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Ozet
Basrn igletmeleri, bilgi ve haber iiretirken aynr zamanda srnai bir iiretimin olutmasrm saElayan, yarr kamusal

mal ve hizmet iireten birer i$letme konumundadlrlar. Bu itletmeler, tarihten gelen toplumu bilinglendirme ve kamuoyu
yaralma misyonlannln yanrna, giiniimiiziin ekonomik kogullannrn gerekli krldrlr kar ederek hayafta kalma zorunlulugunu
da ekleyerek bir "tican igletme" haline gelmiglerdir.

Ancak, her licari igletmede oldugu gibi basrn iglelmeleri de faaliyetlerini yuriiti.irken Cesitli baskr ve grkar
gevrelerinin etkisi altrndadrrlar. Kamuoyunu aydrnlatma, bilgilendirm€, yerine gaire ydnlendirme iqlevlerini yerine getiren
basln i$lemelerinin, saizii edilen baskr ve qrkar gevrelerinin etkisinden kurtulabilmeleri, varhklarrnr kendi ayaklan
ijzerinde devam ettirebilmeleri, dzgiir ve tarafsrz yayrncrhk anlayrqrna gazeteciligin etik kurallan gerqevesinde bagh
kalabilmelen iQin saglam bir finansal yaprya sahip olmalan gerekmektedir.

Bu anlamda likidite analizi de bir igletmenin finansal yaprsrnr ortaya koyan dnemli gitstergelerden biridir.
Ekonomik anlamda giiglii olabilen basrn igletmelerinin higbir finansal destege ihtiyag duymadan yaym hayahnr
siirdiirebilmesi hem iilkedeki demokralik ortamln varllgrnr devam ettirilmesine olanak saglayacak hem de "6zgiir medya"
idealinin ilk adrmr olacaktrr.

Abstract
The aim ofthis anicle is to €xplain the imponant rcle ofliquidity analysis in media organizations.
The liquidity analysis of a specific media company is performed by using related rations and the results are

evalualed which is very important for Turkish press industry lvith it's minimal benefits in proponion to its costs and with
the high rates ofinflation.
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1. Giris
Likidite analizi mali analizin ilk a5amalanndan birini olugturmaktadr. Mali analiz,

mali planlama ve mali kontroliin 6n lartidlr. igletmenin durumunu bilmeden mali planlama
ve kontrol yapmak imkanslzdrr. Dolayrsryla ana amag, igletmenin iginde bulundulu mali
durumu ortaya koymaktrr. O halde mali analiz, "mali tablolardaki verilerin dnemini ve
anlamrnr tespit etmek igin yUrtitiilen bir faaliyettir"(Kog. 1970:53) qeklinde tanrmlanabilir.

Bir baqka tanlma g0re mali analiz; bir teqebbiisiin mevcut $artlar alhnda mali
durumunu belirlemek ve gelecekteki $artlara gdre mali durumunu tahmin edebilmek iizere
yaprlan incelemelerdir.(Olah, 1977:38) Bu faaliyet ve incelemeler sonucu elde edilen
veriler, iqletme ile ilgili olarak ahnan kararlann temelini teqkil etmektedirler.

Bu anlamda mali analiz yapmadan igletmenin durumunu ve faatiyet sonuglanm
anlamak miimkiln degildir.

Mali analiz bu incelemeyi, mali tablolarda yer alan gegitli kalemler arastnda,
karqrlagtrrmalar, yiizdeler ve oranlar yoluyla iligkiler kurarak, dlgiimlere dayanarak
yapmakta ve sonuglara grire yorumlar getirmektedir.

