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OZET

Nakit akis rasyo analizi finansal performans élgiimii amaciyla yararlanilan
ve bilanco, gelir tablosu ve nakit akig tablosu verilerinin kullanimiyla elde edilen
rasyolarin  hesaplanarak yorumlanmasi ve isletme ydnetiminin yararina
sunulmasidir. Bu amacla c¢esitli rasyolar ortaya atilmistir. Bunlar nakit akig
yeterliligi, uzun vadeli bor¢ ddeme, kar payr ddeme, nakdin yeniden yatirimi, borg
karsilama, amortisman etkisi, satislarin IFEEN’e (lsletme Faaliyetlerinde Elde
Edilen Nakit) doniisii, faaliyet gostergesi, varliklarin nakit yaratma giicii, IFEEN’in
finansman giderlerini karsilama yetenegi gibi rasyolardir. Bu makalede rasyolarin
hesaplanmasi varsayimsal bir igletmenin finansal tablolarindan yararlanilarak
yapilnus ve rasyolar yorumlanmustir.

1.Giris

Isletmelerin bilancolarinda yer alan varliklardan en likit olan1 nakdi
varliklardir. Nakit problemi olan veya nakit yonetiminde verimsiz uygulamalar
olan isletmeler basarisizlik ve iflas riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu
nedenle nakit yonetimi isletmelerin finansal yonetiminde hayati neme sahip bir
konudur. Giinimiiziin rekabetgi ekonomik ortaminda igletmeler nakit
varliklarini ¢ok iyi planlamali ve kontrol etmelidir. Paranin zaman degeri ve
enflasyonist ortam nakdin etkin bir sekilde yoOnetilmesini gerektirmektedir.
Isletmenin kazanma giiciiniin yiikseltilmesi amaciyla varliklara baglanan fon
miktariin miimkiin oldugunca az olmasi i¢in optimum miktarda nakit
bulundurulmasi ve eldeki nakdin degerlendirilerek isletmenin faaliyet disi
gelirlerinin artirilmasi yoluyla igletme igin kaynak yaratilmasi. etkin nakit
yonetiminin oncelikleri olmalidir. Isletmenin nakit y&netiminde nakit akis
rasyo analizi yonteminden yararlanmak i¢in nakit akis tablolari, bilanco ve gelir
tablolar1 temel wveriler. olacaktir. Bu makalede nakit akis rasyolarmnin
hesaplanmasi ve yorumlanmasi iizerinde durularak varsayimsal bir isletmenin
finansal tablolari {izerinde uygulama calismasi yer alacaktir.

2. Nakit Akis Rasyo Analizi
2.1. Genel A¢iklama

Finansal performansi 6l¢gmede nakit akis rasyolarindan yararlanilmasi
A.B.D’de FASB (Finansal Muhasebe Standartlar1 Kurulu)’nun 95 nolu karari
ile nakit akim tablolarinin isletmeler tarafindan hazirlanmasimi zorunlu hale
getirmesinden sonra yayginlasmaya baslamistir. Nakit akigin1 baz alan rasyolar

* Aras.Gor.,D.E.U.Sos.Bil.Enst.
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bir sirketin finansal giiclinii ve karliligin1 6lgme ve degerlendirmede yararh
araclardir. Iflas1 ve finansal sikintryr tahmin etmede nakit akis1 verileri cok
onemli verilerdir. Uluslararas1i muhasebe standartlarina uygun olarak hazirlanan
nakit akim tablosundaki “Isletme faaliyetlerinden net nakit akis1”, “yatirim
faaliyetlerinden net nakit akis1” ve “finansman faaliyetlerinden net nakit akis1”
siniflamasi net nakit durumunu belirlemede isletmenin donem faaliyetlerinin ve
diger faaliyetlerinin etkisini ayr1 ayri gdstermektedir  Isletme faaliyetleri
iretim ve mal ve hizmetin satin alinip satilmasi gibi isletmenin temel
faaliyetlerini igermektedir. Nakit akis rasyo analizinde isletme faaliyetleri bu
nedenle isletme yoneticilerinin en ¢ok iizerinde durmasi gereken konu olmalidir.
(Giacomino vd., 1993: 55-56).

