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0Z

Bu arastirmada, Tiirkiye'de faaliyet gosteren bir deri isletmesinin mali durumu, mali tablo analiz
yontemleri araciligiyla detayl bir sekilde ele alinmistir. Arastirmada, isletmenin 2021 ve 2022 yillarina
ait bilanco ve gelir tablolari, karsilastirmali tablolar analizi, dikey yilizde analizi ve oran analizi
yontemleri kullanilarak incelenmistir. Elde edilen bulgular, isletmenin kisa vadeli mali durumunu
sektordeki diger isletmelerle karsilastirmali olarak degerlendirmistir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi'nin verilerinden yararlanilarak gerceklestirilen analizler, isletmenin likidite ve karhlik
gostergelerinin sektor ortalamalarinin {izerinde oldugunu, ancak etkinlik oranlarinda iyilestirmeye
ihtiya¢ duyuldugunu ortaya koymustur. Calisma, isletmenin belirli bir ddneme ait kisa vadeli mali
durumunu ve performansini ayrintili bir sekilde analiz etmeyi ve dénemsel degisiklikleri vurgulamay
amaclamaktadir. Arastirmada, "Ornek Olay Calismasi” (Event Study) ydntemi uygulanmistir. Bu
yontemin kullanildig1 durumlarda, mali analiz tekniklerinden Karsilastirmal Tablolar Analizi (Yatay
Analiz), Dikey Analiz (Dikey Yiizde Analizi) ve Oran (Rasyo) Analizi ydntemlerinden
faydalanilmaktadir. Arastirmada kullanilan mali tablolar Kamuyu Aydinlatma Platformu'ndan temin
edilmis ve veriler Microsoft Office Excel programi kullanilarak analiz edilmis ve yorumlanmistir.
Anahtar Kelimeler: Muhasebe, Mali tablolar, Mali tablolar analizi.

ABSTRACT

In this study, the financial position of a leather enterprise in Turkey is analysed in detail using financial
statement analysis methods. In the study, balance sheets and income statements for the years 2021
and 2022 were analysed using comparative table analysis, vertical percentage analysis and ratio
analysis techniques. The findings obtained revealed the short-term financial position of the enterprise
in comparison with other enterprises in the sector. Analyses using data from the Central Bank of the
Republic of Turkey show that the liquidity and profitability indicators of the enterprise are above the
sector averages, but efficiency ratios need improvement. The focus of this study is to examine in detail
the short-term financial position and performance of the enterprise for a certain period and to highlight
the changes between periods. In the study, the ‘Event Study’ method was used. In the case studies
where this method is applied, Comparative Tables Analysis (Horizontal Analysis), Vertical Analysis
(Vertical Percentage Analysis) and Ratio Analysis are used as financial analysis techniques. However,
trend analysis, which is a technique for evaluating long-term trends, is not included in the scope of this
study. The financial statements required for the research were obtained from the Public Disclosure
Platform and the data obtained were analysed and interpreted in Microsoft Office Excel programme.
Keywords: Accounting, Financial Statements, Financial Statement Analysis.
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Extended Abstract

The aim of this study is to evaluate the financial position of a leather enterprise selected among the
enterprises in the manufacturing sector traded in Borsa Istanbul in line with the data obtained from the
balance sheet and income statement, which are the basic financial statements. The analysed enterprise is a
leather enterprise under the manufacturing sector and has an important place in its own activity group. It is
thought that the study will make a significant contribution to the literature since it deals with the methods
used in financial statement analysis in detail and focuses on the practical applications of these methods.
The focus of this study is to examine in detail the short-term financial position and performance of the
enterprise for a certain period and to highlight the changes between periods. In this direction, the study uses
Comparative Tables Analysis (Horizontal Analysis), Vertical Analysis (Vertical Percentage Analysis) and
Ratio Analysis methods. However, trend analysis is excluded from the scope of this study since it is
intended for the evaluation of long-term trends. At the beginning of the study, a literature review was carried
out and the data obtained from the financial statements of the enterprise were presented in table format.
Based on these tables, the results of the analyses are evaluated and interpreted. During the interpretation of
the analyses, the ratio analysis results for the year 2022, which are included in the sector reports published
by the Central Bank every three years, and the data on the asset and resource structure of the sector, and
the ratio analysis results for the year 2022, which are included in the sector reports published by the Central
Bank every three years, are used. The results of the financial analysis techniques applied for the purpose of
the study are summarised below:

According to the results of the comparative tables analysis, it is seen that Enterprise A significantly
improved its financial performance in 2022. It increased its total assets by 101.91% to approximately TL
1.3 billion and doubled its assets. This growth is mainly due to the increase in current assets and
shareholders' equity. In addition, the reduction in long-term debt is considered as a positive development
in terms of the sustainability of the financial structure of the Company. However, the increase in short-term
liabilities reveals that the Company needs to pay more attention to liquidity management. The Company
continued to support sustainable growth strategies by maintaining a balance between debt management,
profitability targets and investment strategies. In 2022, the significant increase in sales revenues and
profitability indicates a strong improvement in the overall financial performance of the business. However,
the rapid increase in costs and fluctuations observed in the income statement point to the need for more
effective cost management in the future. According to the results of the vertical percentage analysis, it is
seen that Enterprise A has a stronger financial structure compared to the sector averages. While the high
equity ratio increases the financial resilience of the company, the low short-term borrowing ratio is
considered as a positive indicator in terms of risk management. However, the low current asset ratio
indicates that a more careful and proactive approach should be adopted in liquidity management. The high
level of the Company's fixed assets indicates that the Company pursues a strategic investment policy
towards long-term growth targets. Considering the sectoral dynamics, ensuring a strategic balance in the
resource structure and strengthening liquidity management are critical for sustainable growth targets. The
performance of Enterprise A in 2022 is noteworthy with its strong gross profit margin, effective operational
management and high net profitability ratios. This clearly demonstrates the company's operational
efficiency and success in achieving its profitability targets. On the other hand, the high ratio of marketing
expenses indicates that the effectiveness of these expenditures should be analysed in more detail. The ratio
analysis of Enterprise A for 2022 reveals that its financial structure is in a strong position compared to the
sector averages. The Company's performance in basic liquidity indicators such as current ratio, liquidity
ratio and cash ratio is above the sector averages, indicating that its capacity to meet its short-term liabilities
is high and liquidity risk is at low levels. Healthy cash flow and effective liquidity management are among
the key factors supporting the Company's financial stability. However, although the company has achieved
or exceeded the sector averages in areas such as inventory management, receivable collection and working
capital utilisation, there is a need for improvement in the effective utilisation of tangible fixed assets, asset
turnover and debt repayment processes. When analysed in terms of borrowing ratios, it is seen that
Enterprise A follows an equity-weighted financing strategy that minimises the borrowing risk. The fact that
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the debt ratio is well below the sector averages and the ratio of equity to total assets is at high levels is
considered as an important advantage that increases the financial resilience of the enterprise. In addition,
the Company's profitability performance is well above the sector averages. High sales profitability largely
compensated for some weaknesses observed in cost management. However, the fact that operating expenses
and interest expenses are high compared to the sector reveals the need for improvement in the cost control
and financial management processes of the enterprise. In general, the superior performance of Enterprise
A in liquidity and profitability ratios clearly demonstrates the soundness of its financial structure and its
competitive advantage in the sector. However, improvements in the efficiency of operational processes and
cost management will further improve the financial strength and sustainable growth capacity of the
enterprise.

Giris

Mubhasebe, bir igletmenin mali nitelikli islemlerinin kaydedilmesi, siniflandirilmasi, 6zetlenmesi,
analiz edilmesi, yorumlanmasi ve raporlanmasi siireglerini kapsayan bir disiplindir. Bu islemler
arasinda, kaydetme, smiflandirma ve Ozetleme, muhasebenin birincil islevleri olarak
tanmimlanirken; analiz etme, yorumlama ve raporlama ise ikincil islevlerdir. Muhasebe, bilgi
iiretimi ve iletisimi saglayan bir sistem olarak bu gorevleri yerine getirir. Mali nitelikteki islemler,
belgeler aracilifiyla muhasebe sistemine aktarilir. Siirecin ilk adimi, bu islemlerin yevmiye
defterine kaydedilmesidir. Ardindan, islemler biiylik defterde siniflandirilir, kesin mizan ve kar-
zarar hesabinda Ozetlenir. Nihai olarak, bilanco ve gelir tablosu gibi muhasebe raporlari
olugturularak bilgi kullanicilarma (yoneticiler, ortaklar, devlet, kredi kurumlari...) sunulur.
Muhasebenin ikincil islevlerini yerine getirme sorumlulugu, isletme muhasebecileri, bilgi
kullanicilar1 ve mali analistlere aittir. Bu siiregte, mali analiz teknikleri kullanilarak mali tablolara
analizler uygulanir ve bu analizlerden elde edilen sonuglar yorumlanir (Comlekei vd., 2006: 1).

Mali analiz teknikleri Karsilagtirmali Tablolar Analizi (Yatay Analiz), Dikey Analiz (Dikey
Yiizde Analizi), Oran Analizi ve Trend Analizi olmak iizere temelde dort grupta toplanabilir. Mali
analizler, bir igletmenin mali durumunu ve faaliyet sonuc¢larini degerlendirmek amaciyla
gerceklestirilen calismalardir. Bu analizler, isletmenin temel ve ikincil hedeflerine ulasip
ulasamadigint belirlemek, eger bu hedeflere ulasamamigsa nedenlerini tespit etmek igin
kullanilmaktadir. Ayrica, isletmenin faaliyetlerinde basari ve etkinlik diizeyini dlgme, iiretim ve
fiyat politikalarini degerlendirme, isletme faaliyetlerini izleme ve kontrol etme gibi alanlarda da
onemli katkilar sunar. Bunun yam sira, mali analizler planlama siireclerini destekler ve olasi
basarisizlik durumlarina karsi 6nleyici tedbirlerin alinmasia yardimct olur. Bu nedenle mali
analizler, isletme yonetiminde stratejik bir arag olarak kritik bir rol oynar (Aydin vd., 2010: 93).