Bdylece mali analiz neticesinde elde edilen verilere ve yorumlara bakrlarak,
igletmenin pozisyonunun ne oldugu ve gelecekteki durumunun ne olacall konusunda bir
netlik saglanmaktadrr. Bu tablolar igletmelerin geleceklerini tayin edebilmektedir.
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Diler igletmelerde oldu[u gibi basrn igletmeleri igin de analiz bu noktada onem
kazanmaktadr. Bastn igletmeleri, mi.imkiin oldugu kadar okuyucunun taleplerine cevap
veren ve di$er basrn iirtinlerine tercih edilen iiriinler sunmak istemektedirler. Bunun igin de
okuyucu kitlelerini tanrmalan gerekmektedir. Ozellikle yogun rekabetin yagandr[r bu
sektdrde, sadece talebi olgmek yeterli delildir. Buudan bagka rakip girketlerin de
durumlanntn analiz edilmesi, bilinmesi ve alternatif ya da ikame edici stratejilerin
geligtirilmesi gerekmektedir.(Binath, 2000: I 82)

Yagamsal anlamda bu denli 6neme sahip mali tablolar; bilango, gelir tablosu,
daSrtrlmamrg karlar tablosu, fon akrg tablosu, net igletme sermayesindeki defigim tablosu
ve nakit akrg tablosudur. Ancak, mali tablolar analizi, genig anlamryla, btitiin bu tablolann
tahlilini kapsamaktaysa da, dar anlamda mali tablolar analizi, bilango ve gelir tablosunun
tahlilini kapsamaktadrr.

Mali tablolar amaglanna gore birgok farkh grup tarafindan incelenmektedir. Aym
6lgi.ide mali tablolann analizi de sozii edilen farkh gruplara gegitli bilgiler sunmaktadrr. Bu
noktada mali tablolann analiz edilme amaglan btiytik onem kazanmaktadrr. Bu amaglardan
baglrcalart; bir kurumun bir hesap donemine ait mali tablolannr analiz etmek, o kurumun
varhk ve sermaye durumuyla igletme sonuglannr deperlemek, gegmig birkag hesap
donemine ait mali tablolannr analiz etmek, bdylece o kurumun geligme seyrini saptamak,
igletmenin mali tablolannr, aynr ig kolundaki tipik igletmenin ya da o igkolundaki
kurumlann mali tablolannrn (ortalama) sonuglarryla kargrlagtrmak, bdylece o kurumun o
igkolundaki yerini ve durumunu saptamak, aynl kargrlagtrrmayr tilke ekonomisi agrsmdan
ve iilkedeki kurumlann sonuglanyla yapmak, kredi isteyen bir kuruma, istedili kredinin
verilebilirlik durumunu ve cideme gticiinti saptamak, bir igletmenin yeni yatrnmlarma ya da
genigleme kararlanna ycin verebilmek geklinde srralanabilmektedir.

Mali tablolar analizi, ti.im bu amaglara cevap verebilmek ve muhasebe bilgilerini
igletmelerden talep edenlere hizmet edebilmek igin gegitli tekniklere ihtiyag duymaktadrr.
Bu teknikler vasrtasryla, mali tablolar analiz edilebilmekte ve incelenmeye hazr hale
getirilebilmektedir.

2. Mali Analizde Kullanrlan Teknikler
Mali tablolar, igletme ile ilgili gegitli pratik ve onemli sorulann yanrtlannr

aragtrmak igin analize tabi tutulmaktadrr. Bu sorular, iqletmenin borg odeme giictinii,
igletme sermayesinin yeterli olup olmadr[mr, duran varhklardaki yatrnm fazlahpmr,
karhh[rnr ortaya koyan cevaplarla ilgilidir.

Mali tablolann cevap aradrlr sorulann listesi hig kugkusuz uzatrlabilmektedir.
Ancak bu noktada cinemli olan, igletme ile ilgili sorulara cevap ararken, hangi noktalar
tizerinde durulmasr gerektilinin, hangi iliqki, degigim ve egilimlerin hangi sorulann
yanrtmr olugturdulunun bilinmesi gerekmektedir. Mali tablolar analizinde kullanrlan
teknikler ve bu tekniklerin gegitliligi, cevaplan aranan sorulara dogru yanrtlar verilmesini
sa[lamaktadr. Her sorunun yanltrnl aynr tip uygulamalarda bulmak mtimktin defildir.

