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Bankacilik sisteminin 6nemi 20. Yiizyilin ortalarindan itibaren daha belirgin hale
gelmigtir. Temel islevi, lilke ekonomisinde deger iiretmeye calisan reel sektoril,
kaynaklar ile desteklemek olan bankalarin, Tiirk ekonomisinin yoniinii belirlemedeki
etkisi, Tirkiye’nin serbest piyasa ekonomisine ge¢igsinden sonra daha da ©Onem
kazanmustir.

Ekonomilerde reel sektoriin kredi ihtiyacinin altinda yatan temel sebepleri 6z
kaynak yetersizligi ve piyasa-firma riskleri olarak belirtilebilir.

Bankalar, kredilerden dogan risklerini minimize etmek durumundadir. Bu
calismada bankalarin kredilendirdikleri miisterinin mali yapilarim finansal analiz
yontemleri ile 6lgerek krebilitesi yoniinden karar verme siire¢leri izerinde durulmustur.

Calismanin arastirma kisminda miisterinin mali yapisi1 yaninda piyasa ve sektor
kosullarina olan uyumunun da tespiti kredibilite 6l¢timiinde 6nemli bir husus olarak ele
alinmigtir.

Calisma sonucu reel sektoriin kaynak ihtiyactmin  dogru bir gekilde
kredilendirilmesi banka-reel sektor iliskisinin saglikli bir sekilde devam ediyor
olmasinin énemli bir kosulu oldugu ortaya ¢ikmaktadir.



ABSTRACT

EVALUATION OF BUSINESS DEMAND FOR CREDIT AND A CASE
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The importance of Banking system became more clear starting in the middle of
20. Century. The effect on Turkish economy of banks whose the main function is to
support the real economy by their financial resources became more important by the
passing of Turkish economy into free market economy.

In the economy, the main reasons based on requirement of companies to loan are
lack of equity and market risks.

The banks must keep the risks which were caused by the loans at the minimum
level.

In this study, it was focused on the banks’desicion processes of credit worthiness
by measuring the financial structure of the companies by financial analysis methods.

A case, in this study, is taken in hand to display the importance of compatibility of
the company according to the market and sector conditions while also the financial
structure is important.

This study, as a result, indicates that identification of loan requirement and to
solve this requirement in a right decision is a key of a healthy relationship of bank and

real economy to survive for years.
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GIRiS

Finansal kurumlar arasinda etkinligi ve 6nemi en fazla olan kuruluslarin arasinda
bankalar gelmektedir. Bankalarin gecmisinin yiizyillar 6ncesine dayanmasi, genis bir
cografyada Orgiitlenmesi, gegen zaman igerisinde kurumsallagsmasimi tamamlamasi,
toplumun tiim kesimlerine hitap etmesi, gelisen teknolojiye kisa zamanda ayak
uydurmas: gibi faktorlerin etkisiyle tiim diinyada ekonomiler i¢in 6nemli kurumlar olma
Ozelligini stirdiirmektedir.

Finansal kurumlar arasinda reel sektorii ayakta tutan ve destekleyen bankaciligin
yaptigi tiim islemleri aslinda iki maddede o6zetleyebiliriz. Bankacilik Kanunun 1.
Maddesinin gerekgesine gore bankacilik sisteminde etkinlik, genel olarak sunlarla

saglanir;

1. Bankalarin tasarruf sahipleri ve yatirimeilar arasindaki finansal aracilik iglevini
yerine getirmeleri,

2. Tasarruflarin iiretken yatinmlara doniistiriilmesi.!

Bankalarin temel islevi, bir ekonomide fon fazlasina sahip olan kisi ve kurumlar
ile fon ihtiyaci i¢inde olan kisi ve kurumlar arasinda koprii gorevi gérmektir. Gergek ve
tiizel kisilerden saglanan fonlarin ekonomide gereksinim duyulan alanlara aktariimasi
saglamak bankaciliin en temel gorevidir. Bankalar bu islevi finansman ihtiyaci olan
kisi ve kuruluglara kredi kullandirarak yerine getirmektedir. Krediler, pazarin iiretime
ve ticarete yonelik finansman ihtiyacimin etkin bir sekilde karsilanmasim saglar. Ancak
bankalar kullandirdiklar: kredilerden dogan riskleri en aza indirmek i¢in gerekli
Ongoriileri zamaninda ve etkin bi¢imde ortaya koymalidirlar.

Bu amagla kullanilan en nemli enstriiman, kredi miisterilerinin mali yapilarini ve
i¢c dinamiklerini ortaya koyma, piyasa ve sektor kosullarma olan uyum ve dengelerini
biitiin bir yap: iginde degerlendirme imkam veren mali analiz ¢aligmalaridir. Ozellikle
Isletmelerin talebi halinde isletmeye kredi kullandiracak finans kuruluslar, isletmenin

borg 6deme yeterliligini Slgmek i¢in finansal analize gereksinim duyarlar.?

'Erdal Noyan, Bankacilik Faaliyetleri, (Birinci baski, Ankara: Adalet Yaymevi, 2007) s. 313
*Nurhan Aydin, Mehmet Bagar ve Metin Cogkun, Finansal Yonetim, (Altmc: basky, Eskisehir: Anadolu
Universitesi, 2008) s.45



Mali analiz bir isletmenin mali tablolarina cesitli analiz yontemlerini uygulayarak,
belirli analiz sonuglarinin bulunmasi, bu sonuglarin elegstirilmesi, yorumlanmasi ve
degerlendirilmesi, analiz edilen isletmenin ¢aligma, gelisme sartlar: ile karlilik ve borg
odeme giicliniin saptanmasi, isletmenin herhangi bir sorunu varsa ortaya ¢ikartilmas: ve
sorunun giderilmesi i¢in alinmas: gereken onlemlerin belirtilmesini igeren tekniklerin
kullanilarak igletmenin analiz edilmesidir.

Bu calismada kredi taleplerinin degerlendirilmesinde dikkat edilmesi gereken
konular, temel mali tablolarin analize uygun hale getirilmesi, bu tablolarin analiz
edilmesinde kullanilan analiz yoéntemleri ve bu yontemler ile elde edilen sonuglarin
yorumlanmasinda goz oOniinde bulundurulmasi gereken hususlar ve son olarak da

uygulama boliimii yer almaktadir.



BIRINCi BOLUM
KREDI KAVRAMI

1. KREDI

Bankalarin topladiklar1 fon kaynaklarinin kullamim alanlarindan birisi de
kullandirmus olduklar1 kredilerdir.

1.1. Kredinin Tanimi

Ekonomik anlamda banka kavrami ekonomiye (banknot ve kaydi para gibi)
O0deme araglar1 saglayan nakdi sermaye ve sermayeyi temsil eden haklarla (tagiir
degerlerle) ilgili ticareti alisilmis meslek olarak siirdiiren ve 6zellikle nakit
kullanmaksizin yiiriiten bagkaca finansal hizmetleri ve 6deme islemlerini yapan, 6zel ya
da kamu isletmeleri i¢in kullaniimaktadir.*

Isletmeler farkli nedenlerle kredi kullanirlar:

° Mevsimlik ¢aligma sermayesi ihtiyaci,

° Koprii finansmani,

° Uzun vadeli ¢alisma sermayesi ihtiyaci,

° Duran varliklarin finansman,

° Duran varliklarin yenilenmesi,

° Odeme kosullarindaki degismelerin finansmanz,
° Olaganiistii harcamalarin finansmani,

° Zarar eden igletmelerin kaynak ihtiyaci vb.’