Bu calismanin amaci, Borsa Istanbul’da (BIST) islem goren imalat sektoriindeki isletmeler
arasindan segilen bir deri isletmesinin temel mali tablolar1 olan bilango ve gelir tablosundan elde
edilen veriler 1s18inda mali durumunu degerlendirmektir. Calismanin, mali tablo analizinde
kullanilan yontemleri ayrmtili bir sekilde ele almasi ve bu yontemlerin pratik uygulamalarina
odaklanmasi nedeniyle literatiire 6nemli bir katki saglayacagi diisiiniilmektedir. Bu ¢alismanin
odak noktasi, isletmenin belirli bir doneme ait kisa vadeli mali durumunu ve performansini
ayritil bir sekilde incelemek ve donemler arasindaki degisiklikleri 6ne ¢ikarmaktir. Caligmada,
"Ornek Olay Calismas1" (Event Study) yontemi kullanilmistir. Bu ydntemin uygulandig1 drnek
olaylarda, mali analiz tekniklerinden Karsilastirmali Tablolar Analizi (Yatay Analiz), Dikey
Analiz (Dikey Yiizde Analizi) ve Oran (Rasyo) Analizi kullanilmaktadir. Ancak, uzun vadeli
egilimlerin degerlendirilmesine yonelik bir teknik olan trend analizi, bu ¢alismanin kapsamina
dahil edilmemistir. Arastirma i¢in gerekli mali tablolar, Kamuyu Aydinlatma Platformu’ndan elde
edilmis ve elde edilen veriler Microsoft Office Excel programinda analiz edilerek yorumlanmustir.
Calismanin baslangic asamasinda literatiir taramasi gergeklestirilmis ve isletmenin mali
tablolarindan elde edilen veriler tablo formatinda sunulmustur. Bu tablolardan hareketle analiz
sonuclart degerlendirilmis ve yorumlanmigtir. Analizlerin yorumlanmasi sirasinda Merkez
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Bankast’nin her {i¢ yilda bir yayimladigi sektor raporlarinda yer alan 2022 yilina ait oran analizi
sonugclar ile sektdriin varlik ve kaynak yapisina iliskin veriler de analize katilmistir.

1. Literatiir Ozeti

Akaytay vd. (2015) tarafindan yapilan ¢alismada, farkli faaliyet alanlarinda yer alan isletmelerin
finansal oranlarinin anlamli derecede farklilagip farklilasmadigini incelenmistir. Caligmada,
TCMB’nin 2012 yilina ait 58 alt sektor tablosundan elde edilen 47 finansal oran, ANOVA analizi
ile degerlendirilmistir. Calisma bulgulari, baz1 finansal oranlarin faaliyet alanlarina gore anlaml
farkliliklar gosterdigini ortaya koymaktadir. Bu farkliliklarin, mallar ve hizmetler arasindaki
yapisal farklardan, miisteri profillerinden ve duran varlik yatirimlarindan kaynaklandig
belirlenmistir.

Iskenderoglu vd. (2015) tarafindan yapilan ¢alismada, Tiirkiye enerji sektorii ile Avrupa enerji
sektoriinlin finansal performansini karsilagtirilmas: amaglanmistir. Arastirmada, 2009-2012
yillarina ait TCMB verileri ile Avrupa’da faaliyet gosteren 79 enerji isletmesinin finansal
tablolarindan elde edilen veriler oran analizi yontemiyle incelenmistir. Calisma, likidite, mali
yapi, verimlilik ve karlilik oranlar ¢ergevesinde gergeklestirilmistir. Elde edilen bulgular, Avrupa
enerji sektoriiniin, Tiirkiye enerji sektoriine kiyasla daha giiglii bir finansal performansa sahip
oldugunu gostermektedir. Avrupa enerji sektoriinde kisa vadeli borglarin daha diisiik, likidite
oranlarinin ise daha yiiksek oldugu belirlenmistir.

Kahveci ve Turna (2016) tarafindan yapilan g¢alismada, BIST’te islem goren 11 turizm
isletmesinin finansal performansini degerlendirilmistir. Caligmada, isletmelerin finansal oranlart
hesaplanmis ve bu oranlar TOPSIS yontemi kullanilarak performans puanlarina
donistiiriilmiistiir. Calisma sonuglar1, performans puanlarinin belirlenmesinde etkili olan
oncelikli finansal oranlarin tespit edildigini gostermektedir.

Glimiis vd. (2017) tarafindan yapilan ¢aligmada, BIST’te Metal Esya ve Makine sektdriinde
faaliyet gosteren 27 firmanin finansal performansini TOPSIS yontemiyle analiz etmistir.
Aragtirmada, 2014-2015 yillarma ait bilango ve gelir tablosu verileri kullanilmistir. Elde edilen
sonuclar, en yiiksek ve en diisiik performansa sahip firmalarin siralamalarinda biiytik 6l¢lide
tutarlilik oldugunu gostermektedir. Bununla birlikte, baz1 firmalarin siralamalarinda Snemli
degisiklikler gozlemlenmistir.

Sanalan Bilici ve Aydin (2018) tarafindan yapilan ¢alismada, konaklama isletmeciligi
faaliyetlerini de igeren bir isletmenin mali tablolart finansal analiz ydntemleriyle
degerlendirilmistir. Aragtirmada, 2011-2016 yillarina ait mali tablolar kullanilarak trend analizi,
karsilastirmali tablolar analizi, dikey analiz ve oran analizi yontemleri uygulanmistir. Elde edilen
bulgular, sirketin donen varlik oraninin duran varlik oranina kiyasla daha yiiksek oldugunu, 6z
kaynaklarinda biiytime kaydedildigini, satis gelirleri ile maliyetlerin paralel bir seyir izledigini,
donen varliklar igerisinde nakit ve nakit benzerlerinin en biiyiik paya sahip oldugunu ortaya
koymaktadir. Ayrica, cari oranin normal seviyenin biraz altinda oldugu, asit-test oraninin uygun
bir seviyede bulundugu ve nakit oraninin yiiksek oldugu tespit edilmistir.

Yilmaz ve Aslan (2018) tarafindan yapilan ¢alismada, konaklama ve yiyecek hizmetleri alt
sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal performanslarimi oran analizi yontemiyle
degerlendirilmistir. Calismada, 2013-2015 yillarina ait sektorel bilangolardan elde edilen veriler
kullanilmistir. Calismada, isletme 6lgekleri ile finansal performans gdstergeleri arasinda anlamli
farkliliklar oldugu sonucuna ulasilmistir. Ayrica, kiigiik 6lgekli isletmelerin likidite oranlarimin
zay1f oldugu, buna karsilik biiyiik Slgekli isletmelerin finansal yapilarimin daha giiclii oldugu
belirlenmistir.

Ulker ve Aslan (2020) tarafindan yapilan calismada, BIST Perakende Ticaret Sektoriinde faaliyet
gosteren BIM, Migros ve CarrefourSA’nin finansal performanslarini oran analizi ydntemiyle
incelenmigtir. Calismada, 2015-2018 yillarina ait bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolar
degerlendirilmis ve likidite, faaliyet, mali yapi ile karlilik oranlar1 kullanilmistir. Caligma
bulgulari, likidite oranlar1 agisindan Migros’un en iyi, CarrefourSA’nin ise en zayif durumda
oldugunu gostermektedir. BIM’in stok ve aktif devir hizlari ile faaliyet karlilig1 bakimindan diger
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isletmelere kiyasla daha iyi bir performans sergiledigi belirlenmistir. Ancak hem
CarrefourSA’nin hem de Migros’un net kar oranlarinin diisiik oldugu tespit edilmistir.

Mazman Itik (2021) tarafindan yapilan ¢alismada, BIST te faaliyet gdsteren bir gida isletmesinin
mali tablolar1 analiz edilerek isletmenin finansal durumu degerlendirilmistir. Calismada, 2015-
2019 yillarina ait bilango ve gelir tablolart kullanilmig; Karsilastirmali Analiz, Dikey Analiz,
Trend Analizi ve Oran Analizi teknikleri uygulanmistir. Elde edilen bulgular, isletmenin 2019
yilinda net calisma sermayesinin azaldigini ancak bor¢ Odeme giiciiniin korundugunu
gostermektedir. Bununla birlikte, finansal giderlerdeki artis nedeniyle kér seviyesinin diistiigii
tespit edilmistir.

Glingor (2022) tarafindan yapilan ¢aligmada, ¢aligma sermayesi yonetiminin havacilik sektdriinde
faaliyet gosteren firmalarin finansal performansina etkileri incelenmistir. Bu kapsamda, Amerika
merkezli on havayolu firmasina ait veriler panel veri analizi yontemiyle analiz edilmistir. lk
asamada modelin birim ve zaman etkilerinin gegerliligi test edilmis, ardindan sabit ve rassal etki
modelleri olusturulmus, uygun modelin se¢imi i¢in Hausman testi uygulanmig ve temel varsayim
testleri yapilmustir. Elde edilen bulgular, ¢alismaya en uygun modelin Driscoll-Kraay tahmincisi
oldugunu gostermistir. Analiz sonuglari, net calisma sermayesinin firma performansi iizerinde
giicli ve pozitif etkisinin bulundugunu ortaya koyarken, firmalarin hem 2008 kiiresel finansal
krizden hem de COVID-19 salginindan ciddi 6lgiide olumsuz etkilendigini de gostermistir.

Kiligc Karamahmutoglu (2022) tarafindan yapilan ¢alismada, Covid-19 pandemisinin, BIST te
Ulasgtirma ve Turizm Endekslerinde yer alan isletmelerin finansal performansi iizerindeki etkileri
arastirilmigtir. Bu amagla oran analizi yontemi kullanilarak 16 isletmenin finansal oranlari
incelenmis ve Covid-19 Oncesi ile sonrast donemlerdeki degisimler parametrik olmayan testlerle
degerlendirilmistir. Elde edilen bulgular, pandeminin likidite oranlar iizerinde anlamli bir
etkisinin olmadigini, ancak mali yapi, faaliyet ve karlilik oranlarinda degisimlere yol actigini
gostermektedir. Ulastirma sektoriinde bor¢lanma oranlarmin arttigi, buna karsin turizm
sektoriinde azaldig1 belirlenmistir. Her iki sektorde de karlilik oranlarinin olumsuz etkilendigi
tespit edilmistir.

Glngor (2023) tarafindan yapilan galismada, COVID-19 salgminin Filipinler’deki firmalar
iizerindeki etkileri, sermaye yapisi oranlar1 araciligiyla degerlendirilmistir. Bu dogrultuda,
analizde kriter olarak firmalarin sermaye yapisi oranlari kullanilmig ve analiz siirecinde ¢ok
kriterli karar verme yontemlerinden yararlanilmistir. Kriterlerin agirliklandirilmasinda CRITIC
yontemi, alternatiflerin degerlendirilmesi i¢in ise EDAS yo6ntemi tercih edilmistir. Elde edilen
bulgular, firmalarin sermaye yapis1 agisindan performanslarinin COVID-19’dan birbirine benzer
diizeylerde etkilendigini ya da sermaye yapisinin gérece kati yapisi nedeniyle salginin etkisinin
stnirlt kaldigint gostermistir.

