl1 Otel Isletmelerinde Finansal
Analiz Tekniklerinin Kullanimi: Akdeniz Bolgesi’nde Bir Arastirma” basliklt
¢aligmasinin sonucu olarak; otel igletmelerinin en sik kullandigi ve 6nem verdikleri
analiz tekniginin karsilagtirmali tablolar analizi oldugu saptanmigtir. Otel isletmelerinde
en sik kullandiklar1 ve en 6nem verdikleri oran grubunun ise faaliyet oranlar1 oldugu
belirlenmistir.

Giingér ve Giilgdr tarafindan 2008 yilinda yapilan “Tekirdag ilinde Faaliyette
Bulunan Cesitli Gida Sanayi Isletmelerinin Ekonomik Yapilar1 ve Karsilastirmali
Finansal Analizleri” baslikli c¢alismasinin sonucu olarak; un sanayi firmasinin
bilangolarina bakildiginda; 2005 yilinda daha dnceki yila oranla daha ¢ok biiyiidiigii ve
bunun sonucunda firmanin karliliginin arttigi, duran varliklara yatirnmin diastigi
goriilmektedir. Yem sanayi firmasinin bilangolarina bakildiginda; 2005 yilinda dénen
varliklarinda, duran varliklarinda ve stoklarinda artiglar oldugu, yabanci kaynak
kullaniminin  fazla oldugu goriilmektedir. Siit sanayi firmasinin bilangolarina
bakildiginda; 2005 yilinda varliklarini yiikselttigi, stok kalemlerini yiiksek tuttugu ve
yabanci kaynak kullanimina gidildigi goriilmektedir.

IV. Arastirmanin Amaci, Kapsami ve Yéntemi

Bu caligmanin amaci; sermaye piyasasina kayith halka agik anonim sirket statiisiinde
ve faaliyetleri arasinda konaklama isletmeciligi de bulunan Net Turizm Ticaret ve Sanayi
A.S.’nin mali tablolarinin, finansal analiz tekniklerini kullanarak finansal durumunun
belirlenip yorumlanabilecegini gostermek, isletmenin hedeflerine ulagsmasinda ve
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basarisinda finansal analizin Onemini irdelemek ve turizm isletmeleri i¢in finansal
analizin 6nemini gostermektir.

Calismanin kapsami sermaye piyasasina kayitli halka a¢ik anonim sirket statiisiinde
ve faaliyetleri arasinda konaklama igletmeciligi de bulunan Net Turizm Ticaret ve Sanayi
A.S. ile smirlandirilmistir.

Calismada “Ornek Olay Calismasi” ydnteminden (Event Study) yararlamlmistir.
Kisaca olay ¢alismasi belirli bir periyod veya birkag periyotta bir olayin etkisi hakkinda
sonu¢ ¢ikarma ve tahminde bulunmaya imkani taniyan ekonometrik bir yaklagimdir
(Serra, 2002:5). Ornek olay calismalar1 (durum galigmalar1) gercekte ortamda neler
olduguna bakma, sistematik bir bigimde verileri toplama, analiz etme ve sonuglari ortaya
koyma yoludur. Ortaya ¢ikan {iriin ise, olaym nigin o sekilde oldugunun ve gelecek
aragtirmalar i¢in daha detayli olarak nelere odaklanmanin gerektiginin keskin bir bi¢imde
anlasilmasidir (Davey, 1991:1-3). Bu ¢alismada Ornek olay analizi kapsaminda SPK’ da
kayitli Net Turizm Ticaret ve Sanayi A.S.’ne ait 2011, 2012, 2013, 2014, 2015 ve 2016
yillarina iliskin finansal tablolar1 {izerindef sirasiyla; trend analizi, karsilastirmali
tablolar analizi, yiizde yontemi analizi ve oran analizi yapilmistir.

V.Ornek Olay Analizi: Net Turizm Ticaret Ve Sanayi A.S. Finansal Analizi
A. Trend Analizi ve Yorumu

Tablo 1’de, ornek isletmeye ait finansal durum tablosu Trend analiz sonuglari
sunulmustur. 2008 yilinda baglayan kiiresel finansal kriz nedeniyle 2008, 2009 ve 2010
yillarinin normal faaliyet donemlerini yansitmayacagi diigtiniilerek trend analizinde baz
yil1 2011 olarak se¢ilmistir.

Tablo 1: Bilango Trend Analizi

VARLIKLAR 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Donen Varliklar %100 171,8 641,7 633,3 841,4 753,1
Nakit ve Nakit Benzerleri %100 514,6 193,6 28 3,37 308,7
Finansal Yatirimlar %100 100 2,3 35,4 24,5 65,7

Ticari Alacaklar
-Iliskili Taraflardan

Alacaklar %100 157,2 894,4 82,6 85,9 2,1
-Iliskili Olmayan
Taraflardan Ticari %100 159,4 55,9 54,6 57,0 48,7
Alacaklar

Diger Alacaklar
-Iliskili Taraflardan

%100 126,7 338,2 9,3 1,6 42
Alacaklar
-Tliskili Olmayan
Taraflardan Ticari %100 100,5 0,86 0.9 12 14