‘Kredi’, Latincede, ‘inanma’ ‘giiven’ anlamina gelen ‘credere’ sozciigiinden gelir
ve saygilik anlamindadir. Kredi genel olarak, ‘belirli bir siire sonra geri alma kaydi ile

bir satin alma giicliniin bagka bir kimseye devredilmesi’ seklinde tanimlanabilir. Satin

*Mehmet Basar ve Metin Coskun, Bankacihik Uygulamalary, (Dordiincti baski, Eskisehir: Anadolu
Universitesi, 2009) 5.125 ) ]

*Ali Sait Yiiksel, Ash Yiiksel ve Ulkii Yiiksel, Bankacihk Hukuku ve isletmesi, (Istanbul: Beta Basmm,
2004) s.3

*Niyazi Berk, Bankacihkta Pazara Yonelik Kredi Yonetimi, (Ugiincii Basky, Istanbul: Beta Basim,
2001) 5.8



alma giictiniin yam sira bir kisi ya da kurum lehine kefalet ve garanti vermek de kredi
tanimunin iginde yer alir.

Kredi 6zetle, para ile 6deme vaadinin miibadele edilmesidir. Her kredi isleminde
en az iki taraf vardir. Bunlardan biri krediyi veren (Banka), digeri ise krediyi alan
(Isletme) taraftir.®

Bankacilifin en temel islevi, finansal piyasalarda fon fazlasi olanlardan kaynak
toplayip, bu kaynaklar gereksinim duyan diger kisi ve kurumlara aktarmaktir. Krediler,
bankalarin topladiklari bu kaynaklar1 aktarmada kullandiklari en 6nemli araglardan
biridir. Nakdi krediler, banka bilancosunu aktifinde yer alan varlik kalemleridir ve
katilim bankalara getiri saglarlar. Gayri nakdi krediler, banka bilangosunda yer almayip,
bilango diginda nazim hesaplarda takip edilirler. Bankalar, gayri nakdi kredilerden
verilen kefalet ve garanti tutarinin belli bir oram olacak sekilde komisyon geliri elde

ederler.

1.2. Kredilerin Temel Unsurlar

Kredilerin zaman, giiven ve risk olmak tiizere {i¢c unsuru vardir.

Zaman: Devredilen satin alma gliciiniin belli bir zaman sonunda 6denmesi veya
yerine getirilmesi vaadinden soz edilmektedir. Kredi konusu bir igin yapilmasi ya da
hizmetin yerine getirilmesi burada bir zaman unsuru vardir. Kredi anlagmasi baginda
belirlenen taahhiitler belirlenen vadelerde yerine getirilmelidir. Bu unsur hem banka
hem de misteri i¢in s6z konusudur. Anlagmada gegerli olan vadelerde gerekli islemlerin
gerceklesmemesi her iki taraf iginde yaptirim gerektirir. Béyle bir durum taraflari itimat
ve itibar kaybetmelerine neden olur. Ayrica miisterinin bu olumsuzluklar yamnda
kredibilitesini de diisiiriir.

Giiven: Belli bir zaman sonra krediye konu borcun vadesinde 6deneceginden
emin olunmasi, kredide giiven unsurunu meydana getirir. Kredide zaman unsurunun
bulunmas: giiven unsurunun en biiyiik dayanagidir. Bu unsurun ortadan kalkmasi, agilan
kredinin geri doniisiiniin de tehlikeye diismesine neden olur. Yine bu unsur i¢inde
miisteri, itibarini ve giivenilirligini kanitlamali bunun yaninda bankada bunun dogruluk

derecesini aragtirmalidir.

SOguzhan Ardig ve Pmar Yilmaz, Para-Banka, Uluslararas: iktisat ve Tiirkiye Ekonomisi, (ikinci
Baski, Ankara: Seckin Yaymcilik, Aralik 2002) s. 63



Risk (Teminat): Kredi borcunun 6denmemesi is ve hizmet yiikkleminin yerine
getirilememesi risk unsurunu olusturur. Riskin azalmasi ya da ¢ogalmasi miisterinin
alacap kredi karsiliginda bankaya saglayacag: teminata baglidir. Isletmenin saglayacag
teminat oran1 ne kadar fazla olursa risk, banka i¢in o Olgiide azalacaktir. Ayni zamanda
teminatin tiirii de bu konuda etkili olacaktir. Ayrica riskin azalmasi kredi fiyatinn
diismesine neden olacak bu da miisterinin yiikiini azaltacaktir. Dolayisiyla 6demeler
daha rahat yapilacak ve risk asgari 6l¢iide kalacaktir.

Gelir: Kredinin geliri faiz ve / veya komisyon temini seklinde olur. Kredinin
kullamlmaya baglanmasiyla birlikte Odemelerde, miisteri tarafindan vadesinde
yapﬂméya baslanacaktir. Boylece vade unsuru yerine. getirilmis olacaktir. Borcun
vadesinde 6denmesi kredi gelirini artiracaktir. Miisterinin 6deme yapamamas: ya da
O0demeden kaginmasi dogal olarak kredi gelirini azaltacaktir. Bunun yaninda banka ve
miisteri arasindaki giivenin tam olmas: ve riskin asgari diizeyde olmas: kredinin gelirini

ve verimliligini artiracaktir.”

1.3. Kredilerle Ilgili Yasal Ve Cevre Kosullar

1.3.1. istiraklere Yonelik Kredilerin Simir

Bankacilik Kanunu’nun 12. Maddesi;
e Bankalarin sermayelerinin % 10 ve daha fazlasina sahip olduklari
igtiraklerine,
e Bu istiraklerinin, banka istirak pay1 dahil ayn ayr1 veya birlikte
sermayelerinin % 25°inden fazlasina sahip olduklar sirketlere,
e Yukarida sayilan ortaklarin kefaleti ile diger gercek ve tiizel
kisilere, verilecek kredilerin toplaminin, banka 6zkaynaklarmin 2

katin1 asamayacagini dngdrmektedir.®

1.3.2. Banka Ortaklarina ve Mensuplarina Kredi Smir1
Bankacilik Kanunu’nun 11. Maddesine gére bir bankanin, sermayesinin

yiizde 10 ve daha fazlasina sahip ortaklarina ve bunlarla dolayl: kredi kapsamina giren

"http://site.mynet.com/bankakredileri/Kreditanimi.html, Erigim: 22/01/2010

8Niyazi Berk, a.g.e., 5.35



gercek veya tiizel kigilere verecegi kredilerin toplami banka 6zkaynaklarimin yarisimu
asamaz. |

Bankalar ayrica;

e Yonetim Kurulu bagkan ve tyeleri ile genel mudiir ve genel midir
yardimcilarina, kredi agmaya yetkili diger mensuplarina, bunlarin es ve
cocuklarina ve bunlarin ayri ayrn veya birlikte sermayelerinin yilizde 25 ve
daha fazlasina sahip olduklar: ortaklara,

e Yukarida sayilanlar disinda kalan mensuplan ile bunlarin es ve velayet
altindaki ¢ocuklara,

¢ Banka mensuplarinin kurdugu veya bunlar i¢in kurulan sandik, dernek,
sendika veya vakiflara, hicbir sekilde kredi veremez, kefaletlerini kabul
edemez ve tahvil ya da benzeri menkul kiymetlerini satin alamazlar.

Banka mensuplarina teminat karsiliginda ve aylik iicretleri toplamimnin 5 katim
asmamak {iizere verilecek krediler ve bu krediler i¢in verilecek kefaletler, yukarida
belirtilen hiikiimlere tabi degildir.

Sonradan bu maddeye aykir1 hale gelen kredilerin 6 ay iginde tasfiye edilmesi
zorunludur. Kredinin vadesi konusunda 6nceden tespit olunmus sartlar saklidir. Ote
yandan Bankacilik Kanunu’nun 50/4. maddesi gayrimenkul ticareti ile faaliyet
gosterenlere kredi yasagi getirmektedir. Buna gore bankalarin, ‘gayrimenkul ticareti
yapan gercek ve tiizel kisilere’ kredi agmasi yasaklanmistir. Gayrimenkul ticaretinin
yani sira bagka bir alanda da faaliyet gostermekte olan gercek ve tiizel kisilere kredi
a¢malarina simr getirilmemistir.