Gerek igletme yoneticileri, gerek yatrnmcrlar, gerekse kredi veren kurumlar
agrsmdan yaprlacak bir mali tablo de[erlendirmesinde, her grubun beklentilerine gcire
gegitli analiz ydntemleri uygulanmaktadrr.
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Mali tablolarm amaglarr da gdz dntine almarak, d<jrt temel analiz ydnteminden sciz

etmek miimktindlir. Bunlar; Karqrlagtrrmah mali tablolar analizi, dikey yi.izde y<intemi ile
analiz, elilim (trend) yiizdeleri ydntemi lle analiz ve oran analizidir.

2.1. Rasyo Kavramr Tanrmr Ve Qegitleri
En sade qekliyle rasyo analizi; "bilango ve gelir tablosundaki gegitli kalemlerin

kendi aralannda ve birbirlerine kargr olan iligkilerinin oranlar yoluyla incelenmesine
dayanan finansal analiz metodudur"(Gi.irus, 1972:40) geklinde tanrmlanmaktadrr.

Rasyo (ratio) sociigii Latince kokenli olup, oran ve akla uygun olmak tizere iki
anlamr vardr. Buradan hareketle rasyo, iki nicelik arasmdaki akla uygun iligki ya da iki
rakam arasrndaki matematiksel iliqki olarak tanrmlanabilmektedir.(Durrnug, l98l : 160)

Oran geklinde tespit edilen bu iligkiler bilango kalemleri arasrnda, gelir tablosu
kalemleri arasrnda veya bilango kalemleri ile gelir tablosu kalemleri arasmda
kurulabilmektedirler. Bu gekilde, tek baglannafazla bir anlam ifade etmeyen mali tablolara
ait kalemler ve hesap gruplan, rasyolar yoluyla daha anlamh hale gelmektedir.

Ancak, mali tablolarda yer alan kalemler arasmdaki basit matematiksel iligkileri
gostermek, bagka bir deyigle oranlan hesaplamak, tek baqrna bir amag olmamahdrr. Onemli
olan, hesaplanan oranlann deferlendirilmesi ve yorumlanmasrdrr. Oranlann yararh bir
analiz aracr olabilmeleri igin, igletme ile ilgili anlamh sorulan yanrtlamalarr
gerekmektedir. (Akgiig, 199 | :3 4 5)

Rasyolar, yanrtladrklan bu anlamh sorular neticesinde, 6teki tahlil ycintemlerine
g<ire bir ayrrcahk elde etmektedirler. Rasyolar sadece igletmenin gegmig ve cari mali
durumunu delerlendirmek agrsmdan defil, planlama ve kontrol iglevini yerine getirmede ve
tigtincti kigilerin ozellikle firma ortaklannrn, hisse senetlerine yatrnm yapmak isteyen
birikim sahiplerinin ve finansman kurumlannrn, firmanrn mali durumunu ve giictinii nasrl
gdrdtiklerini deferleme yoniinden yararh ve gereklidir.

Bu ayncahk ve iistiinliikler dolayrsryla rasyolarrn gok de[igik ttirleri vardrr. Oranlar,
deligik agrlardan smtflandrtlmaktadrrlar. En genel anlamryla bu srnrflama dort ana baghk
altrnda yaprlmaktadrr. Bunlar; Likidite durumunun analizinde kullanrlan oranlar, mali
yaplnm analizinde kullanrlan oranlar, gahgma (Faaliyet) durumu analizinde kullanrlan
oranlar ve karhhk durumu analizinde kullanrlan oranlardrr.

3. Basrn igletmelerinde Likidite Analizi
Genel anlamtyla likidite oranlart, igletmenin krsa vadeli borglarrnr vadesinde odeyip

ddeyemeyece$ini, diger bir ifade ile igletmenin bir hesap donemi iginde paraya
gevrilebilecek aktif delerlerle krsa vadeli borglan arasrndaki iligkiyi
g6stermektedir.(Qetiner, 2000:139) Bu bakrmdan likidite oranlan igletmenin 6deme gtictinii
gosteren dnemli bir bagvuru kaynafrdrr.