Alacaklar
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Stoklar %100 13,27 16,5 17,7 2,5 20,7
Pesin Odenmis Giderler %100 75,1 158,0 162,9 234,4 293,0
Ca“;ﬁ;ﬁi‘g rvhirli‘rs‘yle %100 2726 216 2393 15 7992
Diger Donen Varliklar %100 161,4 216,4 215,8 265,6 202,1
Duran varliklar %100 122,2 225,7 223,6 262,7 283,2
Diger Alacaklar %100 128,9 213,2 148,4 181,0 264,6
Finansal Yatirimlar %100 125,6 13,3 13,9 729,9 402,9
gfgiﬁ’éiif?ﬁfmf %100 1295 2315 215,9 170,2 214,9
ZZSF.I&?ET?J; %100 98,2 216,1 2136 3539 3431
Maddi Duran Varliklar %100 99,1 326,5 318,0 552,8 538,3
Maddi 8;:;33’12? Duran %100 258,7 230,1 775 306,9 2410
Pesin Odenmis Giderler %100 39,6 437,7 39,2 104,6 76,0
Ertelenmis Vergi Varligi %100 132,8 1748 154,4 110,2 67,7
Diger Duran Varliklar %100 759,2 168,9 3,47 6,3 11
TOPLAM VARLIKAR %100 126,3 215,0 258,3 310,7 322,3
KAYNAKLAR
Yﬁzfn‘l'lf‘lﬁ‘]"d‘er %100 | 1118 94,9 76,2 64,6 2203
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar %100 126,7 142,6 79,4 1,3 0,6
Uzun Vadeli
Borg¢lanmalarin Kisa %100 4715 966,9 1,0 1,3 1,0
Vadeli Kisimlar1
Ticari Borglar
-Hiskili ngjzg‘; Taraflara | o109 2159 206,7 62,7 410 2437
Calisanlara Saglanan
Faydalar Kapsaminda %100 119,4 139,3 409,5 491,2 4546
Borglar
Diger Borglar
-iliskili Taraflara Borglar 0
-Iliskili Olmayan Taraflara %100 73,4 48 38 28,0 368,8
Diger Borglar %100 105,0 135,1 45,7 88,5 272,9
Ertelenmis Gelirler %100 155,7 232,1 833,7 966,1 11
D‘f{‘;;“ﬁﬁ;'nygg' %100 2978 - 617,0 13 7141
Kisa Vadeli Karsiliklar %100 100,2 5,47 247 178 178
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-Diger Kisa Vadeli
Karsiliklar
Uzun Vadeli
o)
Yiikiimliiliikler %100 512,4 517,8 4479 402,5 246,6
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar %100 683,1 624,9 419,0 268,5 55,2
Diger Borglar %100 28,4 6,2 6,9 49 65,2
Uzun Vadeli Karsiliklar
-Caliganlara Saglanan
Faydalara liskin %100 136,2 205,6 213,6 225,8 188,2
Karsiliklar
Ertelenmis Vergi %100 22,1 360,9 920,1 13 13
Yikimliligi
OZKAYNAKLAR %100 115,2 2415 308,0 312,7 334,5
Ana Ortakliga Ait %100 111,0 241,7 320,1 4133 4422
Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye %100 100 157,9 175 175 175
Sermaye Dizeltmesi %100 100 100 100 100 100
Farklar1
Karsilikli Istirak Sermaye | o, 5 108,6 86,4 97,8 97,8 97,8
Diizeltmesi (-)
Paylara Iliskin Primler / 9100 0,01 2.6 26 26 2,6
Iskontolar
Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandirilmayacak
BlrlkrrTls Diger Kapsamll %100 2301 3501 ) ) )
Gelir veya Giderler
Kardan Ayrilan o
Kisttlanmis Yedekler %100 101,7 100,02 286,4 286,4 302,4
Gegmis Yillar Kar/ %100 574,1 922,9 25 6,23 77
(Zararlar)
Net Donem Kari / (Zarart) %100 457 4 64,5 541,6 228,2 6,0
Kontrol Giic Olmayan | g, 5 236,8 128,2 2703 2953 94,3
Paylar
TOPLAM KAYNAKLAR %100 215,0 126,3 258,3 310,7 322,3

Calismada verilerini kullandigimiz igletmenin trend analizi sonuglarina bakildiginda
donen varliklar1 baz yila oranla 7,5 kat artmustir. Duran varlik artiglar1 baz yila oranla
dénen varlik artisinin gerisinde kalmasina ragmen 2,8 kat artmistir. Isletmenin kaynak
yapisindaki degisim ise duran varlik yatirimlarinin 6zkaynaklar veya uzun vadeli yabanci
kaynaklar ile yapildigimi goriintiisiinii vermektedir. Siire¢ iginde kaynaklardaki
degisiklik bize 6zkaynak yapisinin giiclendigini gostermektedir. Kisa vadeli yabanci
kaynak ve donen varlik degisimine bakildiginda isletmenin kisa vadeli yiikiimliiliiklerini
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2’ye gore 6zkaynaklarin ve donen varliklarin artig1 hizli ve yiiksektir.
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Grafik 1: Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler ile Ozkaynaklardaki Degisimler
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Grafik 2: Donen Varliklar ile Duran Varliklardaki Degisimler

Tablo 2: Gelir Tablosu Trend Analizi

KAR VEYA
7 ARAR KISM] 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Haslat %100 745 70,6 83,9 1246 1274
Satislarin Maliyeti(- %100 83,0 70,2 87,3 102,2 138,1
BRUT KAR

o)
(ZARAR) /6100 45,2 721 72,0 87,7 90,8
Genel ~ Yonetim | o1 138,1 1322 180,6 2796 206,6
Giderleri (-)
E‘)’Zﬁ”ama Giderleri | 4100 231,0 -353,3 680,9 8213 1166,6
Esas Faaliyetlerden %100 37,8 0,02 60,5 60,3 62,8
Diger Gelirler
Esas Faaliyetlerden o
Diger Giderler () 9100 0,02 49,4 28,3 57,7 1144
ESAS FAALIYET 0
KAR! (ZARARI) (- /6100 62,1 686,5 -80,0 1995 2638
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Yatirim
Faaliyetlerinden %100 101,9 355,0 357,8 71,7 22,2
Gelirler
Yatirim
Faaliyetlerinden %100 256,3 7,1 1,76 226,5 277,6
Giderler (-)
Ozkaynak
Yontemiyle
Degerlenen
Yatirimlarin
Kar/Zararlarindaki
Paylar
SURDURULEN
FAALIYETLER
VERGiI ONCESi
KARI / (ZARARI)
Siirdiiriilen
Faaliyetler  Vergi | %100 -1,1 -413,4 1824,0 5312,4 2672,4
Gelir / (Gideri) (-)
Dénem Vergi
(Gideri) Geliri(-)
Ertelenmis  Vergi
(Gideri) Geliri (-)
SURDURULEN
FAALIYETLER
DONEM  KARI
(ZARARI)