Onocak (2023) tarafindan yapilan ¢aligmada, BIST’te islem goren konaklama isletmelerinin
finansal performansim1 analiz ederek karar alma siireclerinde kullanilabilecek finansal
gostergelerin belirlenmesi amaglanmistir. Bu kapsamda, 2017-2021 yillarin1 kapsayan bes yillik
donemde, isletmelerin finansal performanslar1 CRITIC yontemi ile agirliklandirilmis ve TOPSIS
yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Calismada, bilango ve gelir tablolarindan elde edilen 11
finansal oran performans kriteri olarak kullanilmis ve bu oranlarin agirliklart CRITIC yontemi ile
belirlenmistir. TOPSIS yontemi ile isletmelerin performans siralamasi yapilmis ve MAALT
kodlu isletmenin en yiiksek performansi gosterdigi belirlenmistir. Performans kriterleri ile hisse
senedi getirileri arasinda gii¢lii bir pozitif iligki tespit edilmistir.

Glngor (2024) tarafindan yapilan galismada, BIST te islem goren dort spor kuliibiiniin finansal
performansi incelenmistir. Bu baglamda, CRITIC metodu ile calismada kullanilan kriterler
agirliklandirilmis, SAW metodu ile alternatiflerin performanslar1 degerlenmistir. Elde edilen
bulgular, finansal performans ile sportif basari arasinda bir iliski bulundugunu ortaya koymustur.

Yilmaz (2024) tarafindan yapilan ¢alismada, BIST te Tas ve Toprak Sektoriinde faaliyet gosteren
sirketlerin karlilik oranlarimi etkileyen finansal degiskenleri incelenmistir. Arastirmada, 2009-
2022 donemine ait 12 sirketin verileri panel veri analizi ve logaritmik normalizasyon
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yontemleriyle degerlendirilmistir. Arastirma bulgulari, kisa vadeli yabanci kaynaklarin donen
varliklar ile briit kar/zararin, duran varlik karlilik oranlar1 iizerinde anlamli bir etkisi oldugunu
gostermektedir. Ozellikle, kisa vadeli borglarin etkin yénetiminin duran varhk ve devamli
sermaye karlilik oranlarini artirdigi belirlenmistir. Briit kar/zararin ise net karlilik orani {izerinde
belirleyici bir etkisi oldugu tespit edilmistir.

Tiim bu ¢aligmalar birlikte ele alindiginda, mali analize yonelik literatiiriin zaman igerisinde hem
sektorel cesitlilik kazandigr hem de kullanilan yontemler bakimindan daha kapsamli bir hale
geldigi anlasiimaktadir. Isletmelerin faaliyet gosterdigi sektorlere gore finansal oranlarla anlamli
farkliliklarin g6zlemlenmesi, sektor temelli analizlerin gerekliligini ortaya koyarken; oran analizi,
CRITIC, TOPSIS, SAW, EDAS gibi ¢ok kriterli karar verme yontemleri ile panel veri analizi gibi
tekniklerin uygulanmasi, analizlere analitik derinlik kazandirmaktadir. Buna ek olarak; COVID-
19 gibi kriz donemlerinin finansal oranlar {izerindeki etkisinin incelenmesi, finansal performansin
cevresel faktorlere karsi duyarliligini ortaya koymaktadir. Genel olarak literatiir, isletmelerin
finansal yapilarini; sektoriin Ozellikleri, firma biyiikligi, ekonomik dalgalanmalar ve Kriz
kosullar1 gibi ¢ok boyutlu etkenlerin sekillendirdigini ortaya koymakta; bu gercevede
gerceklestirilecek analizlerin hem yatay hem de dikey karsilagtirmalarla desteklenmesinin
O6nemini vurgulamaktadir.

2. Uygulama
2.1. Karsilastirmah Tablolar Analizi (Yatay Analiz)

Bir isletmenin mali durumunu kendi i¢inde degerlendirmeyi hedefleyen karsilastirmali tablolar
analizi, igletmenin ardisik en az iki ya da daha fazla faaliyet donemine ait mali tablolarindaki
kalemlerde zaman iginde gerceklesen degisimleri belirlemeyi ve bu degisimlerin nedenleri ile
sonuclarini degerlendirmeyi igerir. Bu analiz yontemi, birden fazla yila ait mali tablolarin
karsilastirilmasina dayandigindan, dinamik bir analiz tiirii olarak nitelendirilmektedir (Toroslu,
M. V. ve Durmus, C. N. 2017: 113).

Calismada, karsilagtirmali tablolar analizi kapsaminda 2022 ve 2021 yillarina ait veriler
kullanilarak bilango ve gelir tablosu kalemleri degerlendirilmis ve yorumlanmustir. A Isletmesinin
2021 ve 2022 yillarim1 kapsayan bilango verilerinden elde edilen karsilastirmali tablolar analizi
Tablo 1°de gosterilmektedir.

Tablo 1. A Isletmesinin 2021-2022 Yillar1 Karsilastirmah Bilango Analizi

2021 2022 Mutlak Degisim %
Degisim
VARLIKLAR
Donen Varliklar 421 521 242 886 234 885 464 713 643 110,25
Nakit ve Nakit 147 111619 205 354 810 58 243 191 39,59
Benzerleri
Finansal Yatirimlar 0 265 882 311 265 882 311 -
Kullanmimi Kisith 0 188 457 -
Banka Kredileri 188 457
Vadeye Kadar Elde 0 265 693 854 265 693 854 -
Tutulacak Finansal
Yatirimlar
Ticari Alacaklar 89 273510 189 621 987 100 348 477 112,41
Tliskili Taraflardan 77 822 303 166 442 252 88 619 949 113,87
Ticari Alacaklar
Tliskili Olmayan 11 451 207 23179735 11 728 528 102,42
Taraflardan Ticari
Alacaklar
Diger Alacaklar 7261477 8 740 585 1479108 20,37
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Iliskili ~ Taraflardan
Diger Alacaklar

Mliskili Olmayan
Taraflardan Diger
Alacaklar
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Diger Donen Varliklar

Mliskili Olmayan
Taraflardan Diger
Doénen Varliklar
ARA TOPLAM
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Varliklar

DURAN VARLIKLAR

Finansal Yatirimlar
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Diger Alacaklar
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Diger Alacaklar
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Varliklar

Ertelenmis Vergi
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TOPLAM
VARLIKLAR
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KISA VADELI
YUKUMLULUKLER
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Borg¢lanmalar
Mliskili Olmayan
Taraflardan Kisa Vadeli
Borglanmalar
Banka Kredileri
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Islemlerinden Bor¢lar
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Net Donem Kari veya 46 351 875 287 394 121 241 042 246 520,03
Zarari

TOPLAM 635 435 046 1283019 945 647 584 899 101,91
KAYNAKLAR

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, 2024

A Isletmesi'nin 2021-2022 yillarina ait karsilastirmali bilango analizi, sirketin finansal yapisinda
onemli degisimlere isaret etmektedir. Varliklar tarafinda, donen varliklar %110,25 oraninda artig
gostererek 886 milyon TL’ye ulasmistir. Bu artig, 6zellikle ticari alacaklardaki %112,41°lik
biiylime ve finansal yatirimlara yapilan 265 milyon TL’lik eklemeyle aciklanmaktadir. Nakit ve
nakit benzerlerindeki %39,59 oranindaki artis ise isletmenin likidite pozisyonunun gii¢lendigini
ortaya koymaktadir. Cari donem vergisiyle ilgili varliklarda %1360,71 gibi olaganiistii bir artig
gozlemlenmesi, isletmenin vergi varlik ve yiikiimliilik yo6netiminde o6nemli bir degisim
yasadigini gostermektedir. Duran varliklar %85,49 artisla 396 milyon TL seviyesine yiikselmis
olup, bu biiyiimede maddi duran varliklar (%89,18) ve 6z kaynak yontemiyle degerlenen
yatinmlar (%179,45) belirleyici olmustur. Bunun yani sira, yatirnm amagli gayrimenkuller
kaleminde gerceklesen 13,74 milyon TL’lik yeni varlik, sirketin uzun vadeli stratejik yatirimlara
yoneldigini gostermektedir.

Kaynaklar agisindan degerlendirildiginde, kisa vadeli yiikiimliiliikler %114,95 oraninda artarak
561 milyon TL’ye ulagsmustir. Bu artis, 6zellikle ticari borglardaki %118,08 ve calisanlara
saglanan faydalara iligkin borglardaki %92,43’1iik artis ile agiklanabilir. Ayrica, donem kar1 vergi
yikiimliligiinde %905,89 oraninda bir artis kaydedilmesi, sirketin karhiligindaki 6nemli
yiikselisi yansitmaktadir. Ote yandan, uzun vadeli yiikiimliiliikler %11,12 oraninda azalma
gostermis, bu diisiiste 6zellikle uzun vadeli borglanmalardaki %31,96 oranindaki azalma dikkat
cekmistir. Bu durum, sirketin bor¢ yonetiminde daha temkinli ve siirdiiriilebilir bir yaklagim
benimsedigini ortaya koymaktadir.

Isletmenin 6z kaynaklar1 %176,06 oraminda artis gostererek 574 milyon TL seviyesine ulagmustir.
Bu artista, net donem kérinin %520,03 oraninda biiyiiyerek 287 milyon TL’ye ulagsmasi belirleyici
olmustur. Ayrica, yeniden degerleme ve Ol¢iim kazanglarindaki %86,47 oranindaki artis, 6z
kaynaklarin gliclenmesine katki saglamistir. Ancak, gecmis yillar karlarinin %75,42 oraninda
azalmasi, onceki donemlerden devreden karlarin biiyilik dl¢iide dagitildigini veya kullanildigini
isaret etmektedir.

A Isletmesinin 2021 ve 2022 yillarin1 kapsayan gelir tablosundan elde edilen karsilastirmali
tablolar analizi Tablo 2’de gosterilmektedir.