2.2. Nakit Akis Rasyolari

Finansal analizde yaralanabilecek c¢esitli nakit akisi rasyolari
geligtirilmigtir.

2.2.1. Yeterlilik ve Etkinlik Rasyolar1

Yeterlilik rasyolar1 asagida goriilmektedir (Giacomino vd., 1993: 57):

1) Nakit akis yeterliligi = Isletme Faaliyetlerinden Elde Edilen Nakit /
( Uzun donem borg 6deme + varlik satin alma + 6denilen kar pay1)

2) Uzun Vadeli Bor¢ Odeme=Uzun vadeli bor¢ 6deme / IFEEN

3) Kar pay1 6deme=Odenilen kar pay1/ IFEEN

4) Nakdin Yeniden Yatirimi1 = Varlik satin alma / IFEEN

5) Borg¢ Karsilama = Toplam bor¢ / IFFEN

6) Amortisman etkisi = Amortismanlar / IFEEN

Yeterlilik rasyolarindan nakit akis yeterliligi rasyosundan sirketin
borglarin1 6deyebilmesi, faaliyetlerini siirdiirebilmesi amaciyla gerekli olan
yatirimlarini  yapabilmesi ve ortaklarina kar payr dagitimi amaciyla
kullanabilecegi diizeyde nakit yaratabilme durumunu incelemek amaciyla
yararlanilabilir. Bu rasyonun 1 olmasi yeterli goriilmektedir. Uzun vadeli borg
O0deme, kar pay1 6deme ve nakdin yeniden yatirimi rasyolar1 yatirimer ve kredi
verenlere ileriyi gormeleri i¢in ipucu verir. Bor¢ karsilama orani isletmenin
bor¢larmin kac¢ yilda geri Odenebilecegini, amortisman etkisi rasyosu ise
amortismanlarin isletme faaliyetlerinden elde edilen nakit igindeki oranim
gostermektedir.
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Etkinlik rasyolar1 asagida goriilmektedir (Giacomino vd., 1993: 57(") ;
7) Satislarin IFEEN’e Déniisii = IFEEN / Satislar
8) Faaliyet Gostergesi = IFEEN / Faaliyet Kari
9)Varliklarin Nakit Yaratma Giicii = IFEEN /Toplam varliklar

Etkinlik rasyolarindan satislarin IFEEN’e doniisii rasyosu satislarin
“isletme faaliyetlerden elde edilen nakit” tutarina katkisimi gostermektedir.
Faaliyet Gostergesi donem faaliyetlerinin nakit yaratma kapasitesini gosterir.
Varliklarin nakit yaratma giicii rasyosu ise varliklarin nakit yaratma yetenegini
gostermektedir.

2.2.2. IFEEN’in Finansman Giderlerini Karsilama Yetenegi
IFGKY asagidaki sekilde hesaplanabilir (Ferris,1992:219):

10)IFEEN’in Finansman Giderlerini Karsilama Yetenegi = Faaliyetlerden elde
edilen nakit / Yillik faiz 6demeleri

Bu rasyo igletmenin faiz ylikiimliiliiklerini faaliyetlerinden elde ettigi
nakitle karsilayabilme yeteneginin dl¢iilmesi amaciyla kullanilir.

2.2.3. Genel Nakit Akis Rasyosu
GNAR asagidaki sekilde hesaplanabilir (Loudeback vd., 1993: 336):
11)GNAR= IFEEN / Finansman ve Yatirim i¢in nakit ¢ikislari

Bu rasyo isletme faaliyetlerinden elde edilen nakdin yatirim ve
finansman faaliyetleri igin nakit ¢ikiglarini karsilama kapasitesini 6l¢mektedir.

2.2.4. Diger Nakit Akis Rasyolar

Nakit akis analizi ile ilgili olarak yararlanilabilecek diger bazi rasyolar
sunlardir ( Shim vd , 1992: 96-99):

12)Hisse Bagina Nakit Akisi = Net Nakit Akis1 / Hisse Senedi Sayisi
Bu rasyonun yiiksek olmasi likiditenin iyi oldugunu gosterir.