Bununla birlikte krediye bagvuran miisterinin fiilen gayrimenkul ticareti ile
faaliyet gosterip g6stermediginin arastirilmas: gerekir. Ana s6zlesmesinde sadece yasak
kapsamina giren ig (gayrimenkul ticareti) bulunan isletmeye kredi tahsisi Bankacilik
Kanunu’na aykir1 olup, gayrimenkul ticareti yaninda bagka istigal konular1 da olmasi
durumunda igletmeden ‘miinhasiran’ gayrimenkul ticareti ile ugrasmadigi ve aldig
krediyi gayrimenkul ticaretinde kullanmayacagina iligkin taahhiitname alinmasi ve
bunun dogrulugunun arastirilmasi yararlidir.

Ticari bankalar miisterilerini kredilendirmede kredi ilke ve politikalarin
uygulayarak karar alirken bu alandaki yasal diizenlemelere uymak durumundadirlar.
Miisterilerin kredilendirilmesinde temel ¢ergeveyi 3182 sayili Bankacilik Kanunu, buna



bagli kararname ve tebligler belirler. Kredi ile ilgili yasal cerceveyi belirleyen ise
Ticaret Kanunu, Vergi Usul Kanunu, Kargiliklar Kararnamesi, Bor¢lar Kanunu, Medeni
Kanun, Sermaye Hareketleri Talimati, Dig Ticaret ve Yatirnmlarla ilgili mevzuat,
Yargitay Ictihadi Birlestirme Kararlari, Hazine, T.C. Merkez Bankasi ve Bankalar
Birligi tarafindan yayinlanan yoénergelerdir. Ticari bankalar kredi karar asamasi ve

uygulamada yukarida belirtilen yasalara 6zenle uyarlar.9

1.4. Kredinin Nitelik Acisindan Smiflandirilmas:
Krediler esas olarak kullamg sekli ve igerigi bakimindan nakdi ve gayri nakdi
krediler olarak iki gruba ayrilmaktadir.

1.4.1. Nakdi Krediler
Bankanin kredi sozlesmesinde 6ngoriilen sartlarla Tiirk Lirasi ya da yabanci
para cinsinden paray: teminathi veya teminatsiz olarak kredi miisterisine yahut onun
gosterecegi bir sahsa kullandinimasi'® islemi olarak tarif edebiliriz. Odiing olarak satm
alma giicliniin miisteriye devredilmesidir. Nakdi kredi karsiliginda banka, kar pay: ve
kredi tiiriine gére komisyon alir.
Gergek kisi alicilan dogrudan saticidan aldiklari mal veya hizmet bedelini, bir
banka tarafindan alici admna saticiya 6denmesi karsiliginda, alicinin borglandirilmasi

islemidir.

1.4.1.1. Taksitli Ticari Krediler

Bu tiir krediler islem bazinda tanimlanan limitler cercevesinde,
isletmenin yatirim veya isini gelistirmek amagli olarak edindigi her tiirlii konut, arag
veya makina gibi mallani kapsamaktadir. Isletmelerin genellikle bir defaya yonelik
olarak kullanacaklar1 kredilerdir.

1.4.1.2. Isletme Kredileri

Bu krediler ise rotatif olarak tanimlanan limitler gergevesinde;

’Niyazi Berk, a.g.e,, 5.36
Cengiz Kostakogly, Banka Kredi Sozlesmeleri ve Kredi Kartlarindan Dogan Uyusmazhklar,
(Birinci baski, Istanbul: 2006) 5.104-



igletmenin; tizerinden ticaret yapmak amaciyla almak istedigi hammadde, aramali vb.

finansmanlar i¢in kullamilabilecektir.

1.4.1.3. Diger Krediler
Ihracat, Ithalat, vb. krediler bu kapsamda degerlendirilir.

1.4.2. Gayri Nakdi Krediler

Odiing olarak verilen para veya satin alma giici degil bankanin
saygiligidir. Alinan bir borcun geri 6denmesi veya taahhiit edilen bir isin zamaninda ve
eksiksiz olarak yapilmas: dogrultusunda, banka garanti verir. Bor¢ 6denmez veya ig

yapilmaz ise banka alacaklinin veya isi yaptiramin ugradigi zarari tazmin etmekle

ylikiimlii olur.

1.4.2.1. Teminat Mektuplar1

Bir bankanin yurti¢i ve diginda yerlesik tiizel kisiler lehine bir isin
yapilmasi, bir borcun 6denmesi, bir malin teslimi gibi konularda muhatap idareye
hitaben, diizenlendigi mektup konusu isin yerine getirilememesi durumunda mektup
tutar1 kadar kayitsiz sartsiz 6deme taahhiidii iceren garanti belgesidir. Herhangi bir
konuda is yaptirmak isteyen kisi/kurulus ile bu isi tistlenmek isteyen kurulus arasindaki
iliskiyi banka giivencesi altina alan Teminat Mektubu, bankalarin miisterilerine
verdikleri bir tiir gayrinakdi kredidir.!!

Bankalarin; yurt iginde ve yurt disinda bulunan gercek ve tiizel kisiler lehine; bir
malin teslimi, bir igin yapilmasi ya da bir borcun 6denmesi gibi konularda muhatap
kuruluslara hitaben verdikleri; s6z konusu taahhtidiin yerine getirilmemesi durumunda,
mektup bedelinin kayitsiz sartsiz 6denmesi ylikiimliiliigiini igeren garanti belgelerine
teminat mektubu denir. Bu iligkide, lehine kredi agilan tarafa lehtar; teminat
mektubunun garanti altina aldifi tarafa ise muhatap denir.Teminat mektuplar1 bir
garanti sozlesmesidir. Ve lehtar ile muhatap arasindaki iliskiye bagli olmaksizin

bankanin ddeme taahhiidiinii igerir.

"Mehmet Basar ve Metin Coskun, Bankacihk Uygulamalarl (Dordiincii baski, Eskisehir: Anadolu
Universitesi, 2009) s.125



1.4.2.2. Akreditif

Belirli kosullarin yerine getirilmesine bagli bir 6deme taahhiitiidiir.
Akreditifler, iki ayr lilkedeki, birbirinin mali durumunu bilmeyen ve ticari ahlakim
tanimayan iki igletmenin mal aligverislerinde kolaylik saglar. Taraflarin, aralarinda
yaptiklar1 s6zlesmenin sartlarimin yerine getirilmemesi nedeniyle zarar gormelerini
onlemek amaci ile yapilir. Ithalatciya ‘amir’, ithalatcinin bankasma ‘amir banka’,
ihracatcinin bankasina ‘muhabir banka’, ihracatg¢iya ‘lehdar’ denilir. Bankalar tiim
islemlerin uygunlugunu- belgeler {izerinden takip ve kontrol ederler. Bankalar,
belgelerin s6zlesmeye uygunlugunu kontrol etmekle yiikiimliidiir. Ornegin bir mahn
niteliini gdsteren belge (vesika) akreditif kosullarina uygun ise ancak daha sonra malda
farkliliklar tespit edildiginde, bu farkliliklardan banka sorumlu olmayacaktir.