Tablo 2. A Isletmesinin 2021-2022 Yillar1 Karsilastirmali Gelir Tablosu Analizi

KAR VEYA ZARAR 2021 2022 Mutlak Degisim %
KISMI Degisim
Hasilat 432 405 300 1 358 955 850 926 550 550 214,28
Satiglarin Maliyeti -240 677 306 -793 746 820 -553 069 514 229,80
TICARI 191 727 994 565 209 030 373 481 036 194,80
FAALIYETLERDEN

BRUT KAR (ZARAR)

BRUT KAR (ZARAR) 191 727 994 565 209 030 373481 036 194,80
Genel Yonetim -15 894 109 -31 500 857 -15 606 748 98,19
Giderleri

Pazarlama Giderleri -103 027 063 -253 249 896 -150 222 833 145,81
Arastirma ve -2086778 -4 267 317 -2 180 539 104,49
Gelistirme Giderleri

Esas Faaliyetlerden 52 170 803 97 298 485 45 127 682 86,50
Diger Gelirler

Esas Faaliyetlerden -55 620 650 -59 572 851 -3952 201 7,11
Diger Giderler

ESAS FAALIYET 67 270197 313 916 594 246 646 397 366,65

KARI (ZARARI)

296
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Tanimlanmig  Fayda 191 399 982 993 791 594 413,58
Planlar1 Yeniden

Olgiim Kazanglari

(Kayiplar), Vergi

Etkisi

DIGER KAPSAMLI 66 956 539 78 901 655 11945 116 17,84
GELIR (GIDER)

TOPLAM KAPSAMLI 113 308 414 366 295 776 252 987 362 223,27
GELIR (GIDER)

Toplam Kapsamli

Gelirin Dagilimu

Ana Ortaklik Paylari 113 308 414 366 295 776 252 987 362 223,27

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, 2024

A Isletmesi'nin 2021 ve 2022 yillarim kapsayan gelir tablosu, firmanin faaliyet performansi ve
karlilik seviyesindeki onemli degisimlere 1sik tutmaktadir. Bu donemde, isletmenin hasilati
%214,28 oraninda artarak 1,35 milyar TL’ye ulasmistir; bu durum, sirketin satis hacminde énemli
bir genislemeyi isaret etmektedir. Ote yandan, satislarin maliyeti %229,80 oraninda bir artisla 793
milyon TL’ye yiikselmistir. Satis gelirlerindeki artisin maliyetlerdeki yiikselis hizinin gerisinde
kalmasz, briit kar marj1 iizerinde olumsuz bir etkide bulunma potansiyeline sahiptir. Buna ragmen,
ticari faaliyetlerden elde edilen briit kar, %194,80 oraninda artigla 565 milyon TL’ye ulagmis ve
sirketin ana faaliyetlerini yiiksek karllik diizeyiyle siirdiirmeye devam ettigini ortaya koymustur.

Sirketin genel yonetim giderleri %98,19, pazarlama giderleri %145,81 ve Ar-Ge giderleri
%104,49 oraninda artig gostermistir. Bu artiglar, biliyliyen operasyonlarin ve artan faaliyet
hacminin dogal bir sonucu olarak degerlendirilmektedir. Bununla birlikte, giderlerin hasilat artig
oraninin gerisinde kalmasi, sirketin operasyonel verimliligini artirdigin1 goéstermektedir. Ayrica,
esas faaliyetlerden elde edilen diger gelirler %86,50 oraninda artarken, esas faaliyetlerden
kaynaklanan diger giderlerde yalnizca %7,10 oraninda smirli bir artis kaydedilmistir. Bu
faktorler, esas faaliyet karinin %366,65 oraninda artisla 313 milyon TL’ye ulagmasini saglamistir.

Sirketin finansman gelirleri %46,52 artisla 83 milyon TL’ye yiikselirken, finansman giderleri
%35,27 azalarak 81 milyon TL’ye gerilemistir. Bu durum, sirketin finansman faaliyetlerinde
iyilesme sagladigini ve net finansman maliyetlerini azalttigin1 gostermektedir. Bu gelismelerin
bir sonucu olarak, siirdiiriilen faaliyetlerden elde edilen vergi oncesi kar, %568,79 gibi dikkate
deger bir artisla 357 milyon TL seviyesine ulagsmustir. Vergi ylikiimliiliikleri %890,36 gibi yiiksek
bir oranla artarak 69 milyon TL’ye ¢ikmistir. Ancak, bu artisa ragmen, dénem kar1 %520,03
oraninda ylkselerek 287 milyon TL’ye ulasmistir. Ayrica, sirketin pay basina kazancinda
%521,28’lik bir artis gerceklesmis ve bu durum, hissedarlarin elde ettigi getirinin 6nemli lgiide
arttigini ortaya koymustur. Diger kapsamli gelir kalemleri incelendiginde, maddi duran varliklarin
yeniden degerleme artislari %20,34 oraninda artis gosterirken, tanimlanmis fayda planlarmin
yeniden 6l¢iim kayiplarinda %458,24 oraninda belirgin bir artis yasanmistir. Bu gelismeler, gelir
tablosunda bazi dalgalanmalara yol agmis olmakla birlikte, toplam kapsaml1 gelir %223,27°lik bir
artisla 366 milyon TL seviyesine ulagsmistir.

2.2. Dikey Yiizde Analizi

Bu calismanin temel amaci, mali tablolarda yer alan her bir kalemin, dahil oldugu toplam
igerisindeki yiizdelik paylarinin yeterli diizeyde olup olmadigini belirlemektir. Mutlak degerlerin
okunmas1 ve karsilastirilmast sirasinda ortaya c¢ikan zorluklara ragmen, bu yoOntemin
uygulanmasi, tablolarin daha kolay anlagilmasini ve ifade edilmesini saglamaktadir. Dikey yiizde
analizi teknigi, birden fazla doneme ait finansal tablolarin yiizde yontemiyle hazirlanarak
karsilastirilmasinda veya aymi sektdrde faaliyet gosteren diger isletmelerle kiyaslanmasinda
kullanilabilecegi gibi, tek bir doneme ait bilanco ile gelir tablosuna da uygulanabilir. Eger bu
teknik birden fazla doneme ait finansal tablolarm ya da aym sektordeki diger isletmelerle
karsilastirilmasi i¢in kullanilirsa, dinamik analiz gergeklestirilmis olur. Diger yandan, tek bir
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doneme ait bilango ve gelir tablosuna uygulanmasi durumunda ise, statik analiz yapilmis olur

(Toroslu, M. V. ve Durmus, C. N. 2017: 119).

Bilangonun yiizdesel olarak ifade edilmesinde asagidaki formiiller kullanilmaktadir:

Genel Toplama Gore= (Kalem x 100) / Aktif veya Pasif Toplam (1)

Grup Toplamina Gore= (Kalem x 100) / Grup Toplamu (2)

Gelir tablosunun yiizdesel olarak ifade edilmesinde ise asagidaki formiil uygulanmaktadir:

(Gelir Tablosu Kalemi x 100) / Net Satislar (3)

Tablo 3’te, A Isletmesi’nin bilango verilerinin dikey yiizde yontemine gore diizenlenmis hali
sunulmaktadir. Dikey yiizde yontemiyle yapilan analizlerde, iki asamali bir yorumlama siireci
takip edilebilir. ilk asamada, her bir kalemin genel toplam igindeki orani incelenirken, ikinci
asamada bu kalemin bagli oldugu grup toplami i¢indeki orani analiz edilmektedir.

Tablo 3. A Isletmesinin 2022 Y1l Dikey Yiizdeler Yontemine Gére Bilango Analizi

2022 Grup Toplamina Genel Toplama Gore
Gore % %
VARLIKLAR
Donen Varliklar 886 234 885 100 69,07
Nakit ve Nakit Benzerleri 205 354 810 23,17 16,00
Finansal Yatirimlar 265882 311 30,00 20,72
Ku!lan-lml Kisitlh Banka 188 457 0,02 0,01
Kredileri
Vadeye Kadar Elde 265 693 854 21,40 20,71
Tutulacak Finansal
Yatirimlar
Ticari Alacaklar 189 621 987 21,40 14,78
Hiskili Taraflardan Ticari 166 442 252 18,78 12,97
Alacaklar
Mliskili Olmayan 23179 735 2,62 1,81
Taraflardan Ticari
Alacaklar
Diger Alacaklar 8 740 585 0,99 0,68
Iliskili Taraflardan Diger 8 454 640 0,95 0,66
Alacaklar
Miskili Olmayan 285 945 0,03 0,02
Taraflardan Diger
Alacaklar
Stoklar 163 022 348 18,39 12,71
Pesin Odenmis Giderler 18 594 040 2,10 1,45
Hiskili Taraflara Pesin 10 095 0,00 0,00
Odenmis Giderler
Mliskili Olmayan 18 583 945 2,10 1,45
Taraflara Pesin Odenmis
Giderler
Cari Donem Vergisiyle 34698 795 3,92 2,70
flgili Varliklar
Diger Donen Varliklar 320 009 0,04 0,02
Mliskili Olmayan 320 009 0,04 0,02
Taraflardan Diger Do6nen
Varliklar
ARA TOPLAM 886 234 885 100 69,07
DURAN VARLIKLAR 396 785 060 100 30,93
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Finansal Yatirimlar

itfa Edilmis Maliyetiyle
Olgiilen Finansal Varliklar
Diger Alacaklar

[liskili Taraflardan Diger
Alacaklar

Miskili Olmayan
Taraflardan Diger
Alacaklar

Oz kaynak Yontemiyle
Degerlenen Yatirimlar

Yatirim Amagcl
Gayrimenkuller
Maddi Duran Varliklar

Kullanim Hakk: Varliklar:

Maddi
Varliklar
Ertelenmis Vergi Varligi

Olmayan Duran
TOPLAM VARLIKLAR
KAYNAKLAR

KISA VADELI
YUKUMLULUKLER

Kisa Vadeli Borglanmalar

Mligkili Olmayan
Taraflardan Kisa Vadeli
Borglanmalar

Banka Kredileri
Kiralama
Islemlerinden Borglar
Diger Kisa Vadeli
Borglanmalar
Uzun Vadeli
Borglanmalarin Kisa
Vadeli Kisimlari

Mligkili Olmayan
Taraflardan Uzun Vadeli
Borg¢lanmalarin Kisa

Vadeli Kisimlari
Banka Kredileri

Ticari Borglar

Iliskili Taraflara Ticari
Borglar

Mliskili Olmayan
Taraflara Ticari Borglar

Igdir Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, Ekim 2025 (40)

7906 388 1,99
7906 388 1,99
15 328 445 3,86
14 853 098 3,74
475 347 0,12
51 908 021 13,08
13 740 000 3,46
236 845 206 59,69
48 040 603 12,11
519 895 0,13
22 496 502 5,67

1283019 945

560 954 660 100
28 671 428 5,11
28 671 428 5,11
5802 017 1,03
22 632 734 4,03
236 677 0,04
57913 139 10,32
57 913 139 10,32
57 913 139 10,32
334737 758 59,67
96 093 671 17,13
238 644 087 42,54

0,62
0,62

1,19
1,16

0,04

4,05

1,07

18,46
3,74

0,04
1,75

100

43,72

2,23
2,23
0,45
1,76
0,02

4,51

4,51

4,51

26,09

7,49

18,60
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Caliganlara Saglanan
Faydalar Kapsaminda
Borglar