13)Satislarin Nakde Doniisii = Satiglardan elde edilen nakit / Satiglar

"7 ve 9 no’lu rasyolar igin ayrica bkz. Ferris vd., 1992: 217; 7 ve paydast “Net Gelir” olarak
degistirilmis sekilde 8 no’lu rasyo icin ayrica bkz. Loudeback vd., 1993: 336; paydas1 “Net Gelir”
olarak degistirilmek {izere 8 no’lu rasyo i¢in ayrica bkz. Shim vd., 1988: 92.
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Isletmenin yiiksek kaliteli nakit elde edip edememe durumunu gdsterir.
14)Nakit Bor¢ Karsilama = (IFEEN - Kar paylar1)/ Toplam borglar

Payda yer alan (IFEEN- Kar paylar1) isletmenin kar paylarini
odedikten sonra elinde bulunan IFEEN’i gostermektedir. Nakit Bor¢ Karsilama
rasyosu cari nakit akiglartyla borglarin ka¢ yilda geri Odenebilecegini
gosterecektir. Yiksek oran likidite agisindan olumludur..

15)Uzun Vadeli Kredi Ana Para Taksidi Odeme = (IFEEN - Kar paylar1)/
Uzun Vadeli Kredilerin Ana Para Taksitleri

Bu rasyonun paydasina kisa vadeli borglar, leasing borglari, imtiyazli
hisse senedi kar paylar1 vb. sabit 6demeler de ilave edilebilir.

16)Nakit Kar Pay1 Karsilama = IFEEN / Kar Paylar1

Bu rasyo isletmenin cari kar paylarin1 donem faaliyetlerinden elde
ettigi nakit akisi ile 6deme yetenegini gostermektedir.

17) Varlik Satinalma = (IFEEN- Kar Paylarr) / Varlik Satinalma I¢in Odenilen
Nakit

Bu rasyo igletmenin sermaye harcamalarini i¢ kaynaklardan kargilama
yetenegini gdstermektedir.

18) Nakit Aktif Karliligi = Faiz ve Vergiden énce IFEEN / Toplam Varliklar

Daha yiiksek bir rasyo, elde bulunan varliklar lizerinden daha yiiksek
nakit kar elde edildigini gosterir.

19) Ortaklar ve Alacaklilar igin nakit yaratma= IFEEN /( Toplam borg +
Ozsermaye)

Bu rasyo alacaklilar ve ortaklar i¢in i¢ kaynaklardan nakit yaratma
yetenegini gosterir.

20) Ortaklar igin Nakit Yaratma =IFEEN / Ozsermaye

Bu rasyo ortaklarm nakit olarak kazancini gosterir.
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3. A isletmesi Finansal Tablolar1 Uzerinde Nakit Akis Rasyo Analizi

Uygulamasi

3.1. Gelir Tablosu, Bilanco ve Nakit Akim Tablolar1

A Isletmesinin Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligine ( RG,

26.12.1992/21447) uygun olarak hazirlanan finansal

goriilmektedir.

tablolar1 asagida

Tablo 1 :A. Anonim Sirketi 1.1.1998-31.12.1998 Donemi Gelir Tablosu

CARI DONEM
A. BRUT SATISLAR 875.000
B. SATIS INDIRIMLERI (-) (20.000)
C. NET SATISLAR 855.000
D. SATISLARIN MALIYETI (-) (480.000)
BRUT SATIS KARI 375.000
E. FAALIYET GIDERLERI (-) (285.000)
1. Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-) (25.000)
2. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) (120.000)
3. Genel Yonetim Giderleri (-) (140.000)
FAALIYET KARI 90.000
F. DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN 10.000
GELIRLER VE KARLAR
1. Faiz Geliri 4.000
2. Komisyon Geliri 2.000
3. Reeskont Faiz Geliri 4.000
G. DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN (7.500)
GIDER VE ZARARLAR (-)
1. Faiz Giderleri (-) (1.000)
2. Reeskont Faiz Giderleri (-) (5.500)
3. Diger Olagan Gider ve Zararlar (-) (1.000)
H. FINANSMAN GIDERLERI (-) (37.500)
OLAGAN KAR 55.000
1. OLAGANDISI GELIR VE KARLAR 6.000
2. OLAGAN DISI GIDER VE ZARARLAR (-) (9.000)
DONEM KARI 52.000
K. DONEM KARI VERGI VE DIGER YASAL (14.500)
YUKUMLULUK KARSILIKLARI (-)
DONEM NET KARI 37.500
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Tablo 2: A. Anonim Sirketi 31. 12.1997 ve 31.12.1998 Tarihli Bilancolar1