Bir iqletmenin krsa vadeli borglan, bir yrl iginde cidenmesi gereken borglan olup,
ddnen varhklar arasmda yer alan kalemlerle kargrlanmaktadrrlar. Donen varhklar, parasal
krymetler ile bir yrl iginde paraya gevrilmesi mtimkiin olan deserlerdir. Bu agrklamaya
gtire, likidite oranlannda kullanrlan bilango hesaplan, ddnen varhklar ve krsa vadeli
borglarr olugturan hesap gruplandrr.
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Bazr kaynaklarda iki ttir likiditeden sciz edilmektedir. Bunldr, teknik ve gergek
likiditedir. Teknik likidite, iqletmenin vadesi gelen borglannr odeyebilme giictin{i, gergek
likidite ise tasfiye halinde borglannr odeyebilme giiciinii ifade etmektedir. Krsa vadeli
finansal analizde teknik likidite on planda yer alsa da, zaman zaman tasfiye halinde
borglarrn odenip ddenemeyece[i de araEtrnlmaktadrr.(Gonenli, I 978: I 83)

Bununla beraber likidite oranlan kimi zaman tek baglarrna iqletmenin borglarrnr
odeme gi.icii hakkrnda bilgi verememektedirler. Yine aynr qekilde kimi zaman likidite
analizi yaprlrrken bazt faaliyet oranlanndan da yararlanmak gerekmektedir. Qtinkti, stok
devir hrzr ya da alacak devir hrzr gibi kimi rasyolar, likidite rasyolarryla yakrn paralellikler
gostermektedir. Ornefin, alacaklannr tahsil etmekte giigliikler ya$ayan bir iqletmenin,
borglannr rideme gticii de srkmtrya girecektir.(K og, 1 97 0: 124)

igletmenin likidite durumunu olgen oranlar, kimi kaynaklara gore farkhlaqsa da

genel anlamda tig tanedir. Bunlar; Cari oran, likidite oram (asit test oranr) ve nakit
oranlandr.

3.1. Cari Oran
Bir igletmenin likiditesinin ve krsa ddnem borg 6deme yetenefinin bir gdstergesi

olan cari oran; cari aktifin (dtinen varhklar) cari pasife (krsa vadeli borglar) oranlanmast ile
ifade edilmektedir.(Needles, 1,983:7 29)

Bir iqletmenin krsa vadeli borglannr nakit veya krsa vadede nakde gevrilebilecek
krymetleriyle karqrlayabilecek durumda olmasr esastlr. Kaba bir 6lgi.i olmasrna rafmen cari
oran, ddnen varhklann krsa vadeli borglan kargrlayabilme derecesini gosteren bir endeks

olarak yaygm bir gekilde kullanrlmaktadrr.
Bununla beraber, cari oran ne kadar ytiksek olursa igletmenin durumunun o kadar

iyi olacalr konusunda genel bir gdrtig vardrr. Fakat cari orantn yiiksek olmast igletmeye

kredi verenlerin lehine olmasrna raimen, igletme sahip ve ydneticilerinin aleyhine bir
durumdur. Qtinkti sdz konusu durum, igletmede attl fonlann bulundufuna bir igarettir.

Cari oran hesaplarurken dikkat edilecek husus, giipheli alacak kargthlr, alacak

senetleri reeskontu, stok deler dtigtig kargrh$t, menkul delerler deler diigtiq kargrhlr gibi
dtizenleyici hesaplann ilgili donen varhk kalemlerinden indirilmeleri gerektigidir. Bu iglem

yaprlmadrlrnda ortaya grkacak sonug yarultrcr olabilmektedir. (AkguE, 1995:347)
Genel bir gtiriig olarak cari oran standardmm, srnai ve ticari iqletmelerde 2/1 olmasr

kabul edilmektedir. Daha agrk bir ifadeyle ddnen varhklar, krsa vadeli borglarrn iki katt

olmahdrr. Ancak bu kural her igletme igin gegerli olmamaktadrr.
igletmenin cari oranr yiikselmig ise bunun nedenleri, firmarun normal faaliyeti

sonucu yarattrlr kaynaklar, duran varhklann azaltgt, uzun vadeli borglanma, sermaye artl$l
ve krsa vadeli borglann odenmesidir. Oranm diigmiig olmast ise, firmantn zarar etmesine,