Kontrol Giicii
Olmayan Paylar
Ana Ortaklik Paylar1 | %100 64,4 458,3 519,8 228,6 6,1
Pay Basina Kazan(
Zarar)

%100 -57,4 -0,002 -11752,0 -17295,9 -9216,5

%100 43,9 457,8 486,0 201,8 17,9

%100 297,8 - 617,0 1137,6 714,1

%100 15 362,8 -442,4 -2150,5 -1004,4

%100 49,4 462,0 47178 177,3 52

%100 14,5 470,7 380,0 58,0 31

%100 64,4 458,1 296,8 130,3 3,6
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Grafik 3: Maliyet ile Satig Gelirlerindeki Degisimler

Maliyet-hasilat iliskisi Grafik 3’de agik bigimde 2012 yilinda maliyetlerin 2011
yilina oranla diistiigii ve hasilatin maliyetten daha fazla oranda diiserek sonuglandigini
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gostermektedir. Benzer gerileme 2013 yilinda da goriilmektedir. izleyen yillarda
maliyet-hasilat rakamlar1 artis géstermistir.

B. Karsilastirmah Tablolar Analizi ve Yorumu

Dinamik bir analiz tiirii olan karsilastirmali tablolar analizi yontemi, birbirini izleyen
iki doneme ait finansal tablolarin karsilagtirilarak farklarin hesaplanmasi ve degisimlerin
yorumlanmasidir. iki donem arasindaki bu degisim hem tutar olarak hem de yiizde olarak
ifade edilir (Lazol, 2010:17). Bu yontemdeki karsilastirma iki donemi kapsayacagi gibi
ikiden fazla donemi kapsayacak sekilde de diizenlenebilir. Kargilagtirilan finansal
tablolar birbirini izleyen ikiden fazla donemi kapsamasi durumunda ya en eski donem
temel alinarak, ya da daima bir 6nceki donem temel alinarak karsilagtirma yapilir
(Akgii¢, 1998:99). Tutarlar karsilastirildiktan sonra analiz ve yorumu yapihir. Analiz ve
yorumlarda tablo kalemlerindeki degismelerin nedenleri diger kalemlerle olan iliskiler
de goz oniinde bulundurularak belirlenmeye ¢alisilir. Buna gore elde edilen bulgularla
degisimler degerlendirilir ve igletmenin gelisme yonii tespit edilmeye ¢alisilir (Akdogan
ve dig., 1985:574).

Tablo 3: Bilango Karsilastirmali Tablolar Analizi

2016 2015 Mutlak Degisim ?/.0 .
Degisim
VARLIKLAR
Donen Varliklar 344,336,610 384,471,819 -40,135,209 -0,1
Nakit ve Nakit | )41 177,208 292,317,174 151,139,946 05
Benzerleri
Finansal Yatirimlar 61,787,986 23,036,582 38,751,404 1,7
Ticari Alacaklar
-iliskili Taraflardan
ﬁl'f‘sﬁll‘i'ar Olmayan 4,862,862 198,668 4,664,194 234
o 4,175,292 4,880,537 -705,245 -0,01
Taraflardan Ticari
Alacaklar
Diger Alacaklar
-iliskili Taraflardan
ﬁl'f;ﬁ'l‘i'ar Olmayan | 118230512 45,283,013 72,947,499 16
o 131,811 109,587 22,224 0,2
Taraflardan Ticari
Alacaklar
Stoklar 2,629,971 2,551,041 78,930 0,03
Pesin  Odenmis 3,070,831 2,457,244 613,587 0,2
Giderler
Cari Donem
Vergisiyle Mgili 4,096,841 8,155,387 -4,058,546 -0,5
Varliklar
Diger — Donen | 4173976 5,482,586 1,309,310 0.2
Varliklar
Duran Varliklar 1,429,310,571 1,325,698,976 103,611,595 0,07
Finansal Yatirimlar 176,335,240 214,201,130 -37,865,890 -0,2
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Diger Alacaklar

183,992

152,863

31,129

0,2

Ozkaynak
Yontemiyle
Degerlenen
Yatirimlar

766,397,701

606,727,962

159,669,739

0,3

Yatirim Amagh
Gayrimenkuller

174,650,697

180,155,179

-5,504,482

Maddi Duran
Varliklar

303,548,886

311,728,625

-8,179,739

Maddi  Olmayan
Duran Varliklar

225,444

287,074

-61,630

Pesin Odenmis
Giderler

2,473,659

3,403,355

-929,696

Ertelenmis
Varlig

Vergi

5,471,130

8,909,587

-3,438,457

Diger Duran

Varliklar

23,822

133,201

-109,379

TOPLAM
VARLIKAR

1,773,647,181

1,710,170,795

63,476,386

KAYNAKLAR

Kisa Vadeli
Yiktimliliikler

282,113,510

82,800,011

199,313,499

Kisa Vadeli
Borglanmalar

350,672

740,204

-389,532

Uzun Vadeli
Borglanmalarin
Kisa Vadeli
Kisimlari

32,707,277

41,442,055

-8,734,778

Ticari Borglar

- Tligkili taraflara
ticari borglar
-iligkili ~ olmayan
taraflara borglar

2,908
8,295,475

53,246
11,033,324

-50,338
-2,737,849

-0,1
-0,2

Calisanlara
Saglanan Faydalar
Kapsaminda
Borglar

1,067,846

1,153,916

-86,070

-0,07

Diger Borglar
-iliskili ~ Taraflara
Borglar
-Mliskili
taraflara
borglar

olmayan
diger

228,958,341
4,308,860

17,386,493
1,397,435

211,571,848
2,911,425

12,2
2,1

Ertelenmis Gelirler

1,494,742

1,273,886

220,856

0,2

Doénem Kar1 Vergi
Yikimlulugi

3,993,284

7,479,752

-3,486,468

-0,5

Kisa Vadeli
Karsiliklar

555,741

378,364

461,336

378,364

94,405

0

0,2
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-Caliganlara
saglanan faydalara
iligkin karsiliklar
-Diger kisa vadeli
kargiliklar