AKTIF (VARLIKLAR)

31.12.1997

31.12

.1998

I. DONEN VARLIKLAR

A. HAZIR DEGERLER

8.000

12.500

B. MENKUL KIYMETLER

9.000

15.000

C. TICARI ALACAKLAR

34.000

28.500

1. Ticari Alacaklar

35.000

30.000

2. Alacak Senetleri Reeskontu (-)

(1.000)

(1.500)

E. STOKLAR

42.000

80.000

F. GELECEK AYLARA AIT
GIDERLER VE GELIR
TAAHHUKLARI

12.500

5.000

1. Gelecek Aylara Ait Giderler

10.000

1.000

2. Gelir Tahakkuklar1

2.500

4.000

DONEN VARLIKLAR TOPLAMI

105.500

141.000

II. DURAN VARLIKLAR

D. MADDi DURAN VARLIKLAR

71.000

113.750

1. Maddi Duran Varliklar

84.500

144.750

2. Birikmis Amortisman (-)

(13.500)

(31.000)

E. MADDI OLMAYAN DURAN
VARLIKLAR

51.000

42.000

1. Maddi Olmayan Duran Varliklar

60.000

60.000

2. Birikmis Amortisman (-)

(9.000)

(18.000)

DURAN VARLIKLAR TOPLAMI

122.000

155.750

AKTIF TOPLAMI

227.500

296.750

PASIF (KAYNAKLAR)

31.12.1997

31.12

.1998

I. KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR

A. MALI BORCLAR

12.500

5.000

B. TICARI BORCLAR

72.500

64.000

1. Ticari Borglar

76.500

67.000

2. Bor¢ Senetleri Reeskontu (-)

(4.000)

(3.000)

F. BORC VE GIDER
KARSILIKLARI

11.000

4.500

1. Donem Kar1 Vergisi ve Diger
Yasal Yiikiimliiliikler Kargiligt

30.000

14.500

2. Dénem Karindan Pesin Odenen
Vergi ve Diger Yiikiimliilikler

(19.000)

(10.000)

KISA VADELI YABANCI
KAYNAKLAR TOPLAMI

96.000

73.500

II. UZUN VADELI YABANCI
KAYNAKLAR

A. MALI BORCLAR

24.000

44.000
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E. BORC VE GIDER
KARSILIKLARI

10.000

19.500

1. Kidem Tazminati Karsiliklari

10.000

19.500

UZUN VADELI YABANCI
KAYNAKLAR TOPLAMI

34.000

63.500

111. OZKAYNAKLAR

A. ODENMIS SERMAYE

30.000

45.000

B. SERMAYE YEDEKLERI

20.000

53.250

1. MDV Yeniden Degerlendirme
Artiglari

20.000

53.250

C. KAR YEDEKLERI

17.500

24.00

F. DONEM NET KARI

30.000

37.500

OZKAYNAKLAR TOPLAMI

97.500

159.750

PASIF TOPLAMI

227.500

296.750

Tablo 3: A. Anonim Sirketil.1.1998 - 31.12.1998 Dénemi Nakit Akim Tablosu

A. DONEM BASI NAKIT MEVCUDU

8.000

B. DONEM NAKIT GIRISLERI

910.000

1. Satiglardan elde edilen nakit

860.00

a) Net Satiglar

855.000

b) Ticari alacaklardaki azaliglar

5.000

¢) Ticari alacaklardaki artislar (-)

karlardan dolay1 saglanan nakit

2. Diger faaliyetlerden olagan gelir ve

4.500

karlar

a) Diger faaliyetlerden olagan gelir ve

10.000

b) Borg senetleri reeskontu (-)