Diger Borglar

Mliskili Olmayan
Taraflara Diger Borglar
Ertelenmis Gelirler

(Miisteri Sozlesmelerinden
Dogan  Yikimliiliiklerin

Disinda Kalanlar)
Mliskili Taraflardan
Ertelenmis Gelirler

(Miisteri S6zlesmelerinden
Dogan  Yikiimliliiklerin

Disinda Kalanlar)

Mliskili Olmayan
Taraflardan Ertelenmis
Gelirler (Misteri

Sozlesmelerinden Dogan
Yiikiimliliklerin Disinda
Kalanlar)

Doénem Kari Vergi
Yikimliliga

Kisa Vadeli Karsiliklar

Caliganlara Saglanan
Faydalara Iliskin Kisa
Vadeli Karsiliklar

Diger Kisa  Vadeli
Karsiliklar
ARA TOPLAM

UZUN VADELI
YUKUMLULUKLER

Uzun Vadeli Bor¢glanmalar

Miskili Olmayan
Taraflardan Uzun Vadeli
Borg¢lanmalar

Banka Kredileri

Kiralama
Islemlerinden Borglar

Uzun Vadeli Karsiliklar

Calisanlara Saglanan
Faydalara 1liskin Uzun
Vadeli Karsiliklar
Ertelenmis Vergi
Yikimliliaga
TOPLAM
YUKUMLULUKLER
0Z KAYNAKLAR
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14 420 410

23 046 188

23 046 188

25 363 326

20013 734

5349 592

65 999 499

10 802 912

7 553 657

3 249 255

560 954 660

148 000 778

94 192 257

94192 257

71113 602

23 078 655

7764031

7764 031

46 044 490

708 955 438

574 064 507

2,57

411

411

4,52

3,57

0,95

11,77
1,93

1,35

0,58
100

100

63,64

63,64

48,05

15,59

5,25

5,25

31,11

100

1,12

1,80

1,80

1,98

1,56

0,42

5,14
0,84

0,59

0,25
43,72

11,54

7,34

7,34

5,54

1,80

0,61

0,61

3,59
55,26

44,74
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Ana Ortakhga Ait Oz 574064 507 100 4474
kaynaklar
Odenmis Sermaye 49 221 970 8,57 3,84
Sermaye Diizeltme 5 500 255 0,96 0,43
Farklar1
Kar veya Zararda 170 150 739 29,64 13,26
Yeniden
Siniflandirilmayacak

Birikmis Diger Kapsamli
Gelirler (Giderler)
Yeniden Degerleme ve 170 150739 29,64 13,26
Olgiim Kazanglar
(Kayiplar)
Maddi Duran Varlik 176576 661 30,76 13,76
Yeniden Degerleme
Artislart (Azaliglar)
Tanimlanmig Fayda -6 425922 -0,55 -0,24
Planlar1 Yeniden Olgiim
Kazanglar1 (Kayiplari)

Kardan Ayrilan 3124 610 0,54 0,24
Kisitlanmis Yedekler

Gegmis Yillar Karlari veya 58 672 812 2,51 1,12
Zararlar1

Net Donem Kari veya 287 394121 50,06 22,40
Zarar1

TOPLAM KAYNAKLAR 1283019 945 100

Kaynak: Kamuyu Aydmlatma Platformu, 2024

A Isletmesinin 2022 y1l1 bilangosu, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 (TCMB) verilerine gére
deri iirlinleri imalat sektoriiniin ortalamalariyla kiyaslandiginda, varlik ve kaynak yapisi1 a¢isindan
belirgin farkliliklar igermektedir. Sektor genelinde donen varliklar toplam varliklarin
%82,67’sini, duran varliklar ise %]17,33’iinii olustururken, A Isletmesinde donen varliklar
%69,07, duran varliklar ise %30,93 oraninda gergeklesmistir. Bu durum, isletmenin sektore
kiyasla daha diisiik bir likidite esnekligine sahip oldugunu ancak uzun vadeli sabit yatirimlara
agirlik verdigini ortaya koymaktadir. Donen varliklar icinde finansal yatirmlarin %20,72 gibi
yiiksek bir orana sahip olmasi, igletmenin kisa vadeli nakit yonetiminde stratejik bir yaklagim
benimsedigini gostermektedir.

Kaynak yapis1 agisindan incelendiginde, sektorde kisa vadeli yabanci kaynaklarin oram %60,84,
uzun vadeli yabanci kaynaklarin oramt %9,07, 6z kaynaklarin orami ise %30,09 olarak
belirlenmistir. Buna karsin, A Isletmesinde bu oranlar sirasiyla %43,72, %11,54 ve %44,74
diizeyinde gerceklesmistir. A Isletmesinin kisa vadeli yabanci kaynak oraninin sektdr
ortalamasimin altinda, uzun vadeli yabanci kaynak oranmnin ise iizerinde olmasi, bor¢lanma
stratejisinde daha uzun vadeye odaklandigini isaret etmektedir. Ticari borglarin toplam igindeki
%26,09’luk pay1 ise, isletmenin operasyonel faaliyetlerinden kaynaklanan borglarimin sektor
ortalamasina kiyasla daha yonetilebilir seviyede oldugunu gostermektedir.

A Isletmesinin %44,74 olarak gerceklesen 6z kaynak orani, sektor ortalamasi olan %30,09’un
oldukga iizerindedir. Bu durum, isletmenin saglam bir sermaye yapisina sahip oldugunu ve dig
finansman gereksinimini biiyiik 6l¢iide sinirladigint gostermektedir. Bunun yani sira, net donem
karmin 6z kaynaklar i¢indeki %22,40’l1k orani, isletmenin karliliginin sermaye birikimine 6nemli
bir katkida bulundugunu ortaya koymaktadir.

302



Mali Tablolar Analizi: Bir Deri Isletmesi Uzerine Inceleme

Tablo 4. A Isletmesinin 2022 Yili Dikey Yiizdeler Yontemine Gore Gelir Tablosu Analizi

KAR VEYA ZARAR KISMI 2022 %
Hasilat 1 358 955 850 100
Satiglarin Maliyeti -793 746 820 -58,41
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 565 209 030 41,59
BRUT KAR (ZARAR) 565 209 030 41,59
Genel YoOnetim Giderleri -31 500 857 -2,32
Pazarlama Giderleri -253 249 896 -18,64
Arastirma ve Gelistirme Giderleri -4 267 317 -0,31
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 97 298 485 7,16
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -59 572 851 -4,38
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 313916 594 23,10
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 7622786 0,56
Oz kaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Karlarindan

(Zararlarindan) Paylar 33333168 2,45
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET

KARI (ZARARI) 354 872 548 26,11
Finansman Gelirleri 83577610 6,15
Finansman Giderleri -81 449 977 -5,99
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI

(ZARARI) 357 000 181 26,27
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -69 606 060 -5,12
Dénem Vergi (Gideri) Geliri -65 999 499 -4,86
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -3606 561 -0,27
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 287 394 121 21,15
DONEM KARI (ZARARI) 287 394 121 21,15
Doénem Karinin (Zararinin) Dagilimi

Ana Ortaklik Paylari 287 394 121 21,15
Siirdiiriilen Faaliyetlerden Pay Basina Kazang 0,0584 4,30
DIGER KAPSAMLI GELIR KISMI

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacaklar 78 901 655 5,81
Maddi Duran Varliklar Yeniden Degerleme Artislar

(Azalislarr) 92 872 931 6,83
Tanimlannis Fayda Planlar1 Yeniden Olgiim Kazanglari

(Kayiplarr) -4 273 882 -0,31
Kar veya Zararda Yeniden Smiflandirilmayacak Diger

Kapsamli Gelire Iligkin Vergiler -9 697 394 -0,71
Maddi Duran Varliklar Yeniden Degerleme Artiglart

(Azaliglar), Vergi Etkisi -10 680 387 -0,79
Tamimlanmis Fayda Planlar1 Yeniden Olgiim Kazanglari

(Kayiplari), Vergi Etkisi 982 993 0,07
DIGER KAPSAMLI GELIR (GIDER) 78 901 655 5,81
TOPLAM KAPSAMLI GELIR (GIDER) 366 295 776 26,95
Toplam Kapsamli Gelirin Dagilimi

Ana Ortaklik Paylari 366 295 776 26,95

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu, 2024

A Isletmesinin 2022 yila ait gelir tablosunun dikey yiizdeler yéntemiyle yapilan analizi,
isletmenin finansal performansinin giiglii ve siirdiiriilebilir bir yapiya sahip oldugunu
gostermektedir. Toplam hasilat 1.358.955.850 TL olarak ger¢eklesmis, satiglarin maliyeti ise bu
tutarin %58,41'ini olusturmustur. Buna bagli olarak, briit kar marji %41,59 gibi dikkate deger bir
seviyeye ulasmistir. Bu durum, isletmenin iiretim maliyetlerini etkili bir sekilde yonetebildigini

ve satiglardan tatmin edici bir kar elde ettigini ortaya koymaktadir.
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Faaliyet giderleri analiz edildiginde, genel yonetim giderlerinin %2,32, pazarlama giderlerinin ise
%18,64 oraninda gergeklestigi goriilmektedir. Pazarlama giderlerinin yiiksekligi, A Isletmesinin
pazar paymi genisletme ve marka bilinirligini artirma yoniinde stratejik adimlar attigim
disiindirmektedir. Diger yandan, Ar-Ge giderlerinin %0,31 seviyesinde kalmasi, bu alanda
yapilan yatirimlarin sinirlt oldugunu ortaya koymaktadir. Esas faaliyetlerden elde edilen diger
gelirler %7,16 oraninda pozitif bir katki saglarken, diger giderler %4,38 seviyesinde kalmistir.
Bu durum, esas faaliyet karliliginin gii¢lii bir sekilde korunmasina olanak tanimaktadir.

Esas faaliyet kari, toplam hasilatin %23,10’u diizeyinde gergeklesmis olup, bu oran igletmenin
ana faaliyetlerinden elde ettigi gelirin giiclii ve siirdiiriilebilir bir yapiya sahip oldugunu
gostermektedir. Finansman gelirlerinin %6,15, finansman giderlerinin ise %35,99 oraninda
gerceklesmesi, finansal risklerin kontrol altinda tutuldugunu ortaya koymaktadir. Siirdiiriilen
faaliyetler vergi oncesi kar %26,27 gibi oldukca yiiksek bir seviyeye ulasirken, ddnem sonunda
net karlilik oram1 %21,15 olarak kaydedilmistir. Bu durum, A Isletmesinin operasyonel
verimliligini ve karliligini agik bir sekilde ortaya koymaktadir. Diger kapsaml1 gelir kalemleri
incelendiginde, toplam kapsamli gelirin %26,95 seviyesinde gergeklestigi goriilmektedir.
Ozellikle maddi duran varliklarin yeniden degerlemesinden kaynaklanan artislar, kapsamli gelire
onemli bir katki saglamistir.