Uzun Vadeli | 40,890,646 66,730,304 -25,839,658 -0,4
Yiktimliliikler

Uzun Vadeli | 6,759,080 32,860,467 -26,101,387 -0,8
Borglanmalar

Diger Borglar 1,076,416 81,782 994,634 12,2

Ertelenmis Gelirler | 22,649 - - -

Uzun Vadeli
Karsiliklar 512,251 614,715 -102,464 -0,2
-Calisanlara
saglanan faydalara
iliskin karsiliklar

Ertelenmis  Vergi | 32,520,250 33,022,487 -502,237 -0,01
Yiikiimliligi

TOPLAM
YUKUMLULUK | 323,004,156 149,530,315 173,473,841 1.2
LER

OZKAYNAKLA 1,450,643,025 1,560,640,480 -109,997,455 -0,07
R

Ana Ortakliga Ait | 1,357,465,202 1,268,859,206 88,605,996 0,06
Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye 350,000,000 350,000,000 0 0

Sermaye
Diizeltmesi 60,330,497 60,330,497 0 0
Enflasyon Farklar

Geri Alinmis | -261,001 - - -
Paylar

Karsihkhi  Istirak | -3,692,974 -3,692,974 0 0
Sermaye
Diizeltmesi

Paylara iliskin -12,992,514 -13,011,107 18,593 -1,4
Primler / iskontolar

Kar veya Zararda
Yeniden
Siniflandirilmayaca | -568,290 -391,402 -176,888 0,5
k Birikmis Diger
Kapsamli Gelir
veya Giderler 173,994,852 156,188,694 17,806,158 0,1
- Tanimlanmig
Fayda Planlart
Yeniden Olgiim
Kazanglart
(Kayiplari)

Kardan Ayrilan | 4,945,467 4,684,466 261,001 0,05
Kisitlanmig
Yedekler
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Gegmis Yillar Kar / | 783,379,447 627,446,977 155,932,470 0,2
(Zararlar)

Net Donem Kart / | 2,329,718 87,304,055 -84,974,337 -0,1
(Zarar1)

Kontrol Giicti | 93,177,823 291,781,274 -198,603,451 -0,7
Olmayan Paylar

TOPLAM 1,773,647,181 1,710,170,795 63,476,386 0,03
KAYNAKLAR

Tablo 3’de isletmenin 2012 ve 2013 yillarindaki bilango verileri ele almarak
karsilagtirmali tablolar analizi yapilmistir. Buna gore isletmenin donen varliklarinda
2015 yilma goére 2016 yilinda %10°luk bir diisiis oldugu, duran varliklarinda ise %07
oraninda artis oldugu goriilmektedir. Duran varlik kalemlerindeki artisin kaynag: diger
alacaklar ve 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlardir. Genel olarak bakildiginda
2016 yilinda isletmenin varliklar: 2015 yilina gére %3 artmustir.

Isletmenin kisa vadeli yiikiimliiliikler kalemi 2016 yilinda 2015 yilina gore %2,4’liik
bir artis gostermistir. Kisa vadeli yiikiimliilikler kalemlerinden en ¢ok artisin yasandigi
kalem iligkili taraflara borglardir. Buna karsilik uzun vadeli yiikiimliliiklerde %0,4
oraninda diislis yasanmustir. Fakat burada dikkat ¢eken yine iliskili taraflara borglar
kaleminde goriilen %12,2’lik artisin olmasidir.

Isletmenin &zkaynak durumuna bakildiginda 6zkaynaklarda 2016 yilinda bir énceki
yila gore %07 oraninda diisiis yasandig1 gortilmektedir. Bu diislis oraninda en biiyiik
paya sahip olan ise paylara iligkin primler/iskontalar kalemidir.

Isletmenin toplam kaynak durumuna bakildiginda %03 oraninda artis goriilmektedir.

Finansal analizler sadece statik tablo 6zelligi olan bilango verileri ile degil dinamik
yapiya sahip gelir tablolar1 verilerinin de kullanilmasiyla yapildigi siirece anlaml
sonuglar verebilecektir.

Tablo 4: Gelir Tablosu Karsilagtirmali Tablolar Analizi

2016 2015 Mutlak Degisim %
Degisim

KAR VEYA
ZARAR KISMI
Hasilat 70,562,083 64,408,353 6,153,730 0,1
Satiglarin -59,200,736 -53,433,577 -5,767,159 0,1
Maliyeti(-)
BRUT KAR | 11,361,347 10,974,776 386,571 0,03
(ZARAR)
Genel  Yonetim | -22,814,796 -21,505,695 -1,309,101 0,06
Giderleri (-)
Pazarlama -5,053,804 -3,558,012 -1,495,792 0,4
Giderleri (-)
Esas 3,291,407 3,162,835 128,572 0,04
Faaliyetlerden
Diger Gelirler
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Esas -3,686,705 -1,858,692 -1,828,013 01
Faaliyetlerden
Diger Giderler (-)

ESAS_ -16,902,551 -12,784,788 -4,117,763 03
FAALIYET
KARI (ZARARI)
()

Yatirim 14,068,132 49,112,563 -35,044,431 -0,7
Faaliyetlerinden
Gelirler

Yatirim -39,648,803 -32,348,819 -7,299,984 0,2
Faaliyetlerinden
Giderler (-)

Ozkaynak
Yontemiyle 42,543,545 79,837,716 37,294,171 -0,5
Degerlenen
Yatirimlarin
Kar/Zararlarindak
i Paylar

FINANSMAN 60,323 83,816,672 -83,756,349 0,1
GELIRI
(GIDERI)
ONCESI
FAALIYET
KARI (ZARARI)

Finansman 32,058,538 47,387,720 -15,329,182 -0,3
Gelirleri

Finansman -22,290,800 -20,510,806 -1,779,994 0,08
Giderleri (-)

SURDURULEN 9,828,061 110,693,586 -100,865,525 -0,1
FAALIYETLER

VERGI ONCESI
KARI/ (ZARARI)

Siirdiiriilen -6,984,345 -13,883,483 6,899,138 05
Faaliyetler Vergi
Gelir / (Gideri) (-)