(3.000)

c¢) Alacak senetleri reeskontu (-)

(1.000)

d) Gelir tahakkuklari(-)

(1.500)

saglanan nakit

3. Olagandis1 gelir ve karlardan dolay1

5.000

a) Olagandis! gelir ve karlar

6.000

b) Maddi duran varlik satis kari (-)

(1.000)

4. Kisa vadeli yabanci kaynaklardaki
artiglardan saglanan nakit

20.000

artiglardan saglanan nakit

5. Uzun vadeli yabanci kaynaklardaki

15.000

a) Menkul kiymet ihraglarindan

15.000

6. Sermaye artiglarindan saglanan nakit

7. Hisse senedi ihrag¢ primleri

8. Diger nakit girisler

a) Maddi duran varlik satisi

5.500
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C. DONEM iCi NAKIT CIKISLARI

905.500

1. Maliyetlerden kaynaklanan nakit
cikislari

519.00

a) Satislarin maliyeti

480.000

b) Stoklardaki artig

38.000

¢) Ticari bor¢lardaki azalis

9.500

d) Amortisman ve nakit ¢ikig1
gerektirmeyen giderler

(8.500)

- Maddi duran varlik amortisman
giderleri

8.500

2. Faaliyet giderlerine iliskin nakit
cikislari

253.00

a) Aragtirma gelistirme giderleri

25.000

b) Pazarlama satig ve dagitim giderleri

120.000

c¢) Genel yonetim giderleri

140.000

d) Amortisman ve nakit ¢ikig1
gerektirmeyen diger gider ve zararlar

(32.000)

- Amortisman

(13.500)

- Kidem tazminati karsiligi

(9.500)

- Gelecek aylara ait giderler

(9.000)

3. Diger faaliyetlerden olagan gider ve
zararlara iligkin nakit ¢ikiglar

2.000

a) Diger faaliyetlerle ilgili olagan gider
ve zararlar

7.500

b) Amortisman ve nakit ¢ikisi
gerektirmeyen diger gider ve zararlar

(5.500)

- Alacak senetleri reeskontu

(1.500)

- Borg senetleri reeskontu

(4.000)

4. Finansman giderlerinden dolay1 nakit
cikis1

37.500

5. Olagandist gider ve zararlardan dolay1
nakit ¢ikisi

9.000

6. Duran varlik yatirnmlarina iligkin nakit
cikislari

27.000

7. Kisa vadeli yabanci kaynak ddemeleri

7.500

- Alinan krediler ana para 6demeleri

7.500

8. Uzun vadeli yabanci kaynak 6demeleri

6.000

9. Odenen vergi ve benzerleri

21.000

10. Odenen temettiiler

23.500

11. Diger nakit ¢ikislar

- Menkul kiymet alislar

D. DONEM SONU NAKIT MEVCUDU
(A+B-0)

12.500

E. NAKIT ARTISI (B - C) VEYA
(D-A)

4.500
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3.2. Nakit Akis Rasyolarinin Hesaplanmasina Yardimei Olacak Bazi
Hesaplamalar