nakden kar da[rhlmaslna, sennayenin azaltrlmasrna, maddi duran varltklann yenilenmesine

i garet etmektedir. (Qabuk, Lazol, 2000 : 1 54)
Basrn igletmelerinde likidite analizi uygulamastna cirnek gazete olarak biiyiik medya

gruplanndan birine ba[h olan Hiiniyet Gazetecilik ve Matbaacrhk A.$ segilmig ve sdz

konusu gazetenin 2002-2003 yrllanna ait l2 ayhk mali tablolan incelenmigtir.
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Seneler 2002 2003
Cari Oran 71< )1)

Ddnen Varhklar
Cari Oran:
Krsa Vadeli Borglar

3.2. Likidite Oranr (Asit Test Oranr)
Cari oranm, donen varhklann krsa vadeli borglara bciltinmesiyle elde edildi[i daha

cince de vurgulanmtgtr. Ancak genellikle, ddnen varhklar iginde yer alan stoklann yeterince
likit olmadrklan sawnulmakta ve bunlann dcinen varhklar kalemi iginden grkanlmalarr
gdrii giinde birlegilmektedir.

Bu noktadan hareketle geligtirilen likidite oranr, ddnen varhklardan yeterince hrzlr
pataya gevrilemeyen stoklann diigiilmesi ve sonucun krsa vadeli borglara btiltinmesiyle elde
edilmektedir.

Likidite orant da trpkr cari oranda olduiu gibi igletmenin krsa vadeli borglannr
6deme giiciinti gcistermektedir. Ancak drinen varhklardan stoklann diigtilmesiyle, d6nen
varlftlann likit olma derecesi arttrrlmrg b<iylece cari orana kryasla daha keskin bir oran
elde edilmigtir. Burada amag, stoklann paraya gevrilememe riskini azaltmaktr. Bu anlamda
likidite oranr, cari oranl tamamlayrcr bir de[er tagrmaktadrr. (Hatipoglu, 1993:325)

Asit test orant olarak da ifade edilen likidite oranrnrn 1/l olmasr genellikle
igletmeler igin safilam bir yaprya igaret etmektedir. S6zii gegen oranrn l/l viya %100
olmast, igletmenin ktsa vadeli borglarrnr stoklardan satrg yapmasa dahi vadesinde
odeyebilecefi anlamrna gelmektedir.(Ertan, 197 l:99)

Bununla beraber, igletme, stoklannr hrzla paraya gevirebiliyorsa, likidite orantnrn
l/1'den ktigi.ik olmasr, igletme igin negatif bir durum yaratmamaktadir.

L vadeli
gahgan

gelecek

l/l'den

Ddnen Varhklar - Stoklar
Likidite Oranr:

Aym zamanda, likidite oranl delerlendirilirken incelenen firmarun krsa
borglanntn yaplsl da dikkate almmahdr. BtiyUk dlgtide mtiqteri avansr ile
igletmelerin likidite oranmm diiqtik grkmasr dogaldrr. Qtinkii miigteri avanslarr
hesap doneminde stoklann satrlmasr ile kapatrlacaktr.(Akgii g, 1995:354)

Fakat, igletme alacaklannr tahsil etmede giigliikler ya$lyorsa bu orarun
biiyiik olmasr da pek bir anlam ifade etmemektedir.

3.3. Nakit Oranr
Para pozisyonu olarak da nitelenen soz konusu oran, para ve para benzeri d6nen

varltk kalemlerinin krsa vadeli yabancr kaynaklara bdltinmesi suretiyle hesaplanmaktadrr.
Bu oran, igletmenin ktsa vadeli borglarrnrn mevcut hazr degerleriyle ne olgtide
kargrlanabildipini 96stermektedir.(Altug, I 9gg :306)