Donem Vergi | -3,993,284 -7,479,752 3,486,468 -0,5
(Gideri) Geliri(-)

Ertelenmis Vergi | -2,991,061 -6,403,731 3,412,670 -0,5
(Gideri) Geliri (-)

SURDURULEN
FAALIYETLER
DONEM  KARI
(ZARARI)

DONEM  KARI | 2,843,716 96,810,103 -93,966,387 01
(ZARARI)

Kontrol Giicii | 513,998 9,506,048 -8,992,050 -0,1
Olmayan Paylar

Ana Ortakhik | 2,329,718 87,304,055 -84,974,337 -0,1
Paylar

Pay Bagma | 0.007 0.249 -0,242 -0,1
Kazang ( Zarar)

DIiGER
KAPSAMLI
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GELIR
TABLOLARI

DONEM  KARI
(ZARARI)

2,843,716

96,810,103

93,966,387

DIGER
KAPSAMLI
GELIRLER
(GIDERLER)

Kar veya Zararda
Yeniden
Siniflandirilmayac
aklar

Tanimlanmig
Fayda Planlart
Yeniden Olgiim
Kazanglart
(Kayiplar) (-)

-274,200

-250,778

-23,422

0,09

Ertelenmis Vergi
Gideri/Geliri

54,841

-2,315,785

2,370,626

1,02

DiIGERKAPSAM
LI  GELIRLER
(GIDERLER) (-)

-219,359

44,752,251

-44,971,610

-1,00

TOPLAM
KAPSAMLI
GELIRLER
(GIDERLER)

2,624,357

141,562,354

-138,937,997

Toplam Kapsaml
Gelirlerin /
(Giderlerin)
Dagilim

Kontrol Giicii
Olmayan Paylar

471,527

22,847,854

22,376,327

Ana Ortaklik
Paylan

2,152,830

118,714,500

-116,561,670

Yapilan analizlere bakildiginda satislardan elde edilen gelirler (hasilat) ile ticari
alacaklar kalemlerinde artigin yasandigi goriilmektedir. Ancak satis gelirindeki artig
oraninin ticari alacaklardan oldukga fazla oldugu goriilmektedir.

C. Yiizde Yontemi Analizi (Dikey Analiz) ve Yorumu

Bilangonun aktif ve pasif kalemlerinin genel toplamlarina gore yiizde dagilimlari,
aktif ve pasif icindeki gruplarin kendi gruplari igindeki yiizde dagilimlari ile ilgili dikey,
statik bir finansal analizdir. Finansal analiz yontemi olarak gelir tablosunda, net satiglara
gore diger kalemlerin yiizde dagilimlari belirlenerek degerlendirme yapilmaktadir

(Nalan ve dig. 2010:547-548).

Yiizde Yontemi ile analizde, 6rnek isletmenin 2016 yilindaki bilangosu ve gelir
tablosu degerlendirilmistir. Tablo 5’de 6rnek isletmenin bilangosuna yiizde yontemi
analizi uygulanmustir.
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Tablo 5: Bilango Yiizde Y6ntemi Analizi (Dikey Analiz)

VARLIKLAR 2016 Grup % | Genel %
Donen Varhklar 344,336,610 100 19,4
Nakit ve Nakit Benzerleri 141,177,228 41,0 8,0
Finansal Yatirimlar 61,787,986 18,0 3,4
Ticari Alacaklar

-iliskili Taraflardan Alacaklar 4,862,862 14 0,2
-iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 4,175,292 1,2 0,2
Diger Alacaklar

-iliskili Taraflardan Alacaklar 118,230,512 34,3 6,6
- Iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 131,811 0,03 74
Stoklar 2,629,971 0,9 0,1
Pesin Odenmis Giderler 3,070,831 1,0 0,1
Cari Donem Vergisiyle Tlgili Varliklar 4,096,841 1,2 0,2
Diger Donen Varliklar 4,173,276 1,2 0,2
Duran Varhklar 1,429,310,571 100 80,6
Finansal Yatirimlar 176,335,240 12,3 9,9
Diger Alacaklar 183,992 0,01 0,01
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 766,397,701 53,6 43,2
Yatirim Amacli Gayrimenkuller 174,650,697 12,2 9,8
Maddi Duran Varliklar 303,548,886 21,2 17,1
Maddi Olmayan Duran Varliklar 225,444 0,01 0,01
Pesin Odenmis Giderler 2,473,659 0,1 0,1
Ertelenmis Vergi Varligi 5,471,130 0,3 0,3
Diger Duran Varliklar 23,822 1,6 1,3
TOPLAM VARLIKAR 1,773,647,181 100
KAYNAKLAR

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 282,113,510 100 16,0
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 350,672 0,1 0,01
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 32,707,277 11,5 1,8
Ticari Borglar

- Tligkili taraflara ticari borglar 2,908 1,0 1,6
-iliskili olmayan taraflara borglar 8,295,341 2,9 0,4
Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1,067,846 0,3 0,06
Diger Borglar

-iliskili Taraflara Borglar 228,958,341 81,1 12,9
-iliskili olmayan taraflara diger bor¢lar 4,308,860 15 0,2
Ertelenmis Gelirler 1,494,742 0,5 0,08
Dénem Kari Vergi Yiikimliligi 3,993,284 14 0,2
Kisa Vadeli Karsiliklar

- Caliganlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 555,741 0,1 0,03
- Diger kisa vadeli karsiliklar 378,364 0,1 0,02
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 40,890,646 100 2,3
Uzun Vadeli Borglanmalar 6,759,080 16,5 0,3
Diger Borglar 1,076,416 26,3 0,06
Ertelenmis Gelirler 22,649 2,6 1,2
Uzun Vadeli Karsiliklar