Nakit akis rasyolarinin hesaplanmasinda yararlanilacak olan “Isletme
Faaliyetlerinden Elde Edilen Nakit (IFEEN)”, “Yatirim I¢in Nakit Cikis1” ve
“Finansman I¢in Nakit Cikis1” tutarlarinin bilinmesi gerekmektedir. Ancak,
ilkemizde yiriirliikte olan Muhasebe Uygulamasi Genel Tebligine
(RG,26.12.1992/21447) gore olusturulan “Nakit Akim Tablosu ““ formatinda s6z
konusu rakamlar hazir olarak yer almamaktadir. Bu tutarlar 1.1.1997 tarihinden
itibaren ylirlirliikte olan 3 nolu Tiirkiye Muhasebe Standardi kapsaminda (
TURMOB, 1997:40-54) yer alan Nakit Akim Tablosu formatmin mantiksal
temeline gore olusturulan nakit akis rasyolari igin gerekmektedir. Ozellikle
IFEEN tutar1 birgok nakit akis rasyosunun pay veya paydasinda yer almaktadir.
Bu nedenle Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligine uygun olarak
hazirlanan Nakit Akim Tablosu’nun rakamlari analiz edilerek  “Isletme
Faaliyetlerinden Elde Edilen Nakit”, “Yatirim Faaliyetlerinden Nakit Cikis1” ve
“Finansman Faaliyetlerinden Nakit Cikis1” tutarlar1 hesaplanacaktir. Isletmenin
1998 yili Nakit Akim Tablosu verileri temel alinarak yapilan hesaplamalar
asagida gosterilmistir:

3.2.1. isletme Faaliyetlerinden Elde Edilen Nakit Tutarinin Hesaplanmasi

Isletme Faalivetlerinden Nakit Girisi

Satiglardan 860.000
Diger faaliyetlerden 4.500
Olagan dis1 gelir ve karlardan 5.000
Nakit girig toplami1 869.500
Isletme Faaliyetlerinden Nakit Cikist
Maliyetlerden 519.000
Faaliyet giderlerinden 253.000
Diger faaliyetlerden 2.000
Finansman giderlerinden 37.500

Olagandis1 gider ve zararlardan 9.000
Odenen vergi ve benzerlerinden 21.000
Nakit ¢ikis toplami 841.500
Isletme faaliyetlerinden elde

edilen net nakit (IFEEN)girisi 28.000
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3.2.2.Yatirim Faaliyetleri Nedeniyle Olusan Net Nakit Cikisinin
Hesaplanmasi

Yatirim faaliyetlerinden saglanan nakit girisi

Maddi duran varlik satisi 5.500
Yatirim faaliyetleri ile ilgili nakit ¢cikisi
Duran varlik satin alimi 27.000

Yatirim faalivetlerine iliskin net nakit cikisi 21500

3.2.3. Finansman Faaliyetleri Nedeniyle Olusan Net Nakit Cikisinin
Hesaplanmasi

Finansman faaliyetlerinden saglanan nakit girisi

Uzun vadeli yabanci kaynak artist 15.000
Kisa vadeli yabanci kaynak artigt 20.000
Nakit girisi toplami1 35.000
Finansman faaliyetlerine iliskin nakit cikisi

Kisa vadeli yabanci kaynak 6demeleri 7.500
Uzun vadeli yabanci kaynak édemeleri 6.000
Odenen kar pay1 23.500
Nakit ¢ikis1 toplami 37.000

Finansman faalivetleri ile ilgili net nakit cikist ~ 2.000

3.2.4. isletmenin Net Nakit Artisinin Hesaplanmasi
Isletmenin net nakit durumu asagidaki gibi hesaplanabilir:

Isletme faaliyetlerinden elde edilen net nakit girisi  28.000

(-) Yatirim faaliyetlerinden net nakit ¢ikisi 2.000
(-) Finansman faaliyetlerinden net nakit ¢ikist 21.500
Net Nakit Artisi 4.500

Hesaplanan tutar teblige gore hazirlanan nakit akim tablosunda yer alan
tutarla esittir.

3.2.5. Hisse Senedi Sayisimin Hesaplanmasi

Isletmenin 6denmis sermayesi 45.000 TL

Hisse senetlerinin nominal degeri 1.000 TL.