Krsa Vadeli lar
Seneler 2002 2003
Likidite Oranr 2.s3 2.15
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Likidite oranr hesaplanrrken oranln paylna stoklar, sattctlara verilen avanslar ve

di[er ddnen varhklar (pegin odenmig gider) grkarrldrklarr halde, nakit orantnda, alacaklar da

oranln payrnda yer almamaktadrr. Bu nedenle nakit orant, likidite oranrna gore daha hassas,

duyar! ve keskin bir olgii olarak kabul edilmektedir. Qtinkii bu oran, igletmenin sattqlanntn

durmasr ve alacaklannr tahsil edememesi durumunda, krsa vadeli borqlannt odeme giictinii

gostermektedir.
Genel olarak, nakit oranrnrn l/l olmast igletmenin krsa vadeli borglannt para ve

para benzeri de[erlerle odeyebilecegini gdstermektedir. Ancak gopu zaman bu kadar

ytiksek bir likit yapr iqletmeler igin gerekli depildir. Geligmig tilkelerde, kesin bir yargr

olarak bu oranrn Vol}'nin altrna diiqmemesi gerektigi ifade edilmekte ve %o20 ile %100

arasrndaki de[erler normal kabul edilmektedir.
Fakat, Tiirkiye gibi az geligmig iilkelerde, krsa vadeli borglann fazlahpt nedeniyle

bu oran genellikle o/o20'nin altrndadrr.
Hazrr De[erler * Menkul KrYmetler
Nakit Oranr:
Krsa Vadeli Borglar

Seneler 2002 2003

Nakit Oranr t.6l 0.91

Likidite ve Aktivite Oranlarl 2002 2003 Trend

Cari Oran 2.75 2.32 t5.7

Likidite Oranr 2.53 2.15 l5.l
Nakit Oranr I .61 0.91 43.5

Alacak Devir Htzt 29 t) 154.5

Stok Devir Htzt t2 22 82.6

Ticari Borg Devir Htzt t4 32 126.4

Oz Sermaye Devir Hrzt 216 434 100.8

Aktif Devir Hrzr 358 661 84.4

isletme Sermayesi Devir Hrzr 66 122 85. I

BorQlanma Oranlart
Toplam Borq/Aktif 0.40 0.29 -27.8

Krsa Vadeli Bor./Aktif 0lI 0. l4 33.8

Toplam Borg/Oz SermaYe 0.66 0.40 -39

Banka Borclarr/Toplam Borg 0.42 0.38 -10.9

Krsa Vadeli Borg.iToplam Borglar 0.26 0.49 85.4

Krsa Vadeli Borq/Satrslar 0.2 r 0.25 t9.4

Uzun Vadeli Borg/Satrglar 0.58 0.26 55.4

Toplam Borqlar/Satrqlar 0.79 0.51 35.6

BorQtan Yararlanma Orant 1.55 t.3'7 t2.l

Mali Yapr Oranlan
Duran Varhklar/Ozsermaye 1.08 0.86 19.8

Oz Sermave/Aktif ToPlarnr 060 0.71 18.3

Ddnen VarhklariAktifler 0.29 0.33 12.8

Duran Varhklar/Aktifl er 0.65 0.62 <1

Karhhk Oranlart
Kar/Sattqlar 0. l9 0.13 -32.7

Kar/Aktifler 0.l0 0.07 2'7.6

Net Kar/Oz SermaYe 0. l2 0. l0 15.6
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4. Likidite Oranlanntn Analizi ve Yorumlanmasl
Bu gahEmada, Hiirriyet Gazetecilik ve Matbaacrhk A.$'ye ait denetimden gegmig

2002 ve 2003 konsolide bilangolan tizerinde 6zet bir mali analiz yaprlmaya gahgrlmrgtrr.