- Caliganlara saglanan faydalara iliskin karsiliklar 512,251 1,2 0,02
Ertelenmis Vergi Yikiimliligii 32,520,250 79,5 1,8
TOPLAM YUKUMLULUKLER 323,004,156 18,2
OZKAYNAKLAR 1,450,643,025 100 81,7
Ana Ortakhga Ait (")zkaynaklar 1,357,465,202 93,5 76,5
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Odenmis Sermaye 350,000,000 24,1 19,7
Sermaye Diizeltmesi Enflasyon Farklari 60,330,497 41 3,4
Geri Alinmig Paylar 26,001 1,7 14
Karsihikl Istirak Sermaye Diizeltmesi 3,692,974 0,2 0,2
Paylara Hiskin Primler / Iskontolar 12,992,514 0,8 0,7

Kar veya Zararda Yeniden Smiflandirilmayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelir veya Giderler

- Tammlanmis Fayda Planlari Yeniden Olgiim | 568,290 0,03 0,03
Kazanglar1 (Kayiplari)

- Maddi Duran Varliklar Yeniden Degerleme Artiglar1 | 173,994,852 11,9 9,8
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 4,945,467 0,3 0,2
Gegmis Yillar Kar / (Zararlart) 783,379,447 54,0 4.4
Net Donem Kar1 / (Zarari) 2,329,718 0,1 0,1
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 93,177,823 6,4 52
TOPLAM KAYNAKLAR 1,773,647,181 100
OZKAYNAKLAR 1,450,643,025 100 81,7

Bu analizde goriildiigii gibi donen varliklar grubunda en biiyiik payr nakit ve nakit
benzerleri almaktadir. Aslinda bu oranda nakit igin atil nakit degerlendirmesi yanlis
olmayacaktir. Grupta diger 6nemli paya sahip bilango kalemi ise diger alacaklardir.
Diger alacaklarin donen varliklar toplamu igerisinde payr %19,4'diir. Stoklarin ise
%9’dur. Stoklanabilir tiretim yapilmayan bir sektdr olarak bu oranin gayet normal
oldugunu sdyleyebiliriz. Duran varliklarin toplam aktifler i¢indeki payimin %80,6 oldugu
goriilmektedir. Ayrica maddi duran varliklarin grup igindeki payr %21,2 ve toplam
icindeki payr %17,1 diizeyindedir. Kaynak dagilimina baktigimizda 6zkaynaklarin
%81,7 olmast duran varlik yatinmlarimin Ozkaynaklarla finanse edildigini
gostermektedir.

Yabanci kaynaklarin yaklasik %82’si kisa vadelidir. Kisa vadeli yabanci kaynaklarin,
toplam kaynaklar igerisindeki payr %16,0°dir. Toplam kaynaklar icerisindeki uzun
vadeli borglarn oram1 %2,3 oraninda gerceklesmistir. Isletmeler yabanci kaynak
temininde kaynak maliyeti acisindan zaman ve miktar uyumuna dikkat etmek
zorundadirlar. Toplam igerisindeki 6zkaynaklarin payinin %81,7 olmasi isletmenin
6zkaynak yapisinin gii¢lii oldugunu géstermektedir.

Tablo 6: Gelir Tablosu Yiizde Yontemi Analizi (Dikey Analiz)

KAR VEYA ZARAR KISMI 2016 %
Hasilat 70,562,083 | 100
Satiglarin Maliyeti(-) 59,200,736 83,9
BRUT KAR (ZARAR) 11,361,347 | 16,1
Genel Yo6netim Giderleri (-) -22,814,796 | -32,3
Pazarlama Giderleri (-) -5,053,804 -7,1
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 3,291,407 45
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -3,686,705 -5,2
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) () -16,902,551 | -24,0
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 14,068,132 20,0
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) -39,648,803 | -56,1
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 42,543,545 | 60,3




Nilgiin SANALAN BILICI ATASOBED
Nercti AYDIN 2018 22(4): 2333-2355

2350

FINANSMAN GELIRI (GIDERiI) ONCESi FAALIYET KARI

(ZARARI)

Finansman Gelirleri 32,058,538 | 45,4
Finansman Giderleri (-) -22,290,800 | -31,6
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI / (ZARARI) | 9,828,061 14,0
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir / (Gideri) (-) -6,984,345 -9,9
Donem Vergi (Gideri) Geliri(-) -3,993,284 -5,6
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri (-) -2,991,061 -4,2
SURDURULEN FAALIiYETLER DONEM KARI (ZARARI)

DONEM KARI (ZARARI) 2,843716 | 4,0
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 513,998 0,7
Ana Ortaklik Paylari 2,329,718 3,3
Pay Basina Kazang ( Zarar) 0.007

DiGER KAPSAMLI GELIiR TABLOLARI

DONEM KARI (ZARARI) 2843716 | 40

DIGER KAPSAMLI GELIRLER (GIDERLER)
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacaklar

Tanimlanmis Fayda Planlar1 Yeniden Olgiim Kazanglari (Kayiplari) (-) -274,200 -0,4
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 54,841 0,07
DIGER KAPSAMLI GELIRLER (GIDERLER) (-) -219,359 -0,3
TOPLAM KAPSAMLI GELiRLER (GiDERLER) 2,624,357 3.8
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 471,527 6,6
Ana Ortaklik Paylar 2,152,830 3,0

Tablo 6’da goriildiigii gibi bu sirkette gergege uygun deger farkindan kaynaklanan
ertelenmis vergi gelir ve giderinin etkisinden dolay1 kar %14’den %4’ e diismiistiir.

D. Oran Analizi ve Yorumu

Ornek isletmenin 2016 yili oran analizi ve yorumlari asagida yer almaktadir.
Isletmelerin likidite oranlari, kisa vadeli yiikiimliiliikleri ne oranda karsilayabilecegini
belirlemede kullanilmaktadir.