Hisse Senedi Sayisi= Odenmis sermaye/ Nominal deger

Hisse Senedi Sayisi=45.000/1.000= 45 Adet
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3.3. Nakit Akis Rasyolarinin Hesaplanmasi
Isletmenin finansal tablolarindaki verilerden ve II.B’ deki kuramsal
bilgilerden yararlanilarak isletme ile ilgili nakit akis rasyolar1 asagidaki gibi
hesaplanmustir.
1. Nakit Akig Yeterliligi= 28.000/(6.000+27.000+23500)= 28.500/56.500=
%49.56
2. Uzun Vadeli Bor¢ Odeme:=6.000/28.000=%21.43
3. Kar Pay1 Odeme = 23.500/28.000 =%83.93
4. Nakdin Yeniden Yatirimi = 27.000/28.000 = %96.43
5.Bor¢ Karsilama = 137.000/28.000 =4.89
6. Amortisman Etkisi = (13.500+8.500)/28.000 =22.500/28.000 =%78.57
7. Satislarin IFEEN’e Déniisii = 28.000 /855.000 = %3.27
8. Faaliyet Gostergesi = 28.000/90.000 =%31.11
9. Varliklarin Nakit Yaratma Giicii= 28.000/296.750= %9.44
10. IFEEN’in Finansman Giderlerini Karsilama Yetenegi= 28.000/37.000 =
%74.67
11. Genel Nakit Akig1 = 28.000/ (21.500+2.000) =28.000/ 23.500 =1.19
12. Hisse Basina Nakit Akis1 = 4.500 / 45 =100
13) Satiglarin Nakde Doniisii = 860.000 /855.000 =1.006
14) Nakit Bor¢ Karsilama =(28.000-23.500) /137.000 =4.500 / 137.000 =%3.28
15)Uzun  Vadeli Kredi Ana Para Taksidi Odeme =(28.000-
23.500)/6.000=4.500/6.000 =%75
16) Nakit Kar Pay1 Kargilama= 28.000/23.500 =1.19
17) Varlik Satin Alma = (28.000 - 23.500) / 27.000 =4.500/27.000 = %16.67
18) Nakit Aktif Karliligi = (37.500+21.000+28.000)/296.750 = 86.500 /296.750
=%29.15
19) Ortaklar ve Alacaklilar I¢in Nakit Yaratma = 28.000/296.750 =%9.44
20) Ortaklar I¢in Nakit Yaratma =28.000/ 159.750 =%17.53
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3.4. Nakit Akis Rasyolarimin Yorumlanmasi