2.3. Oran Analizi

Tablo 5. A Isletmesinin 2022 Y1li Likidite Oranlar1 ve Merkez Bankas1 Ortalamalari

Likidite Oranlar 2022 Yih Sirket Ortalamasi 2022 Yih Merkez Bankasi
Ortalamalar:t (deri ile ilgili
iiriinlerin imalat1 sektorii)

Cari Oran? 1,58 1,44
Likidite (Asit-Test) Orani® 1,29 0,82
Nakit Oran* 0,84 0,27

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 2022

Cari oran i¢in genel kabul goren kural, bu oranin 2 seviyesinde olmasidir. Bu durumda, her 1
liralikk kisa vadeli yabanci kaynaga karsilik 2 liralik donen varligin bulunmasi uygun
goriilmektedir. Cari oran, donen varliklarin herhangi bir deger kayb1 yasamadan kisa vadeli
yiikiimliiliikleri ne 6lgiide karsilayabilecegini gosterir. Bir bagka deyisle cari oran, kreditorler i¢in
bir giiven marj1 Slgiitiidiir. Ozetle, cari oran bir isletmenin kisa vadeli bor¢ ddeme kapasitesini
ifade eder. Gelismekte olan iilkelerde ise cari oranin 1,5 seviyelerinde olmas1 yeterli kabul
edilmektedir. Yapilan analizde A Isletmesinin cari orani 1,58 olarak hesaplanmis ve bu deger
sektor ortalamasi olan 1,44'ln {lizerinde yer almaktadir. Bu sonug, sirketin kisa vadeli
yiikiimliiliklerini donen varliklari ile giivenli bir sekilde karsilayabildigini ve likidite yonetiminde
basarili oldugunu gostermektedir.

Likidite (Asit-Test) orani i¢in genel kabul goren deger 1 seviyesidir. Bu oran, her 1 liralik kisa
vadeli yabanci kaynaga karsilik, bu borcun 6denmesinde kullanilabilecek 1 liralik donen varlik
bulundugunu ifade eder. Likidite oran1 agisindan degerlendirildiginde, A Isletmesi’nin oran1 1,29
olup, sektor ortalamasi olan 0,82’nin olduk¢a lizerinde bir seviyededir. Stoklarin donen
varliklardan ¢ikarilmasiyla yapilan daha muhafazakar bir analizde dahi, sirketin kisa vadeli
yiikiimliiliklerini stoklara bagimli kalmadan karsilayabilme kapasitesinin giiglii oldugu
goriilmektedir. Bu durum, sirketin nakit ve nakit benzeri varliklardaki yeterliligini ve likidite
saglamligini teyit etmektedir.

2 Donen Varliklar/Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
3 Dénen Varliklar-Stoklar/Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
4 Hazir Degerler/Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
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Nakit oraninin 1’den biiyiikk olmamasi ve 0,20’nin altina diismemesi genel olarak istenen bir
durumdur. Bu oran, her 1 liralik kisa vadeli yabanci kaynaga karsilik donen varliklar iginde 1
liralik hazir deger bulundugunu ifade eder. Elde edilen nakit orami verileri, sirketin likidite
yonetimindeki etkinligini bir kez daha gozler dniine sermektedir. A Isletmesi’nin nakit orani1 0,84
olarak hesaplanmis olup, bu oran sektor ortalamasi olan 0,27 seviyesinin oldukea tizerindedir. Bu
durum, sirketin nakit ve nakit benzeri varliklarimin gii¢lii oldugunu ve ani nakit ihtiyaglarin
karsilayabilme kapasitesine sahip oldugunu gostermektedir.

Tablo 6. A Tsletmesinin 2022 Y1il1 Etkinlik Oranlar1 ve Merkez Bankas1 Ortalamalar1

Etkinlik Oranlar: 2022 Yih Sirket Ortalamasi 2022 Yih Merkez Bankasi
Ortalamalarn1 (deri ile ilgili
iiriinlerin imalati1 sektorii)

Aktif Devir Hizi® 1,06 1,20
Calisma Sermayesi Devir Hizi® 1,53 1,50
Net Caligma Sermayesi Devir 4,18 5,00
Hiz1’

Maddi Duran Varliklar Devir 5,74 21,90
Hiz®

Alacak Devir Hiz1° 7,17 7,10
Alacaklarin Tahsil Siiresil® 50,21 -
Stok Devir Hizi!! 5,00 4.6
Stok Devir Siiresi'? 73 -
Bor¢ Devir Hiz1? 2,40 7,50

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 2022

A Isletmesinin 2022 y1l1 etkinlik oranlarmin, Merkez Bankas1 tarafindan yayrmlanan deri iiriinleri
imalat sektorii ortalamalari ile karsilagtirildiginda, sirketin bazi alanlarda sektor ortalamalarini
yakaladigini, bazi alanlarda ise iyilestirme ihtiyaci duydugunu gostermektedir. Aktif devir hizi,
igletmenin tiim varliklarin1 ne kadar verimli kullandigini 6lgen bir gostergedir ve her bir liralik
varligimn olusturdugu satis1 ifade eder. Genel kabul goren aralik 2 ile 4 arasinda olup, A
Isletmesinin 1,06 olan aktif devir hizi, sektor ortalamasi olan 1,20’nin altinda kalmistir. Bu
durum, isletmenin varliklarin1 gelir yaratma siirecinde tam anlamiyla etkin kullanamadigini
ortaya koymaktadir.

Net ¢alisma sermayesi devir hiz1 ise isletmenin net ¢aligma sermayesini (donen varliklar ile kisa
vadeli borglar arasindaki fark) satisa donistiirme hizini gosterir. Bu oranin yiiksek olmasi,
isletmenin net ¢aligma sermayesinin etkin kullanimiyla daha fazla satis iiretildigini; diisiik olmast
ise sermaye kullamim etkinliginde zay1flik yasanabilecegini ifade eder. A Isletmesinin net calisma
sermayesi devir hiz1 4,18 olarak gerceklesmis ve sektor ortalamasi olan 5,00’in gerisinde
kalmigtir. Bu durum, isletmenin calisma sermayesi verimliliginde iyilestirme yapilmasi
gerektigine isaret etmektedir. Calisma sermayesi devir hizi, isletmenin ¢alisma sermayesini ne
kadar verimli kullandigini gosteren bir finansal orandir. Oranin yiiksek olmasi, igletmenin dénen
varliklarini verimli kullanarak satiglarini artirdigina isaret ederken; diisiik bir oran, sermayenin
verimli kullanilmadigini ve olas likidite sorunlarina isaret eder. A Isletmesinin caligma sermayesi
devir hiz1 1,53 olarak gerceklesmis ve sektor ortalamasi olan 1,50 seviyesine yakin bir performans

5 Net Satiglar / Aktif Toplam

6 Net Satislar / Dénen Varliklar

7 Net Satiglar / Dénen Varliklar - KVYK

8 Net Satiglar / Maddi Duran Varliklar

9 Net Satislar / Ticari Alacaklar

10360 / Alacak Devir Hiz1

1 Satiglarm Maliyeti / Ortalama Stok

12365 / Stok Devir Hiz1

13 [Satiglarin Maliyeti+(Stoklar-Stoklart.1)] / Ticari Borglar
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gostermektedir. Bu durum, sirketin kisa vadeli faaliyetlerin finansmaninda ¢alisma sermayesini
etkin bir sekilde kullandigin1 ortaya koymaktadir.

Alacak devir hizi, bir isletmenin alacaklarini hangi siklikta tahsil ettigini ve alacak tahsilatindaki
etkinligini degerlendiren bir finansal performans gostergesidir. Oranin yiiksek olmasi, isletmenin
likiditesinin arttigim ve etkin bir tahsilat politikas1 uygulandigini gosterirken; diisiik bir oran,
tahsilat siireclerinde aksakliklar yagsandigina isaret eder. Alacak devir hizi ile alacaklarin tahsil
stiresi arasinda ters yonlii bir iliski mevcuttur. Alacaklarin tahsil siiresi, isletmenin alacaklarini
ka¢ giinde bir tahsil ettigini belirtir ve bu siirenin diisiitk olmasi tercih edilen bir durumdur. A
Isletmesinin alacak devir hiz1 7,17 olarak gerceklesmis ve sektor ortalamasi olan 7,10 ile paralel
bir seyir izlemektedir. Buna bagli olarak, alacaklarin tahsil siiresi 50,21 giin olarak hesaplanmistir.
Bu durum, isletmenin alacaklarin1 makul bir siire icerisinde tahsil ettigini ve alacak yonetiminde
etkin bir performans sergiledigini gostermektedir.

Stok devir hizi, isletmenin stoklarini ne derecede etkin yonettigini gosteren 6énemli bir finansal
gostergedir. Oranin yiiksek olmasi, kar marjinin sabit kalmasi kosuluyla, stoklarin hizli bir sekilde
satildigini ve bu durumun istenen bir sonu¢ oldugunu ifade eder. Ancak, oran yiiksek olsa da
stoklarin diisiik fiyatlarla elden cikarilmasi, etkin bir stok politikast olmadigini gosterebilir. Bu
nedenle, stok devir hiz1 stok devir siiresi ile birlikte degerlendirilmelidir. A isletmesinin stok devir
hiz1 5,00 olarak ger¢eklesmis ve sektor ortalamasi olan 4,6 nin lizerinde yer almigtir. Bu durum,
stoklarin daha hizli bir sekilde satildigini ve isletmenin stok yonetiminde etkin bir performans
sergiledigini gostermektedir. Stok devir siiresi ise 73 giin olarak hesaplanmis olup, bu sonug
isletmenin stok yonetimi agisindan olumlu bir gosterge sunmaktadir.