Tablo 7: Likidite Oranlar1

2016

Cari Oran 1,22
Asit-Test Orant 1,21
Nakit Orant 1,12

Bu isletmenin cari oraninin 1,22 oldugu goriilmektedir. Asit test oraniin ise 1,21
oldugu goriilmektedir. Literatiirde asit-test oraninin genel olarak 1 olmasi yeterli goriiliir.
Kisa vadeli yiikiimliiliiklerin yerine getirilebilme veya kisa vadeli bor¢lar1 6deyebilme
kabiliyetinin en hassas 6l¢iimil nakit orani ile belirlenebilmektedir. Nakit oraninin ise
Tiirkiye’de 0,22°nin altina diismemesi arzu edilmektedir. Elde edilen veriler firmanin
kisa vadeli yiikiimliiliiklerini yerine getirmede herhangi bir sikinti yasamadigini
gostermektedir. Donen varlik yonetiminde dikkat edilmesi gereken hususlardan biride
nakit yonetimini atil nakit bulundurmadan gergeklestirmektir.
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Tablo 8: Faaliyet Oranlart

Alacak Devir Hiz1 1,0

Alacak Tahsilat Siiresi 365
Stok Devir Hiz1 27,2
Stokta Tutma Siiresi 13,4
Borg Devir Hiz1 7,28
Bor¢ Odeme Siiresi 494
Ozkaynaklarin Devir Hiz 23,4
Varliklarin Devir Hizi 20,2

Ornek isletmenin kaynaklarinin kullanimindaki etkinligi 6lgmede kullanilan faaliyet
oranlar1 Tablo 8’de goriilmektedir.

VI. Sonuc ve Oneriler

Ekonomik hayat icinde faaliyette bulunan biitiin isletmeler finansal verilere
dayanarak faaliyetlerini yiiriitmektedirler. Finansal veriler isletmelerin kayit sistemi ile
elde edilen finansal tablolarindan elde edilmektedir. Bir igletmenin kisa ve uzun vadeli
finansal verileri kullanilarak; planlamasi, degerlendirmesi ve analizi yapilabilir. Ayrica
igsletmeler finansal verileri kullanarak ge¢cmiste yaptig1 hatalari fark edebilir ve gelecege
doniik daha dogru planlar yapabilir. Finansal tablolarda analiz edilecek kalemlerin amaca
uygun olarak belirlenmesi ve yorumlanmasi kullanicilar ig¢in olduk¢a onemli olarak
goriilmektedir.

Bu caligmada faaliyetleri arasinda konaklama hizmeti de bulunan Net Turizm Ticaret
ve Sanayi A.S.’nin mali tablolari, finansal analiz teknikleri kullanilarak analiz edilmistir.
Ik olarak 2011, 2012, 2013, 2014, 2015 ve 2016 yillarna iliskin finansal tablolar1
tizerinden trend analizi yapilmistir. Bu analizin sonuglarina gore; isletmenin donen varlik
oraninin duran varlik oranindan yiiksek oldugu goriilmektedir. Bu durum ticari isletmeler
icin normal kabul edilebilir.  Isletmenin dénen varhiklarinin yillar itibariyle artis
sergiledigi goriilmektedir. Donen varliklarda bu artiglara karsilik kisa vadeli yabanci
kaynaklarda yillar itibariyle artma ve azalmalar mevcuttur. Buradan hareketle isletmenin
bor¢ 6deme giiciiniin 2013, 2014 ve 2015 yillarinda daha yiiksek oldugu fakat 2012 ve
2016 yillarinda doénen varlik oranindaki diisiislerden de kaynaklanarak bor¢ 6deme
giicliniin azalabildigi sdylenebilir. Ayrica 2016 yilinda isletmenin bor¢ oraninin yiiksek
olmas1 finansal kaynak yapisin1 olumsuz ydnde etkileyebilir. Isletmenin stoklarindaki
egilim izlendiginde artis oldugu fakat yiizdelerinin diisiik oranda oldugu goriilmektedir.
Bunun sebebi olarak isletmenin hizmet sektoriinde yer almasi gosterilebilir. Isletmenin
0zkaynaklar kaleminin de yillar itibariyle biiylimekte oldugu goriilmektedir. Buna gore
isletme kendi yapisim gliglendirmektedir denebilir. Briit kar ve net kar
karsilagtirildiginda briit karin her yil artmasina karsilik olarak net kar sadece 2012 ve
2013 yillarinda artis gostermistir. Buna gore isletmenin 2014, 2015 ve 2016 yillarim
zararla kapattigint sdylenebilir. Satislarin geliri ve maliyete bakildiginda bu kalemlerde
yillar itibariyle artis ve azaliglar oldugu goriilmektedir. Ornek isletmenin satig gelirleri
ve maliyet grafigine bakildiginda maliyet kaleminin 2013 ve 2015 yillarinda hasilat



Nilgiin SANALAN BILICI ATASOBED
Nercti AYDIN 2018 22(4): 2333-2355

2352

kaleminden diisiik oldugu goriilmektedir. Bu acgidan bakildiginda isletme basarili bir
durum sergilemistir. Ancak 2012, 2014 ve 2016 yillarinda maliyetlerin artis orani
hasilatin artis oranindan fazla olmustur. Bilindigi gibi maliyetlerin diisiiriilmesi,
hasilatlarin artirilmasi yoniindeki gelismeler isletmelerce basarili sonuglar olarak kabul
edilmektedir.