1.4.2.2.1. Akreditifin Isleyisi
Ithalatc1 amir bankaya ihracatci lehine akreditif agmasi igin
talimat verir.Amir banka, ithalatcinin kredi degerliligini 6lger, ve akreditif tutar1 kadar
gayrinakdi kredi tesis eder. Amir banka, ihracat¢min iilkesindeki muhabir bankaya
akreditifi acar (yani kiisat mektubunu gonderir)
Mubhabir banka, ihracat¢iya akreditifi ihbar eder.
Thracatci, akreditif kosullarma uygun olarak mal yiikler ve mallara iliskin vesaiki
bankasina teslim eder.
Muhabir banka, akreditif kosullarina uygun vesaike karsilik ihracatgisina ddemeyi
yapar ve vesaiki amir bankaya goénderir.
Amir banka, akreditif kosullarina uygun vesaike gore muhabir bankaya 6demeyi
yapar.
Amir banka, ithalt¢isindan mal bedelini tahsil eder ve vesaiki ithalatgiya teslim
eder.
Vesaiki alan ithalat¢i, mallan glimriikten geker.

1.4.3. Leasing
Leasing, Isletmelerin KDV avantajindan yararlanmak amaciyla yatirim
amagli olarak kiralamak istedigi, {izerinden amortisman ayrilabilen ve kiralama akdi

sonunda tekrar bagka birine kiralanabilecegi 6ngoriilen mallara yapilabilecektir.
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Bu mallar sunlardir: Gayrimenkul, bilgisayar, yazicilar ve fotokopi makinalar
makina ve ekipmanlar...vs.

Esas itibar1 ile bir malin leasing konusu olabilmesi i¢in: Bagimsiz olmasi, (Yani
herhangi bir diger malin biitiinleyici pargasi veya yedek parcasi olmamasi), tizerinden
amortisman ayrilabilmesi, hammadde, ara mal1 veya kullamildiginda tiim 6zelliklerini

yitiren bir mal olmamasi gerekmektedir.
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IKiNCi BOLUM
KREDILENDIRME SURECI

1. KREDILENDIRME SURECI

Modern is boliimiiniin yer aldiga bir ekonomide kredi kurumlarmn Isletmelere
kredi sunmas: iglevi, eldeki kaynaklar isletmelere ya da 6zel miisterilere giivenceli bir
sekilde’ dagitmaktan ibaret sayilamaz. Bu siirecin aym zamanda gercekten fon
gereksinmesi olan projelerin Snem sirasia gore kredilendirilmesini, diger bir ifade ile
ulusal ekonomide optimum kaynak dagilimini da belirleme agisindan oldukca 6nemli
bir islevi vardir.

Soruna bireysel isletmeler agisindan bakildiginda; kredilerin hangi kaynaklarla
geri Odenecegi Onem kazanir. Bu da kredinin verimli yatirnmlarda kullanmasi
zorunlulugunu ortaya koyar. Ancak tiim isletmeler bu durumun bilincinde degildir, bu
bakimdan kurumsal, miisterilerin kredilendirilmesinde, fonlarin isletme hedeflerine
uygunlugunu saglamada: bilingli bir planlama, yiiriitme, koordinasyon ve kontrol
faaliyetine gereksinme duyulur. Ayrica kredilendirilen isletmelere sunulabilecek fon
tutarlarinin - miigterilerin  6zelliklerine ve kredi kurumunun olanaklarina gore
degisebilecegi de belirtilmelidir."* Kredilendirme siireci asagida maddeler sekilde
yazilmig siireglerden olugmaktadir;

Miisteri Kredi Talebi ve On Goriisme

Mali Tablolarin Analizi ve Istihbarat

Kredi Degerliliginin Olgiilmesi ve Kredi Yapilandirma
Kredi Teklifi ve Degerlendirmesi

Belgeleme ve Teminatlandirma

Kredi Kullandirim

Kredi Izleme

Riskin Kapanmasi

® Nk

Niyazi Berk, a.g.e., s. 112



12

1.1. Miisteri Kredi Talebi ve On Goriisme

Bankalar ve katilim bankalari, miisterilerine subeleri aracilifi ile kredi
kullandirilir. Kredi siireci belirli bir olgunluga ulasincaya kadar goriismeleri sube
yonlendir. Kredi iliskisi, miisterinin subeye kredi talebi ile baglayabilecegi gibi, subenin
daha once hakkinda bilgi topladig1 bir miisterisine gidip kredili ¢alisma siirecini teklif
etmesi seklinde de olabilir. Her iki durumda da kredinin detaylar1 belli olmaz, ancak bu
noktada kredinin ne icin kullanilmak istendigi tam olarak anlasilmaya ¢alistimalidir. On
goriismede; kurum politikasina veya yasal ¢erceveye uymayan kredi talepleri reddedilir.

1.2. Mali Tablolarm Analizi ve istihbarat

Kredi kullandirilan isletmenin finansal durumu ayrintilariyla incelenmelidir.
Bunun iginde, basta bilango ve gelir tablosu olmak tizere isletmenin mali tablolarindan
yararlanir. Mali yerilerin gecmise doniik olarak incelenmesi, isletmenin zaman
icerisindeki mali performansimnin degerlendirilmesi i¢in 6nemlidir.

Bireylere kullandirilan kredilerde ise , bireyin finansal durumu, maas belgesi,
sahip oldugu mal varlig1 gibi belgeler incelenir.

Sayisal analizin yam sira, kredi talep eden tarafin faaliyette bulundugu piyasadan
da istihbarati yapilmali, karsiliksiz ¢ek ya da protestolu senedi olup olmadigi TCMB

risk santralizasyon bilgilerinden incelenmelidir.

1.3. Kredi Degerliliginin Ol¢iilmesi ve Kredi Yapilandirma

Mali analiz ve kredi kullanan taraf hakkinda toplanan bilgiler 1s181nda, isletme ya
da bireye ne amagla ne kadar, hangi kosullarla, ne tiir bir kredinin kullandirilacagi, ne
gibi teminatlar alinacagina karar verilir.

Bu degerlendirmeyi yaparken, Bankacilikta 5 C kural olarak da bilinilen
yontemden faydalamlabilir. Bankalar, miisterilerinin kredi degerliliginin &l¢iilmesinde
ve agilacak kredilerin limitlerinin belirlenmesinde ilke ve standartlara gore hareket
ederler. Ticaret ve yatirim bankalari tarafindan kullanilan ve banka agisindan riskleri en

aza indirgeyen bu ilkeler asagidaki gibi siralanabilir;™

o Karakter

Mehmet Bagar ve Metin Coskun, a.g.e., 5.153
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e Kapasite
e Sermaye
e Kosullar

o Teminat

I. Karakter (Character): Bor¢lunun itibarini, 6deme ahlakim yansitmaktadir.
Misterinin ticari gegmisi, kredinin gelecegini etkileyen 6nemli bir unsurdur.
Karsiliksiz gek ve protesto bilgileri, kredi kullanan tarafin 6deme aligkanliklarim
gostermesi nedeniyle 6nemlidir.

II. Kapasite ( Capacity): Isletme ya da bireyin ekonomik faaliyetlerinden gelir
yaratma kapasitesi, bor¢lunun krediyi geri 6deme giiciinii g6sterir. Bunun i¢in
mali analiz, ige hakimiyet ve deneyim goz 6niine alinir. Bir igletmenin gercek
performansu, ileride yapacag islerle ilgili ipucu verir.

III.  Sermaye ( Capital): Sermaye, miisterinin finansal yeterliliginin g6stergesidir.
Sermayenin yeterliliginin yam: sira etkin kullamlip kullamlmadign da
degerlendirilmelidir.

IV. Ekonomik Kosullar ( Conditions) : Isletmelerin aldiklar1 kredilerin geri
Odenmesi, uzun ve kisa donemde ekonomik durumdaki gelismelerden de etkilenir.
Bu nedenle, iilkenin ve sektoriin iginde bulundugu durum gz dniine alinmalidir.

V. Teminat ( Collateral): Gilivence (teminat), kredinin riskini belirleyen ve
riskini azaltan bir unsurdur. Kredi tiirii ile teminatin yapisinin uyumlu olmasi da

cok 6nemlidir.