Maddi duran varlik devir hizi, isletmenin maddi duran varliklarini ne kadar verimli kullandigin
Olcen bir gostergedir. Bu oran, maddi duran varliklarin kag kat1 kadar satis gergeklestirildigini
gostermektedir. A Isletmesinin maddi duran varlik devir hiz1 5,74 olarak gergeklesmis ve sektor
ortalamasi olan 21,90’ oldukga altinda kalmistir. Bu durum, sabit varliklarin kullaniminda
verimlilik sorunu yasandigini ve kapasite kullanim oranlarinin iyilestirilmesi gerektigini agikga
ortaya koymaktadir. Bor¢ devir hizi, isletmenin ticari borglarini ne derece etkin yonettigini
gosteren bir finansal gostergedir. Oranin yiiksek olmasi, isletmenin borglarini hizli bir sekilde
ddedigini ve bu durumun finansal istikrar1 sagladigini gosterir. A Isletmesinin borg devir hiz1 2,40
olarak ger¢eklesmis ve sektor ortalamasi olan 7,50’nin oldukga gerisinde kalmigtir. Bu durum,
ticari borglarin 6deme siirecinde bir yavaslik oldugunu ve tedarikgilere yonelik bor¢ 6deme
yOnetiminin yeniden gézden gecirilmesi gerektigini ortaya koymaktadir.
Tablo 7. A Isletmesinin 2022 Y1l Bor¢ Oranlar1 ve Merkez Bankasi Ortalamalari

Bor¢ (Kaldirag) Oranlar: 2022 Yih Sirket Ortalamas1 2022 Yii Merkez Bankasi
(%) Ortalamalar1 (deri ile ilgili

iiriinlerin imalat1 sektorii)
(%)

Borg Orani* 55,26 69,40

Oz kaynaklar / Aktif Toplam1 44,74 30,60

Orani®®

Oz kaynaklar / Yabanct Kaynak 80,97 48,50

Toplami Oram®

KVYK / Kaynak (Pasif) 43,72 60,70

Toplami Oram?’

UVYK /| Kaynak (Pasif) 11,54 15,40

Toplami Oram*®

14 Yabanci1 Kaynak Toplami / Aktif Toplami
15 Oz kaynaklar / Varlik (Aktif) Toplan

16 Oz kaynaklar / KVYK + UVYK
YKVYK / Kaynak (Pasif) Toplami

18 UVYK / Kaynak (Pasif) Toplami
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Maddi Duran Varliklar /UVYK 160,03 190,60
Orani®®

Duran Varliklar / Yabanci 55,97 26,40
Kaynaklar Toplanmi Oram?

Duran Varliklar / Oz kaynaklar 69,12 62,10
Oram?

Donen Varliklar / Aktif (Varlik) 69,07 83,30
Toplami Oram??

Maddi Duran Varliklar (Net) / 18,46 13,40

Varlik (Aktif) Toplami Oram?®
Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 2022

A Isletmesi'nin 2022 yili bor¢ oranlari, TCMB’nin deri iiriinleri imalat sektorii icin belirledigi
ortalamalarla karsilastirildiginda, isletmenin daha saglam bir finansal yapiya sahip oldugu
goriilmektedir. Borg orani, isletmenin varliklarinin ne kadarinin borgla finanse edildigini gosteren
onemli bir gostergedir. A Isletmesinin bor¢ oram1 %55,26 olarak gerceklesmis ve sektdr
ortalamasi olan %69,40’1n oldukca altinda seyretmistir. Bu durum, isletmenin finansmaninda
daha diisiik bir borg¢ yiikii tagidigini ve 6z kaynaklara daha fazla 6nem verdigini gostermektedir.
Ote yandan, toplam varliklarin ne kadarinin 6z kaynaklarla finanse edildigini gosteren Oz
kaynaklar/Aktif Toplamu orani %44,74 olup, sektor ortalamasi olan %30,60’m oldukga
iizerindedir. Bu durum, A Isletmesi’nin faaliyetlerini 6z kaynak agirlikli bir finansman politikasi
ile yiirtittiigiinii ve finansal riskinin daha diisiik seviyede oldugunu agikca ortaya koymaktadir.

Isletmenin finansman yapisindaki 6z kaynak ve bor¢ dengesini analiz etmek icin kullanilan
onemli bir finansal gosterge olan Oz kaynaklar/Yabanci Kaynaklar Toplami orani, A
Isletmesi'nde %80,97 olarak gergeklesmis ve sektdr ortalamasi olan %48,50 nin oldukga iizerinde
seyretmistir. Bu oran, A Isletmesi’nin bor¢lanmaya kiyasla 6z kaynak kullanimina agirlik vererek,
sektor genelinden daha avantajli bir konumda oldugunu gostermektedir. Bu durum, isletmenin
finansal istikrarini artirarak borg riskini minimize ettigini ve saglam bir finansman yapisina sahip
oldugunu ortaya koymaktadir.

Ayrica, bir isletmenin toplam kaynaklarinin ne kadarinin kisa vadeli bor¢lardan olustugunu
gbsteren kisa vadeli yabanci kaynaklarin toplam pasiflere oram, A Isletmesi'nde %43,72 olarak
gerceklesmis ve sektor ortalamasi olan %60,70’in altinda kalmistir. Benzer sekilde, bir igletmenin
toplam kaynaklarinin ne kadarinin uzun vadeli borglardan olustugunu gosteren uzun vadeli
yabanci kaynaklarin pasiflere orant da %11,54 olup, sektor ortalamasi olan %15,40’n altinda
seyretmektedir. Bu durum, A Isletmesi’nin borg yiikiiniin hem kisa hem de uzun vadede sektor
ortalamasina kiyasla daha diisiikk oldugunu ve isletmenin finansal yapisinin daha saglam bir
goriinlime sahip oldugunu ortaya koymaktadir. Bunun yani sira, bir isletmenin toplam
varliklariin ne kadarinin maddi duran varliklardan olustugunu gosteren maddi duran varliklarin
toplam varliklara oram, A Isletmesi’'nde %18,46 olarak gerceklesmis, sektdr ortalamasi olan
%13,40’1n iizerinde seyretmistir. Bu durum, A Isletmesi’nin sektdre kiyasla daha fazla sabit
yatinma sahip oldugunu ve faaliyetlerini sermaye yogun bir yapiyla siirdiirdiiglini
gostermektedir.

19 Maddi Duran Varliklar (Net) / UVYK

2 Duran Varliklar / KVYK + UVYK

2 Dyran Varliklar / Oz kaynaklar

22 Donen Varliklar / Varlik (Aktif) Toplami

23 Maddi Duran Varliklar (Net) / Varlik (Aktif) Toplami
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Ancak, bir igletmenin toplam varliklarinin ne kadarinin dénen varliklardan olustugunu gosteren
donen varliklarin aktiflere orani, A Isletmesi’nde %69,07 olarak gerceklesmis ve sektor
ortalamasi olan %83,30’un altinda kalmistir. Bu durum, kisa vadeli likidite yonetimi agisindan
isletmenin sektdre kiyasla daha siirli bir esneklige sahip olabilecegini diisiindiirmektedir. Buna
karsmn, A Isletmesi’nin giiclii 6z kaynak yapis1 ve diisiik bor¢lanma oranlari, genel anlamda
finansal saghigini ve dayanikliligim artiran énemli gdstergeler olarak 6ne ¢ikmaktadir. Isletmenin
finansman politikalarinin borg¢lanma riskini minimize etmeye odaklandigi ve bu dogrultuda
stirdiiriilebilirlik agisindan olumlu bir strateji izledigi degerlendirilmektedir.

Tablo 8. A Isletmesinin 2022 Yilt Karlilik Oranlar ve Merkez Bankasi Ortalamalart

Karhhk Oranlar: 2022 Yih Sirket Ortalamasi1 2022 Yii Merkez Bankasi
(%) Ortalamalar1 (deri ile ilgili
iiriinlerin imalati sektorii) (%)

1-Kar ile Sermaye Arasindaki

Mliskileri Gosteren Oranlar

Faiz ve Vergi Oncesi Kar 38,87 10,50
(Zarar) /Pasif Toplami Oram

(Ekonomik Rantabilite)?*

Net Kéar / Varlik (Aktif) Toplam1 22,40 4,10
Oram?

2-Kar ile Satislar Arasindaki

Mliskileri Gosteren Oranlar

Faaliyet Kar1 / Net Satiglar 23,10 6,30
Oram?®

Briit Satis Kar1 / Net Satislar 51,59 15,20
Oram?’

Net Kar / Net Satislar Oran1?® 21,15 3,60
Faaliyet Giderleri / Net Satis 21,27 8,00
Oran?®

Faiz Giderleri / Net Satiglar 5,99 1,80
Orani®

3-Kar ile Finansal

Yukiimlalukler Arasindaki

iliskileri Gosteren Oranlar

Faiz ve Vergi Oncesi Kar / Faiz 538,31 798,30
Giderleri Orani®!

Net Kar + Faiz Giderleri / Faiz 452,85 633,40

Giderleri Orani1®?

Kaynak: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 2022

A Isletmesi’nin 2022 yili karlilik oranlar1, Merkez Bankasi’mn deri iiriinleri imalat sektérii icin
belirledigi ortalamalarla karsilagtirildiginda, isletmenin sektor ortalamasinin iizerinde bir
performans sergiledigi goriilmektedir. Bir igletmenin tiim kaynaklarini kullanarak ne kadar kar
elde ettigini gosteren faiz ve vergi 6ncesi karin pasif toplamina orani1 (ekonomik rantabilite), A
Isletmesi’nde %38,87 olarak gergeklesmis ve sektor ortalamasi olan %10,50 nin oldukga iizerinde

24 Vergiden Onceki Kar + Finansman Giderleri / KVYK + UVYK
25 Net Kar (Vergi Sonras1 Kar) / Varlik (Aktif) Toplami

% Faaliyet Kar1 / Net Satig Tutari

27 Briit Satis Kar1 / Net Satislar

28 Net Kar / Net Satislar

29 Faaliyet Giderleri / Net Satiglar

%0 Faiz Giderleri / Net Satiglar

3 Vergiden Onceki Kar + Finansman Giderleri / Faiz Giderleri

32 Net Kar + Finansman Giderleri / Finansman Giderleri
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yer almistir. Benzer sekilde, bir isletmenin toplam varliklarini kullanarak elde ettigi net kar
gosteren net karmn varlik toplamina oran1 %22,40 ile sektdr ortalamasi olan %4,10’un belirgin
sekilde iizerindedir. Bu oranlar, A Isletmesi’nin varlik ve sermaye kullamminda yiiksek bir
etkinlik sergiledigini ve ekonomik anlamda basarili bir performans gosterdigini agik¢a ortaya
koymaktadir.