Isletmenin Nakit Akis yeterliligi acisindan %49.56’lik bir rasyo
yetersizdir. Isletme, uzun vadeli bor¢ ddeme, varlik satin alma ve kar payi
dagitimi igin yeterli nakdi isletme faaliyetlerinden elde edememistir. Sadece
yarisini elde edebilmistir. 2,3,4 nolu rasyolara bakildiginda uzun vadeli borg
O0denmesi amaciyla kullanilan nakit isletme faaliyetlerinden elde edilen nakdin
%21.43’1idiir. Yaratilan nakdin %83.93’ii kadar kar pay1 6denmistir. Bagska bir
anlatimla, kar pay1 6demeleri isletme faaliyetlerinden elde edilen nakde yakin
bir miktarda gerceklesmistir. Bu durum , ortaklarin igletme faaliyetlerinden
yaratilan nakdin tiimiine yakin kadarim1 genel kurulda kar payi olarak talep
ettiklerini gostermektedir. Yaratilan nakdin %96.43°1 varlik satin almaya tahsis
edilmistir.  Yani, eger isletme yarattifi nakdin tiimiine yakin bir kismim
harcarsa sadece isletmenin gereksinimi olan yeni varliklarin satin alinmasini
finanse edebilmektedir. Isletmenin bor¢ karsilama rasyosu isletme
faaliyetlerinden yaratilan nakitle borglarin yaklastk bes yilda geri
ddenebilecegini gdstermektedir. Amortisman giderlerinin IFEEN icindeki yeri
%78.57 kadar olmustur. Bu olduk¢a 6nemli bir orandir. Satislarin IFEEN’e
doniisii %3.27 , yani her 100 TL’lik net satig 3.27 liralik nakit yaratmistir.
Faaliyet gostergesinin %31.11 olmasi isletmenin elde ettigi faaliyet karmin
yaklasik 1/3’{iniin IFEEN’e doniistiigiinii gostermektedir. Varliklarin %9.44’
kadar nakit yaratilmistir. IFEEN, finansman giderlerinin %75 kadarimi
karsilamaktadir. 1.19 olarak hesaplanan genel nakit akisi rasyosu IFEEN’in
finansman ve yatinm amaciyla gerekli olan nakit cikislarint karsiladigini
gostermektedir. Hisse basina nakit akist 100 TL olarak hesaplanmisg, yani bir
hisse senedi 100 TL’lik nakit yaratmigtir. Satislarin nakde doniis rasyosu 1,006
olmustur Alacak tahsilati nedeniyle satiglardan elde edilen nakit satiglardan
biraz daha fazla olmustur. Satislarin nakde doniisiimiinde problem yoktur.
Nakit bor¢ karsilama rasyosu %3.28°dir. Bu rasyoda payda yer alan IFEEN
tutarindan kar payr Odemesi diigiilmiistiir. Bunun nedeni IFEEN’in
hesaplanmasinda kar payir 6demesinin nakit c¢ikisi olarak yer almamasi ve
finansman faaliyetlerinden dolay1 bir nakit ¢ikisi olarak degerlendirilmesidir.
Bu rasyoda kar payr 6demesi toplam bor¢ 6demesinde kullanilamayacak bir
nakit ¢ikist oldugundan IFEEN’den diisiilmiistiir. Bu durumda %3.28’lik bir
rasyo oldukea yetersiz kalmaktadir. Yine ayn1 sekilde hesaplanan “IFEEN-Kar
Paylar’”uzun vadeli kredilerin ana para taksit Odemesinin %75’ini
karsilamaktadir. Nakit kar pay1 karsilama rasyosu 1.19°dir. Bu oran IFEEN’in
kar pay1 6demesinin tiimiinii karsiladigin1 gostermektedir. Bu rasyonun Genel
Nakit Akisi Rasyosu ile esit olmasi tesadiifi olup finansman + yatirnm
faaliyetlerinden dolay1 net nakit ¢ikis1 rakamu ile kar pay1 rakaminin esit tutarda
olmasindan kaynaklanmaktadir. “IFEEN-Kar pay1” tutari varlik satin alma icin
odenilen nakdin %16.67’sini  karsilamaktadir.  Isletme %29.15 oraninda
varliklar {izerinden faiz ve vergi &ncesi nakit elde edebilmistir. Isletme
faaliyetleri ile alacaklilar ve ortaklarin isletmeye yatirdigi toplam fonlarin
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%9.44’1 ve ortaklarin isletmeye bagladigr fonlarin %17.53’i kadar nakit
yaratimustir.

Nakit akis rasyolarinin daha saglikli olarak yorumlanabilmesi ge¢mis
yil rasyolar1 ve endiistri ortalamasi ile karsilagtirmalar yapilarak
gerceklestirilebilir.

5. Sonug

Nakit akis rasyo analizi isletmelerin finansal saghigimi ve nakit
etkinligini d6lgmede etkili araglardir. Nakit yonetimi finansal yonetimin duyarl
bir konusu olup , disa agilan penceresidir. Likiditenin korunmasi agisindan elde
hazir nakit bulundurulmasi gerekir. Ancak optimalin iizerinde nakit bulundurma
cagdas finansal yonetim anlayisi agisindan gereksizdir. Paranin zaman degeri ve
enflasyon olgulart nakdin miimkiin oldugunca etkin kullanilmasin
gerektirmektedir. Nakit yonetiminde yararlanilabilecek nakit akis rasyolarinin
kuramsal boyutu heniiz tamamlanamamis, rasyolarin kullanilmasi da buna kosut
olarak yayginlasamamistir. Bu konudaki gelismeler devam etmektedir.

ABSTRACT

Cash flow ratio analysis measures financial performance using data from
balance sheet, income statement, and statement of cash flow. Information
obtained from this analysis helps managers to make critical decisions. There
are several ratios such as Cash Flow Adequacy, Long Term Debt Payment,
Dividend Payout, Reinvestment, Debt Coverage, Depreciation- Amortization
Impact, Cash Flow to Sales, Operations Index, Cash Flow Return on Assets,
Debt- Service Coverage. This article examines a hypothetical company
financial statements to show how to calculate the ratios and interpret them.
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