2015 ve 2016 yillarina iliskin finansal tablolari iizerinden Karsilastirmali tablolar
analizi yapilmistir. Yapilan analiz sonuglarina gore; 2016 yilinda isletmenin donen
varliklarinda 2015 yilina gore %10°luk bir azalis oldugu goriilmektedir. Buna gore
igsletmenin likiditesinin baz alinan yillara gore azaldigi sdylenebilir. Ayrica donen
varliklar kalemi i¢inde bulunan finansal yatirimlarda artis oldugu goriilmektedir.
Isletmenin likiditesinin azalmasimin nedeni sahip olunan birikimi gesitli finans araclarini
degerlendirerek biiyilitmek ve kar elde etmek olabilir. Donen varliklar kalemi i¢inde en
dikkat ¢ekici degisim oranlarindan biri de %23,4 ile ticari alacaklar kalemidir. Buna gére
isletme pesin satis yapmak yerine kredili calismig ve bu da isletmenin donen
varliklarinda diigiise sebep olmus olabilir. Diger bor¢lar kapsaminda iliskili taraflara
borglar (ortaklara borglar) oraninda%12,2’lik bir artig oldugu goriilmektedir. Buradan
hareketle ortaklarin igletmeyi finanse etmeye devam ettigi anlasilabilir. Ayrica kisa ve
uzun vadeli yilikiimliiliik kalemlerinden iligkili taraflara bor¢lar oranlarinda 2016 yilinda
2015 yilina gore artis yasandigi goriilmektedir. Buradan su sonug ¢ikabilir; isletme uzun
vadeli ve kisa vadeli borglar1 kapatmak i¢in ortaklarindan yardim almis olabilir. Kisa
vadeli yiikiimliiliikler, uzun vadeli yiikiimliilikler ve 6zkaynaklarin toplam durumuna
bakildiginda ise %03’lik bir artis yasandigi goériilmektedir. Firmalar daima 6zkaynak
yapilarini gii¢lendirmek zorundadirlar. Bu oran ortaklar, sermayedarlar ve diger
kullanicilar a¢isindan tatmin edici bir artis olarak kabul edilmeyebilir. Her ne kadar uzun
vadeli yiikiimliiliikler ve 6zkaynaklarda diisiis yasansa da kisa vadeli ylkiimliiliikklerdeki
yasanan artig orani toplam kaynaklarin da artmasina neden olmustur. 2015 ve 2016 yilina
ait gelir tablolarina baktigimizda; sirketin satis gelirleri 2016 yilinda bir miktar artmis ve
bu artis donem karma yansimamig ve donem karinda azalma gorilmiistiir. Sirket
agisindan olumlu veya olumsuz durum sdz konusu degildir. Isletmenin briit kar1 %03
diizeyinde artig gostermektedir.

Dikey analize bakildiginda donen varliklar i¢inde en biiyiik payr nakit ve nakit
benzerlerinin almasi isletmenin nakit ihtiyaci agisindan sorun yasamayacagini gosterdigi
gibi oranin yiiksekligi atil nakit ile faaliyette bulunuldugu anlamini da tagimaktadir.
Toplam igerisinde donen varliklarin payinin %19,4 olmasi vadeli satiglar agisindan otel
isletmeleri i¢in normal kabul edilebilir. Ciinkii otel isletmeleri sabit sermaye maliyeti
yliiksek olan isletmelerdir. Kisa vadeli yabanci kaynak ile donen varlik karsilagtirmasi
yapildiginda bu isletmenin kisa vadeli yiikiimliiliiklerini yerine getirmede sikinti
yasamayacagini gostermektedir. Genel olarak yaganmakta olan sikinti uzun vadeli
yabanci kaynak teminidir.

Isletmenin oran analizi incelendiginde cari oramin 1,22 oldugu gériilmektedir. Cari
oranin genel olarak 2 olmasi yeterli goriiliirken, Tiirkiye’de kredilerin kisa vadeli olmas1
cari oranin diismesine sebep olmaktadir. Ornek alinan isletmenin de normal seviyeden



Konaklama Isletmelerinde Finansal Analizlere [liskin Bir
Ornek Olay Incelemesi

2353

biraz diisik oldugu gozlenmektedir. Ancak bu durumun diger oranlara da bakarak
stoklarin az olmasindan kaynaklandigini sdyleyebiliriz. Literatiirde asit-test oraninin
genel olarak 1 olmast yeterli goriiliir. isletmenin asit-test oraninin 1,21 olmasi, isletmenin
stoklarini nakde doniistiirmeden de kisa vadeli yiikiimliiliiklerini 6deyebilecegini yani
likidite durumunun iyi oldugunu gosterir. Genel olarak nakit oraninin Tirkiye’de
0,22’nin altina dismemesi istenir. Finansal yapisi incelenen bu isletmenin nakit oraninin
yiiksek oldugu gozlemlenmektedir.

Isletmenin faaliyet oranlari incelendiginde; alacaklarin devir hizimin diisiik olmasi
alacak tahsilat: ile ilgili olarak isletmenin riske agikhgmm gostermektedir. Isletmede
alacak devir hizinin risk yarattigini sdyleyebiliriz. Alacak tahsil siiresinin 365 olmasi
isletmenin alacaklarinin pesin yapildig1 goriintiisii vermektedir. Stok devir hizi, stoklarin
iretim ve satiglart kargilama seviyesi hakkinda bilgi vermektedir. Turizm isletmelerinde
fazla stok bulundurulmadig: igin sik sik stok giris ve ¢ikisi yiiksek devir hizina isaret
edebilir. Bu durum sektodriin stok yogun ¢alismadigindan ileri gelmektedir diyebiliriz.
Bor¢ 6deme siiresi ile vade anlagilmaktadir. Bor¢ devir hizi isletmenin likidite durumu
ile 1iliskilendirildiginde diisiik bor¢ devir hizig ile igletmenin likidite problemi
yasamayacagi anlagilabilir. Orneklemimizde bor¢ devir hizi diisiik olarak kabul
edilebilir. Ozkaynaklarin kullanimmin etkinligini 6lcen 6zkaynak devir hizi aym
sektordeki isletmelerin devir hizlart ve faaliyet siiresine gore degerlendirildiginde
yorumlar anlamli olacaktir. Varliklarin devir hizi ile igletme varliklarini yani aktiflerin
kullaniminin etkinligi 6l¢iilmeye ¢aligilmaktadir. Varlik devir hizi ile her bir liraya diisen
satisgin  Ol¢iimii  hedeflenmistir. Varlik devir hizi 20,2 ile iyi bir sonug¢ olarak
degerlendirilebilir.

Yapilan analizlere gore ortaya c¢ikan sonuglar sadece bu sirket igin gegerlidir ve
ortaya ¢ikan sonuglarin genel bir gegerliligi yoktur. Ileride konuyla ilgili yapilacak
¢aligmalarda arastirmacilarin faaliyetleri arasinda sadece otel isletmeciligi, yiyecek-
icecek isletmeciligi veya seyahat isletmeciligine yonelik finansal analiz ¢alismalari
yapmalarinin daha yararli olacag: diisiiniilmektedir. Boylece, bahsi gegen isletmelerin
finansman yapilarindaki farkliliklar daha net belirlenebilir ve bilimsel olarak daha
faydal1 sonuglar ¢ikarilabilir.
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