Kar ile satislar arasindaki iliski incelendiginde, A Isletmesi’nin performansi dikkat ¢ekicidir. Bir
isletmenin ana faaliyetlerinden elde ettigi karin net satiglara oranin1 gosteren faaliyet kari/net
satiglar oran1 %23,10; net satislardan elde edilen briit kar1 ifade eden briit satig kari/net satiglar
orani %51,59; ve net satislardan elde edilen net kér gosteren net kar/net satislar oran1 %21,15
olarak belirlenmistir. Bu oranlar, sektor ortalamalari olan %6,30, %15,20 ve %3,60 ile
karsilastirildiginda, A Isletmesi’nin satis karlilig1 acisindan sektorii acik bir sekilde geride
biraktigini ortaya koymaktadir. Ancak, bir igsletmenin net satiglarina kiyasla faaliyet giderlerinin
biiylikliiglinii gosteren faaliyet giderlerinin net satiglara oran1 %21,27 ile sektor ortalamasi olan
%8,00’in oldukca iizerinde yer almaktadir. Bu durum, isletmenin operasyonel maliyetlerinin
sektore kiyasla daha yiiksek oldugunu gostermektedir. Bununla birlikte, yiliksek satis karliligi, bu
maliyetlerin etkisini dengeleyerek isletmenin karlilik performansini desteklemektedir. Ote
yandan, bir isletmenin net satislarina oranla faiz giderlerinin biyiikligini gosteren faiz
giderlerinin net satiglara oran1 %35,99 olarak gerceklesmis ve sektdr ortalamasi olan %1,80’in
iizerinde seyretmistir. Bu durum, A Isletmesi’nin bor¢lanma maliyetlerinin satislara kiyasla daha
yiiksek oldugunu gostermekte ve finansal maliyetlerin dikkatle yonetilmesi gerektigine isaret
etmektedir.

Kar ile finansal yiikiimliiliikler arasindaki iliskilere bakildiginda, A Isletmesi’nin faiz giderlerini
karsilama kapasitesini gosteren faiz ve vergi oncesi karin faiz giderlerine oran1 %538,31 olarak
hesaplanmistir. Ayrica, isletmenin faiz giderlerini karsilayabilme kapasitesini 6lgen net kar ve
faiz giderlerinin toplaminin faiz giderlerine orami %452,85 olarak belirlenmistir. Bu oranlar,
sektor ortalamalar1 olan %798,30 ve %633,40 ile karsilastirildiginda, A Isletmesi’nin faiz
giderlerini kargilama giiciiniin sektore kiyasla daha diisiik oldugu goriilmektedir. Bu durum,
isletmenin finansal yiikiimliiliiklerini yerine getirme kapasitesinde sektore kiyasla bir zayiflik
oldugunu ve bor¢lanma maliyetlerinin dikkatli bir sekilde yonetilmesi gerektigini ortaya
koymaktadir.

Sonu¢

Caligmanin amaci, BIST biinyesinde islem goren imalat sektoriindeki isletmeler arasindan segilen
bir deri isletmesinin temel mali tablolar1 olan bilango ve gelir tablosundan elde edilen veriler
dogrultusunda mali durumunu degerlendirmektir. Incelenen isletme, imalat sektorii altinda yer
alan bir deri isletmesi olup, kendi faaliyet grubunda 6nemli bir yere sahiptir. Caligmanin amaci
cercevesinde uygulanan mali analiz tekniklerinin sonuglar asagida 6zetlenmistir:

Karsilastirmali tablolar analizi sonuglarina gore, A Isletmesi'nin 2022 yilinda finansal
performansin1 6nemli dlgiide iyilestirdigi goriilmektedir. Toplam varliklarini1 %101,91 oraninda
artirarak yaklasik 1,3 milyar TL seviyesine ulagmig ve aktiflerini iki katina ¢ikarmistir. Bu
biiyiime, agirlikli olarak donen varliklar ile 6z kaynaklardaki artistan kaynaklanmaktadir. Ayrica,
uzun vadeli borglarin azaltilmasi, isletmenin finansal yapisinin siirdiiriilebilirligi agisindan olumlu
bir gelisme olarak degerlendirilmektedir. Bununla birlikte, kisa vadeli ylikiimliiliiklerdeki artig,
isletmenin likidite yonetimine daha fazla 6zen gOstermesi gerektigini ortaya koymaktadir.
Isletme, bor¢ yonetimi, karlilik hedefleri ve yatiim stratejileri arasinda dengeyi koruyarak
stirdiiriilebilir bitylime stratejilerini desteklemeye devam etmistir. 2022 yilinda satis gelirleri ve
karliliginda saglanan kayda deger artis, isletmenin genel finansal performansinda giiclii bir
iyilesme oldugunu gostermektedir. Ancak, maliyetlerdeki hizli artis ve gelir tablosunda
gozlemlenen dalgalanmalar, gelecekte daha etkin bir maliyet yonetimi ihtiyacina isaret
etmektedir.
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Dikey yiizde analizi sonuglarina gére, A Isletmesi’nin sektor ortalamalariyla karsilastirildiginda
daha giiglii bir finansal yaprya sahip oldugu goriilmektedir. Oz kaynak oraninin yiiksek olmast,
sirketin finansal dayanikliligini artirirken, diistik kisa vadeli bor¢lanma orani ise risk yonetimi
acgisindan olumlu bir gosterge olarak degerlendirilmektedir. Bununla birlikte, donen varlik
oraninin diisiik olmasi, likidite yonetiminde daha dikkatli ve proaktif bir yaklasim benimsenmesi
gerektigini gostermektedir. Sirketin duran varliklarinin yiiksek seviyelerde bulunmasi, uzun
vadeli biiylime hedeflerine yonelik stratejik bir yatinm politikas1 izledigine isaret etmektedir.
Sektorel dinamikler gbz oniine alindiginda, kaynak yapisinda stratejik bir dengenin saglanmasi
ve likidite yonetiminin giiclendirilmesi, siirdiiriilebilir biiylime hedefleri acgisindan kritik bir
oneme sahiptir. A Isletmesi’nin 2022 yili performansi, giiglii briit kir marj1, etkin faaliyet
yonetimi ve yiiksek net karlilik oranlari ile dikkat ¢ekmektedir. Bu durum, sirketin operasyonel
verimliligini ve karlilik hedeflerine ulasmadaki basarisini agik¢a ortaya koymaktadir. Bunun yani
sira, pazarlama giderlerinin yliksek orani, bu harcamalarin etkinliginin daha ayrintili bir sekilde
incelenmesi gerektigini gostermektedir.

A Isletmesi’nin 2022 yili oran analizi, finansal yapismin sektdr ortalamalarma kiyasla giiglii bir
konumda oldugunu ortaya koymaktadir. Cari oran, likidite oran1 ve nakit oran1 gibi temel likidite
gostergelerinde sektor ortalamalarinin {izerinde bir performans sergileyen isletme, kisa vadeli
yiikiimliiliiklerini karsilama kapasitesinin yiiksek oldugunu ve likidite riskinin diisiik seviyelerde
seyrettigini gostermektedir. Saglikli nakit akisi ve etkin likidite yonetimi, sirketin finansal
istikrarin1 destekleyen temel unsurlar arasinda yer almaktadir. Bununla birlikte, stok yonetimi,
alacak tahsilat1 ve calisma sermayesi kullanimi gibi alanlarda sektor ortalamalarini yakalamis
veya asmis olmasina ragmen, maddi duran varliklarin etkin kullanimi, aktif devir hizi ve borg
O0deme siireglerinde 1iyilestirmeye ihtiyag duyulmaktadir. Borglanma oranlari agisindan
incelendiginde, A Isletmesi’nin borglanma riskini minimize eden ve 6z kaynak agirlikli bir
finansman stratejisi izledigi goriilmektedir. Bor¢ oraninin sektor ortalamalarinin oldukga altinda
olmas1 ve 6z kaynaklarin toplam aktiflere oranmin yiiksek seviyelerde seyretmesi, isletmenin
finansal dayanikliligini artiran 6nemli bir avantaj olarak degerlendirilmektedir. Bunun yamn sira,
sirketin karlilik performansi sektor ortalamalarinin oldukga iizerinde gerceklesmistir. Yiiksek
satig karliligi, maliyet yonetiminde gozlemlenen bazi zayifliklar: biiyiik Olciide telafi etmistir.
Ancak, faaliyet giderleri ve faiz giderlerinin sektdre kiyasla yiiksek olmasi, isletmenin maliyet
kontrolii ve finansal yonetim siireglerinde iyilestirme yapilmasi gerektigini ortaya koymaktadir.
Genel olarak, A Isletmesi’nin likidite ve karlihk oranlarinda sergiledigi iistiin performans,
isletmenin finansal yapisinin saglamligimi ve sektordeki rekabet avantajin1 agikg¢a ortaya
koymaktadir. Bununla birlikte, operasyonel siireclerin verimliligi ve maliyet yonetimi alanlarinda
yapilacak iyilestirmeler, isletmenin finansal giiclinii ve siirdiiriilebilir biiylime kapasitesini daha
da ileriye tasiyacaktir.

Bu ¢aligmanin, mali analiz literatiiriinde son yillarda 6ne ¢ikan yontemsel gesitlilik ve sektorel
temelli yaklasimlar ile uyumlu bir bigimde konumlandig1 diisiiniilmektedir. Ozellikle sektor
farkliliklarinin finansal oranlar lizerindeki etkisini ele alan aragtirmalarla paralellik gosteren bu
calismada, BIST’te islem goren imalat sektoriine ait bir igletme Ornek alinarak mali analiz
gerceklestirilmistir. Karsilagtirmali tablolar analizi, dikey analiz ve oran analizi gibi temel
tekniklerin uygulamali olarak kullanilmasi, caligmanin yontemsel agidan literatiire katki
sunabilecegi seklinde degerlendirilmektedir. Ayrica, 6rnek olay caligmasi ile isletmenin kisa
vadeli mali durumu ayrintili bi¢imde analiz edilmis; analiz siirecinde sektdr ortalamalariyla
karsilastirmalar yapilarak ¢alismaya derinlik saglanmaya ¢aligilmustir.,

Bu konuya iliskin olarak gelecekte gergeklestirilecek ¢aligmalarda, benzer mali analizlerin imalat
sektoriiniin farkli alt sektorlerine yayginlastirilmasi Onerilmektedir. Bu sayede, sektorel
farkliliklarin finansal oranlar iizerindeki etkileri daha kapsamli ve karsilastirmali bigimde
degerlendirilebilecektir. Ayrica, analiz kapsaminin zaman bakimindan genisletilmesi ve farkli
analiz tekniklerinin kullanilmasi, isletmelerin finansal tablolarinda zaman i¢inde meydana gelen
degisimlerin daha ayrintili bir bigimde analiz edilmesini miimkiin kilacaktir.
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Catisma beyam

Makalenin yazari, bu ¢aligma ile ilgili taraf olabilecek herhangi bir kisi ya da finansal kurulus ile iligkisi
bulunmadigini dolayisiyla herhangi bir ¢ikar ¢atismasinin olmadigini beyan eder.

Destek ve tesekkiir
Calismada herhangi bir kurum ya da kurulustan destek alinmamustir.
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