1.4. Kredi Teklifi ve Degerlendirmesi

Bu asamada sube, kredi teklifini hazirlar ve subenin kredi verme yetkisinin
tizerindeki tutarlar igin ilgili iist birimlere génderilir. Burada amag, yiiksek tutarli
kredilerin verilmesi kararmin banka {ist yonetiminin ve birden fazla kisinin katilimi ile
saglikli bir stirecte olusturulmasidir. Teklif edilen kredi, aynen ya da degisikliklerle
kabul ya da reddedilir. Kabul edilmesi durumunda bir sonraki agsamaya gegilir.
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1.5. Belgeleme ve Teminatlandirma

Onaylanan kredi, kullandirilmadan ©Once mutlaka kredi onayinda, belirtilen
kosullar dogrultusunda teminatlandirilmali ve kredi kullamimi igin gereken belgeler
temin edilmelidir. Teminat1 sonra almak tiizere kredi kullandirilirsa, ¢ogu zaman

teminatlarin alinamamasi gibi durumlarla karsilagilabilir.

1.6. Kredi Kullandirimi
. Tiim kosullar yerine getirildikten sonra, kredi tiirline gére kullandirim yapilir ve
banka muhasebesinde ilgili risk kayitlar: olusturulur. Nakdi kredilerde, igletme hesabmna
alacak olarak gegirilir; gayri nakdi krediler ise, kredi kullanan lehine kefalet ve gargnti
verilen belge ya da onayin verilmesiyle (Teminat mektubunun diizenlenip kredili

isletmeye teslimi gibi) kullandirilir.

1.7. Kredi Izleme

Kredi kullanim izni verildikten sonra kredinin kullammi mutlaka izlenmelidir.
Yukarida agiklanan ve igletme giivenilirligini etkileyen herhangi bir degisim, banka
tarafindan mutlaka bilinmeli ve zaman gecirmeksizin bankanin ilgili birimleri tarafindan

degerlendirilip kredinin devami ve kosullar1 hakkinda yeni kararlar alinmalidir.

1.8. Riskin Kapanmasi

Kredi geri doniisii, sorun yasanmaksizin vadesinde Isletmenin nakit ya da gayri
nakdi riski kapatmasiyla olabildigi gibi bazen sorunlu hale de gelebilmektedir. Geri
doéniiste yasanan zorluklar, oncelikle bankanin sube ve daha tiist birimleri agisindan
misteri ile yapilan goriismeler cercevesinde ‘idari takip’ yOntemiyle c¢oziilmeye
calisilir. Idari takibin en 6nemli unsuru, miisteriye duyulan giivendir. Bu giiven ve
O6deme giiciiniin olmadig1 diigiiniiliiyorsa, teminatlarin yasal girisimlerle nakde
cevrilerek kredi riskinin kapatilmasi yoluna gidilir. Yasal takipte, bankalarin hukuk
birimleri devreye girmekte ve bankacilarla birlikte riskin giderilmesine ¢alisilmaktadir.



15

UCUNCU BOLUM
MALI TABLOLAR ANALIZ TEKNIKLERI

1. MALI TABLOLAR ANALIiZ TEKNIKLERI

Isletmelerdeki siirekli bilyiime arzusu, sermaye piyasalarmn gelismesi, banka ve
benzeri kredi kurumlarmin risklerini minimize etme istekleri ve vergi kanunlarinin
gereken sekilde uygulanabilmesinin temini, 6zellikle 20. yy da finansal tablolarin genis
dlgiide kullamlmasina, bu da; finansal analizin neminin artmasina sebep olmugtur.

Isletme yéneticileri de mali tablolarin, isletme ve kendi yOnetim yetenekleri
hakkinda fikir veren birer rapor oldugunu bilirler. Analizlerden elde edilecek sonuglar,
diger bilgilerle birlikte isletme planlamasi ve denetiminin cesitli dallarinda kullamilir.
Ayrica mali tablo analizleri finansal verilerin birbiriyle ne dereceye kadar iliskili oldugu
konusunda da bilgi verir.”®

Mali Tablolar Analizi, kalemlerdeki degisikliklerin, egilimlerin ve kalemler
arasindaki iligkilerin belirlenmesini amaglamaktadir. Mali analiz, finansal tablolardaki
bilgilere analiz tekniklerinin uygulanmastyla analiz sonuglari elde etme ve bu sonuglari
yorumlama sonucunda isletmenin mali durumu ile faaliyet sonuglar1i hakkinda
tahminlerde bulunmaya denir. Genelde temel mali tablolara uygulanan analiz teknikleri
sunlardir:'®

e Trend ( Yatay) Analizi

e Yiizde ( Dikey ) Analizi

e Oran Analizi

1.1. Trend (Yatay) Analizi
Mali tablolarin analizinde kullanilan tekniklerden bir digeri de egilim yiizdeleri

yontemi olusturur. Trendi analizi ile Isletmenin gosterdigi gelismeler yillar itibariyle

“Omer Celik, “Mali Analiz ve Yonlendirme”, Alarko Istikbal Kuliibii Dergisi, Say1 39, (Temmuz
1991), .20

BCarl Moore ve Robert Jaedicke, Yonetim Muhasebesi. Ceviren: Alparslan Peker, (2. Baski, Istanbul:
1988) 5. 195

Ferruh Comlekgi, Miinevver Yilanci, Nurten Erdogan, Saime Once, Seval Kardeg Selimoglu ve Ergun
Kaya, Muhasebe Denetimi ve Mali Analiz, (Dordincii baski, Eskigehir: Anadolu Unv., 2009) s.144
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goriiliir. Bu analize yatay yiizde analizi de denir.!” Bu analiz tekniginin uygulanmasinda
tizerinde 6nemle durulmas: gereken noktalar gunlardir;

a) Analiz i¢in her yoniiyle normal sayilabilecek bir yil baz olarak alinmalidir.

b) Trend analizi ile ilgﬂi iiretilecek sonuclarin agiklanmasinda bilango ve gelir
tablosunun mutlak rakamlar: bulundurulmalidir.

¢) Fiyatlar genel diizeyindeki degisiklikler dikkate alinmali, fiyatlar genel diizeyinin
istikrarli oldugu bir dénem seg¢ilmelidir.

Trend analizi teknigi, belli donemlere iligkin mali tablolarin kaynak ve kullamim
kalemlerinin artis ve azaliglar1 ve bu degismelerin yiizdesel 6nemlerini ortaya koydugu
icin dinamik bir analiz yontemidir.

Bilango ve Gelir Tablolarindaki trend su sekilde hesap edilir;

a) Oncelikle baz olarak secilen y1lin bilanco kalemleri 100 olarak ifade edilir~

b) Bilango ve gelir tablosundaki her kalem baz olarak secilen yilin miktarina

boliiniir.

¢) Cikan deger 100 ile carpilarak trend hesaplanir.

Trend (Yatay) Analiz= Trendi bulunacak yihin bilanco kalem degeri * 100

Baz alinan yihin bilanco kalemi degeri

Trend yonteminin mali tablolara uygulanmasinda kargilagilan baglica giigliikler
sunlardir:

Temel dénemde bir kalem negatif ise bagka bir donemde pozitif olmussa o kalem
tutar1 i¢in trend hesaplanmaz.

Temel dénemde bir kalemin tutar1 bilinmiyorsa o kalem i¢in trend hesaplanmaz.

Temel dénemde tutart olan bir kalem, baska donem sifira diiserse degisim %100
olur.