Firma, son iki bilango donemine g6re yaprlan kargrlaqtrrmah bilango analizlerine
gore net satrg hasrlatrnr 2003 yrhnda bir Onceki doneme gore TL ve USD bannda o/o5

arttlnnr$ ve 2001 yrhnda ya$anan ve Tiirkiye Curnhuriyeti'nin en biiyiik ekonomik
krizlerinden birisi olan qubat krizinin olumsuz etkilerinin azalarak da olsa devam ettigi ve

yiiksek enflasyondan di-i;tik enflasyona gegig siirecinin yagandr[r bir d6nemde o/o5 btiytime
gostenneyi bagarmrgtrr. Firma, 2003 yrhnda asrl faaliyetlerinden kaynaklanan faaliyet kan
7n80 oranrnda azalmasrna kargrn, faaliyet drgr gelirler ve ozellikle faiz gelirleri ile gegen

drinemki bilanqo kannr gegmeyi bagarmrgtrr. Ancak burada dikkate altnmast gereken temel
nokta, elde edilen kann gazetecilik faaliyeti drgrnda oluqmasrdrr. Bu nokta, igletmecilik
faaliyeti agrsrndan gdzardr edilebilir ancak basrn igletmecili[i agtsmdan dtiqiindi.iriiciidiir.

Firma, iilkemizdeki go[u girketin aksine yi.iksek likidite oranlan ile gahgmaktadrr.

Likidite oranlannrn en onemlilerinden biri olan cari orana bakrldrfrnda 2,3 gibi ytiksek bir
oran kargrmrza grkmaktadrr. igletme. cari aktifleri ile krsa vadeli borglannrn iki katrnr
odeyebildi[i gibi sadece kasa ve bankadaki likiditesi ile ktsa vadeli borgl'annr
kapatabilmektedir. iqletrnenin toplam ozkaynaklanna gore borglanma oranr 0,40 olup
piyasa ve sektor ortalamasrnrn oldukqa altrndadrr. Toplam satl$lar iizerinden o%13, toplam
aktifler tizerinden deoh-| oranrnda net kar iireten firma bu yoniiyle iMKB'nin ve iilkemizin
en karh girketleri arastndadr.

Firma, 2003 yrl sonu itibari ile alacaklannr ortalama 73 giinde tahsil ederken

borglannr ise ortalama 32 giinde odemektedir. Firma bu haliyle satrcr kredisi kullanmadr[r
gibi piyasayr yaklagrk 40 giin bownca t-rnanse edebilmektedir. Bu durum yi.iksek likidite
oranlanna sahip olan firma igin olumsuz bir durum olugturmatnaktadrr. Hatta piyasanln en

biiytik i.ireticisi olarak piyasayr yonlendirebilecek bir yapr gortinttisti gizmektedir.

5. Sonuq
Gazete pazan, son yrllardaki artrgla beraber, arz tarafi talep tarafina gdre daha aprr

basan, rekabet koqullannm oldukga sert bigimde yagandr[r bir gekle btiriinmiigtiir. Bu
nedenle bir ticari amagla gahgan basrn igletmelerinin tizerinde iki dnemli konunun yagamsal

cinemi vardr.
Bunlardan ilki, sosyal konular, politika. ekonomi ve di[er ilgi alanlartnda

gazetelerin bir takrm kamusal gorevlerinin olmhsr, diferi ise yeni yattnmlar ve yonetim

stratejileriyle varhprnt siirdiirebilme gabasrdrr.

Varh$rnr siirdiirebilme gabasr iginde olan basrn iglehnelerinin yukarrda sdzti gegen

her iki konunun da rinemle iizerinde durmalarr gerekmektedir. Qiinkii bunlar, ozellikle bir
basrn igletrnesi igin birbirini tamamlayan ve birbirinden ayn diigtintilemeyecek konulardrr.

Basrn igletmesinin finansal anlamda kendi ayaklan tizerinde durabilme bagartst, kamusal
grirevlerini yerine getirebilmesinin on gartrdrr. Bu noktada da giiglii bir finansal yaplnm
varh[r 6nem kazanmaktadrr.

Likidite analizi, igletmenin finansal yaprslnr ortaya koyan ilk ve en onemli
gdstergelerden biridir. Likit anlamda giiglii bir finansal yaprya sahip basrn iqletmesi
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gelecege giivenle bakabilen, yabanct kaynaklannr etkin bigirnde kullanabilen, borq
ddemeleri durutnunda higbir g{ice ve kuruma bagh kalmayan ve ttim bunlar neticesinde
kamusal gcirevlerini yerine getirebilen sa$larn temeller iizerinde ytikselecektir.
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