Trend analizi ile bulunan degerler iki anlami belirtir;

Egilim ylizdeleri, kalemlerdeki trendleri ¢ok agik bir sekilde gOstermektedir.
Egilim yiizdeleri daima pozitif olup, yiiz iizeri artisi, altmdakiler ise azalis1 ifade eder.'®

" Adem Cabuk ve Ibrahim Lazol, Mali Tablolar Analizi, (Yaym Sira No:30, Bursa: VIPAS, 2000) s. 208
'8 Sabri Bektore ve Ferruh Comlekei, Mali tablolar Analizi (ESBAV Yaymlari, No:71, Eskisehir: 1989)
5. 107
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Her bir kalemin artis ve azaliglarinin oranim1 % olarak gosterir. Ornegin; Trendin
120 olmasi, o kalemin temel doneme gore % 20 artmis oldugunu, trendin % 85 olmasi,
o kalemin temel doneme gore % 15 azalmis oldugunu gosterir.

Trend Analiz yontemi, mali tablolarin yatay analizini yapmaya olanak
saglamaktadir. Trend analizinde degisiklikler belirlendikten sonra, degisikliklerin

nedenini ve bu degisikliklerin olumlu olup olmadigini aragtirmak gerekir.

- -1.2. Yiizde (Dikey) Analizi

Dikey analiz olarak da adlandirilan bu inceleme tekniginde, bilango toplami 100
kabul edilerek her bir kalemin toplama orami, toplam igindeki yiizdesi
hesaplanmaktadir.

Yiizde bilango, her aktif ya da her pasif kaleminin isletmenin toplam aktiflerine
bliinmesi ile hazirlamr.'’

Bilango ve Gelir Tablosu su sekilde ytizde teknigi ile analize tabi tutulur.

I- Gelir Tablosu i¢in;

Gelir tablosu, isletmenin belli bir dénemde elde ettigi tiim gelirler ile aym
donemde katlandig: tiim maliyet ve giderleri ve bunlarin sonucunda isletmenin elde
ettigi donemsel kar1 ya da zarar1 gdsteren mali rapordur.?

a) Yizdesi hesaplanacak her kalem net satis tutarina boliintir.

b) Cikan deger 100 ile carpilir.

Toplam I¢indeki Yiizdesi = Gelir Tablosundaki Kalemin Degeri * 100
Net Satis Tutari

Bu analiz tekniginde her gelir ve gider kaleminin net satiglar tizerindeki agirhig:
tespit edilerek, mali analiste gelir tablosu tizerinde hangi noktalarda analizini
derinlestirmesi gerektigini gosterir. Ayrica farkhh isletmeler arasinda anlamh
karsilagtirma yapma olanag saglar.

II-Bilanco icin;

a) Yiizdesi hesaplanacak her kalem aktif ya da pasif toplamina boliintir.

b) Cikan deger 100 ile carpilir.

YRobert W. Kolb ve Ricardo J. Rordiguez, Finansal Yonetim, Ceviren: Ali fhsan Karacan, (SPK
Yaymlari, No:31,Ankara, 1 996)_5. 21 .
? Tevfik Tatar ve Mithat Uner, isletmecilik ilkeleri, (Ankara: Gazi Biiro Yaymlar, 1992) s. 214
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Bildnco kaleminin deferi 100
Aktif ya da Pasif Toplam

Toplam icindeki Yiizdesi =

Yiizde analizinde degisiklikler belirlendikten sonra, degisikliklerin nedenini ve bu

degisikliklerin olumlu olup olmadigini arastirmak gerekir.

1.3. Oran Analizi

Kredi analizlerinde oranlarin kullanilmasimin nedeni, kredi talebinde bulunan
isletmenin mali gilicii, likidite durumu, kaynak kullamiminda etkinligi, karlilif1, biiytime
hizi hakkinda saglikli yargilara varabilmektedir. Mali tablolarda (finansal durum
tablolarinda) yer alan rakamlardan c¢ok, ¢esitli kalemler arasindaki iligkilerin
incelenmesi isletmenin likidite durumunu, mali giiciinii, verimliligi ve karliligin1 daha
iyi ortaya koyabilmektedir.

Oran, mali tablolarda yer alan iki kalem arasindaki iligskinin basit matematik
ifadesi olarak tamimlanabilir. Mali tablolarda yer alan ¢esitli kalemler arasinda ¢ok
sayida oran hesaplamak, tiim kalemleri birbiriyle karsilastirmak, anlamli olmamakla
beraber olanaklidir. Analizde 6nemli olan, ¢ok sayida oran hesaplayarak, bir rakam
yigm veya genis bir oranlar kiimesi olusturmak degil, simirli sayida fakat isletmenin
borg 6deme yetenegi, mali biinyesi (finansal yapist), karlilif, iktisadi degerlerini etkin
bigimde kullanip kullanmadifi konularindaki sorulara 151tk tutacak oranlan
hesaplamaktir. Isletme ile ilgili énemli sorulari anlamh bir sekilde cevaplandirmak
hedefini giitmeyen oranlarin hesaplanmasinin bir yarari, mantif1 olmadif: gibi hatah
deger yargilarina gotiirmesi gibi bir sakincas: da olabilir.?!

Oranlar teknigi ile analiz ¢esitli mali tablolarda yer alan varlik ve kaynak yapisi
ile ilgili degerler arasindaki karakteristik iligkiyi ortaya koyar. Bu nedenle mali tablolar
analizi ile ilgili caligmalar sirasinda kullanilan oranlar, isletme yonetimi ve denetimi
acisindan her biri bir anlam tasiyan de@erler arasindaki baglantilari gosterir. Bu
yaklagim oranlarm, isletme ¢aligmalarimi, agik ve hizli bir bigimde analizine olanak
saglayan anahtarlar oldugu sdylenebilir.

Oranlar teknigi ile analizin genel olarak yararlari soyle siralanabilir:

21 Oztin Akgiig, Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi, (Besinci Baski, Istanbul: Avciol Basim Yayin,
1991)s. 112 :
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a) Isletme yonetimi ve finansal yapi analizi agisindan, karsilagtirmaya uygun
faktorler arasinda, farkli donemler itibariyle, karsilagtirmalar yapma ve ortaya ¢ikan
sonuclarim egilimlerini belirleme olanag saglar.

b) Oranlar ayni1 zamanda birer hesaplama aracidirlar. Bu nedenle bilinen degerlere
dayanarak Dbilinmeyenlerin saptanmasina ve ileriye donilk tahmin ¢alismalarinin
yapilmasma yardimeci olurlar.

¢) Gelir tablosundaki bazi tutarlar ile bilangodaki bazi tutarlarin iligkisinin ortaya
konmasi, ancak oranlar yontemiyle miimkiindiir.

d) Oranlar teknigi ile analizde ¢ok degisik sayidaki oranlar birbirlerini daha gok
anlamlandirabilmektedir.

Oranlar genelde finansal tablolarda yer alan kalemler arasinda kurulan
matematiksel iliskiler aracilifiyla Isletmenin likiditesi, bor¢ 6deme giicii, varliklarn
verimliligi, isletmenin karliligi gibi konularda inceleme ve degerlendirme yapilmasin
saglamaktadir. Onemli olan incelenen konu ile ilgili olarak anlamli iliskiler
kurulabilecek oranlari hesaplamaktir. Bu nedenle oranlar degisik acidan

siniflandinlabilir. Finansal analizde en yaygin olarak kullamlan:*

Likidite Oranlar
Faaliyet Oranlari
Mali Yapi Oranlar1
Karlilik Oranlar

Seklinde gruplandirma tezimizde esas alinmustir.

1.3.1. Likidite Oranlar:
Likidite oranlar1 isletmenin kisa stireli bor¢larini, 6deme giiciinii dlgmek,
Isletme (calisma) sermayesinin yeterli olup olmadigimi saptayabilmek igin
kullanilmaktadir.
Isletme, kisa siireli yiikiimliilikklerini vadelerinde derhal yerine getirebilecek

midir? Bu sorunun yaniti, gerek isletmenin yoneticileri, gerek isletmeye kredi verenler

Ferruh Comlekei, Miinevver Yilanci, Nurten Erdogan, Saime Once, Seval Kardes Selimoglu ve Ergun
Kaya, a.g.e., 5.224 .
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acisindan biiyiik 6nem tagsir. Isletmenin faaliyetine devami ve varligini siirdiirebilmesi
icin, kisa siireli bor¢larimi 6deme giiciine sahip olmas: gerekir. Gelecegi ¢ok parlak
olabilecek bir isletme, kisa siireli bor¢larimin vadelerinde 6denmesine gereken Onemi
vermemesi nedeniyle baslangigta basarisizlia ugrayabilir. Bankalar, verilen kredileri
geri alamamak gibi bir durumla karsilagsmamak icin kredi isteklisi isletmenin, borg
6deme giiciinii aragtirmak, bu giicii Slgmek, degerlendirmek zorundadir.”

Isletmenin kisa vadeli borg 6deyebilme giicti, isletmenin sahip oldugu net igletme
sermayesinin yeterliligi ile dogrudan iliskilidir. Net Isletme Sermayesinin negatif bir
deger olmasi, igletmenin kisa vadeli borglarmin doner varliklarindan daha yiiksek
oldugunu ifade eder ki; bu, o isletmenin duran varliklarimn kisa vadeli borglarla finanse
edildigini gosterir. Dolayisiyla net isletme sermayesinin negatif olmasi isletmenin

likidite problemini giindeme getirir.**
Net Isletme Sermayesi = Dénen Varhklar - Kisa Vadeli Borglar

Doénen varliklar, isletmenin bir yil iginde ( faaliyet donemi) nakde doniisecek
varliklaridir.”® Bu nedenle bu varliklar kisa vadeli borglarin édenmesinde kullanilir.
Isletmenin kisa vadeli bor¢ ddeyebilme giicii olup olmadigim tespit edebilmek igin,
isletmenin doénen varliklarinin, kisa vadeli borglarimin ve ikisi arasindaki iligkilerin

incelenmesi gerekmektedir.

1.3.1.1. Cari Oran

Cari Oran veya kredi taleplerinin degerlendirilmesinde ilk kez
bankalar tarafmdén kullanildig: i¢in banker orami da denilen bu oran, dénen varliklarin
diger bir deyisle isletmenin kisa vadeli yiikiimltiliiklerini kargilamakta kullanabilecegi

iktisadi degerlerin, kisa siireli borglara boliinmesi suretiyle hes.aplanrnaktadn'.26

BOztin Akgiig, Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi, (Besinci Baski, Istanbul: Avciol Basim Yayn,
1991)s. 117

2% Hakan Ozerol, Finansci Olmayanlar icin Finans, (fkinci Baski, Istanbul: Academyplus Yaymevi,
2002) 5. 93

% Robert C. Higgins, Analysis For Financial Management, (Forth Edition, Irwin Inc, 1995)s. 7

%0Oztin Akgiig, a.g.e., s. 117
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Isletmenin kisa vadeli borglarim1 &deyebilme giiciinii 6lgmek ve net isletme
sermayesinin yeterli olup olmadigimi meydana ¢ikarmak i¢in yaygmn olarak kullanilan

cari oran, donen varliklarin kisa siireli borglara boliinmesi ile bulunmaktadir.
Cari Oran = Dénen Varhklar / Kisa Vadeli Borg¢lar

Bat1 bankalarinca, deneyimler sonucu, gayet genel bir kural olarak bu oranin 2
olmasimin yeterli oldugu belirlenmistir. Ne var ki; bu ¢ok genel bir kural olup, analiz
edilen igletmenin faaliyet gosterdigi endiistriye gore farkli degerler yeterli kabul
edilebilir>?’ Ozellikle gelismekte olan iilkelerde uzun vadeli kredi hacminin dar

olmasindan dolay1 bu oranin 1,5 diizeyinde bulunmasi yeterli kabul edilmektedir.

1.3.1.2. Likidite Oram (Asit Test Orani)
Asit-test rasyosu, “stoklara giivenmeksizin” cari borglarin her bir
birimi i¢in igletmenin cari varliklarindan kag¢ birim yaratacagini gérmek igin, stoklari

hesaplama digi tutmaktadar.?®

(Para Mevcudu + Menkul Deg. + Kisa Vadeli Alacaklar)
Kisa Vadeli Borclar

Likidite Oran1 =

Genel olarak likidite oraninin “1” olmasi yeterli kabul edilmekle birlikte sermaye
kit tilkelerde 0.50°ye kadar miisaade edilebilmektedir.

1.3.1.3. Nakit Oram

Nakit oran1 para ve para benzeri dénen varlik kalemlerinin kisa vadeli
yabanci kaynaklara boliinmesi suretiyle hesaplanir. Bu oran Isletmenin elindeki mevcut
hazir degerlerle kisa vadeli yabanci kaynaklarin ne 6lciide kargilandigini gosterir. Diger
likidite oranlarina gére daha hassas bir orandir. Bu oran Isletmenin satiglarinin durmasi
ve alacaklarn da tahsil edilememesi durumunda Isletmenin kisa vadeli borglarinin ne

kadarlik kismini karsilayabildigini gosterir ve asagidaki formiil yardimiyla hesaplamr.”’

Oztin Akgiic, Finansal Yonetim, (Altmc1 Bask, Istanbul: Avciol Basim Yayn, 1994) s. 17
2Robert W. Kolb ve Ricardo J. Rodriguez, a.g.e., s. 34
 Adem Cabuk ve ibahim Lazol, a.g.e., 5.190
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(Hazir Degerler + Menkul Kiymetler)
Kisa Vadeli Borglar

Nakit Oram =

1.3.2. Faaliyet Oranlari
Faaliyet Oranlari, Isletmelerin varlik ya da varlik gruplarma, bu varliklarin

sagladig: gelirlere oranla ne kadar fazla yatiim yaptigini, varliklarimi ne derecede
verimli kullandigim degerlendirmede kullamlan oranlardir.*

1.3.2.1. Alacak Devir Hiz1

Para mevcudundan sonra bir isletmenin bor¢ 6demede kullanabilecegi
kaynak alacaklar1 oldugundan, kredi analistleri, kredi isteklisi isletmenin alacaklarinin
kalitesi, daha acik bir deyisle alacaklarin tahsil kabiliyeti ve likiditesi ile yakindan
ilgilidirler. Alacak devir hiz1 veya alacaklarinin paraya doniisiim ¢abuklugu, alacaklarm
ortalama tahsil siiresi, bir igletmenin alacaklarinin tahsil kabiliyetini, likiditesini
gbsteren iyi bir o6lctidiir. Isletmenin alacaklarm, uygun bir siire igerisinde tahsil
edilebildigi takdirde likiditesi yiiksek degerler olarak kabul edilebilir.

Bankalar Birligi tarafindan hazirlanmis Mali Tahliller Tablosunda, ticari
alacaklarin satiglara nispetinin hesaplanmasi 6ngoriilmiistiir. Senetli ve senetsiz ticari
alacaklar toplammin net satig tutarina boliinmesi suretiyle hesaplanacak bu oranmn
kiictik bir deger tasimasi, isletmenin alacak devir hizimin yiiksek oldugunu gosterir. S6z
konusu ‘ticari alacaklar\satislar’ oraninin zaman i¢inde kii¢iilmesi de, genellikle, igletme
lehine olumlu olarak nitelendirilebilecek bir gelismedir.

Alacak devir hizi, bir hesap dénemi icindeki kredili satiglar tutarinin, senetli ve

senetsiz ticari alacaklar toplamma boliinmesi suretiyle de hesaplanabilir.’!

Alacak Devir Hizi = Kredili Satislar / Ortalama Ticari Alacaklar
Alacak Devir Siiresi = Alacak Devir Hiz1 * 365

**Nurhan Aydmn, Mehmet Bagsar ve Metin Coskun, Finansal Yonetim, (Ikinci basim, Eskisehir: Geng
Copy Center, 2007) 5.96 )

3Oztin Akgiig, Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi (Besinci Baski, Istanbul: Avciol Basim Yaym,
1991)s. 126
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1.3.2.2. Stok Devir Hiz1

Stoklar, bir isletmede baghica satis ve dolayisiyla para girisi
kaynagidir. Bu nedenle kredi analistleri stok devir hiz1 veya diger bir deyisle stoklarin
paraya doéniisiim ¢cabuklugu ve stoklarin kalitesi ile yakindan ilgilidirler. Stok devir hizi,
isletmenin stoklarmin likiditesi konusunda da iyi bir goésterge olusturur. Ayrica,
yukaridaki boliimlerde deginildigi gibi, stok devir hizi, isletmenin cari oramnin yeterli
olup olmadig1 konusunda yapilacak degerlendirmelerde de, kredi analistlerince dikkate
alinmas1 gereken bir etmendir.*?

Stok devir hizinin bircok sekilde hesaplanma formiilleri bulunmaktadir.

Stok Devir Hiz1 = Satislarin Maliyeti / Ortalama Stok
Ortalama stok, isletmenin aylik stok varhiklari ile dénem bas1 stoklarinin
toplaminin 13’e boliinmesi ile elde edilmektedir. Sayet Isletmenin stoklarmda yil i¢inde

Onemli dalgalanmalar gériinmiiyorsa, ortalama stok asagidaki gibi hesaplanabilir;
Ortalama Stok = ( Dénem Basi Stok + Dénem Sonu Stok ) /2

1.3.2.3. Ticari Borg¢lar Devir Hiz1
Bu oran, kredili alimlardan dogan ticari bor¢larm, bir yil i¢inde kag
kez 6dendigini ortaya koymaktadir.

Ticari Bor¢ Devir Hiz1 = Kredili Ahmlar / Ticari Borglar

Ancak kredili mal alimlari hesap edilemedigi takdirde; formiilasyonda bunun
yerine satilan malin maliyeti de kullanilabilmektedir.

Isletmelerde ticari borglarin devir hizimn yavaslamas: isletmeye ek finansman
olanag: saglar. Ancak bu oranin ¢ok asir1 yavaglamasi igletmenin bor¢ 6deme giigliigii

icinde oldugunun da bir gistergesi olabilir.

*(ztin Akgiic, a.g.e., s. 130
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1.3.2.4. Oz Sermaye Devir Hizx

Bu oran 6z kaynaklarin ne olglide verimli kullamldiginin tespit
edilmesinde kullamlir. Oranin ¢ok yiiksek olmasi Isletmenin faaliyetlerini biiyiik Sl¢tide
bor¢glanmak suretiyle finanse ettigini gosterir. Oranin diigik olmasi ise igletmenin 6z
kaynaklarim etkin olarak kullanamadifim1i  ve igletmenin faaliyet seviyesinin

gerektiginden daha fazla 6z kaynaga sahip oldugunu gosterir.>
Oz Sermaye Devir Hizi = Net Satiglar / Ortalama Oz Sermaye

Bu oranin yeterliligi ile ilgili olarak aymi iskolunda faaliyet g&steren diger
isletmelerle ve bu igletmenin gecmis yillardaki oranlar1 ile kargsilagtirmak
gerekmektedir.

1.3.2.5. Aktif Devir Hizi
Devir Hiz1 (Etkinlik) rasyolari, bir isletmenin aktiflerini ne kadar etkin
bir sekilde kullandigim gostermektedir.>*

Aktif Devir Hiz1 = Net Satislar / Ortalama Aktifler

Bu karma bir rasyodur ve bildngodaki alacaklar ile gelir tablosundaki satiglar
arasindaki iliskiyi gosterir.®

Bir isletmenin aktif yapisi i¢inde sabit degerler biiyiik yer tutuyorsa, s6z konusu
endiistri kolunda veya isletmede aktif devir hizi genellikle yavastir. Buna kargilik aktif
toplamu icerisinde sabit degerlerin nispeten onemsiz oldugu endiistri kollarinda aktif

devir hiz1 yiiksek olma egilimindedir.

1.3.2.6. Net Cahsma Sermayesi Devir Hiz
Net calisma sermayesinin verimli kullanilip kullanmilmadigim gérmek

icin agagidaki formiil yardum ile net ¢alisma sermayesi devir hiz1 hesaplanir.

3 Adem Cabuk ve ibrahim Lazol, a.g.e., 5.206

¥Mehmet Baha Karan, Finansal Yonetim (Ankara: 1994) s. 35

*ilhan Cemalcilar, Dogan Bayar, inal Askun ve San Ozalp, isletmecilik Bilgisi (Ugiincii Baski, IOCV
Yayimni, No: 3, Eskisehir: 1993) s. 251
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Net Satislar / Ortalama Net Calisma Sermayesi

Bu oramin yiiksek olmasi halinde Net Calisma Sermayesi’nin verimliliginin
yiiksek oldugu ortaya ¢ikar. Devir hizimin yiiksek olmasi, Net Calisma Sermayesi
yetersizligi, stok ve alacak devir hizinin yiiksekligi, stok ve alacaklarin nispeten az
isletme sermayesine ihtiya¢ gosterdigini ifade edebilir.

Diigiik bir devir hizi Net Calisma Sermayesi’nin karli olarak kullanilmadigini
gosterir. Yani satiglar Net Caligma Sermayesi’ne oranla yeterli degildir. Devir hizimin
diisiik olmasi, igletmenin asir1 isletme sermayesine sahip oldugunu, stok ve alacak devir

hizinin yavas oldugunu gés‘cerebilir.36

1.3.3. Mali Yap1 Oranlan

Bu oran isletmenin mali yapisimin dengede olup olmadifim gosterir.
Finansal yapi oranlar1 genellikle isletmenin finansal yapisi olumlu mudur, isletmeye
borg verenler igin igletme giivenli bir mali yap: sergilemekte midir, isletmenin zarar etse
bile bor¢lari ddeyebilme giiciine sahip midir gibi sorulara cevap vermektedir.

Isletme o&lgiilii bir sekilde finanse edilmis midir? Isletmeye kredi verenlerin,
ozellikle orta ve uzun vadeli kredi verenlerin emniyet pay: yeterli midir? Isletme, uzun
vadeli yiikiimliilliiklerini karsilayabilir mi? Bu ve benzeri sorular1 yamitlamak igin
genellikle isletmenin kullandi1 yabanci kaynaklarla (borglarla) 6z sermaye arasinda
hesaplanan ¢esitli oranlardan yararlanilmaktadir. Mali biinye analizinde kullamlan
oranlar bagligi altinda toplanan oranlar, isletmenin faaliyet sonucu zarar etmesi,
varliklarimin de8er yitirmesi veya gelecek yillarda tahmin edilen tutarda fon
yaratamamast halinde s6z konusu isletmenin, uzun vadeli yikiimliliiklerini yerine
getirip getiremeyecegi konusunda da dnemli ipuclar saglarlar.®’

Isletmeler faaliyetlerini stirdiiriitken ¢ofu zaman Oz sermayeleri yetersiz
kaldiginda yabanci kaynak kullanmak durumunda kalirlar. Bir isletmenin makul
seviyelerde borg¢lanmasi olumlu kabul edilmekle birlikte belirli bir borglanma

seviyesinin lizerine ¢ikmasi da istenmemektedir.

¢Ferruh Comlekei, Miinevver Yilanci, Nurten Erdogan, Saime Once, Seval Kardes Selimoglu ve Ergun
Ke_i_ya, a.g.e., 5.239 )
*Oztin Akgiig, a.g.e., 5.140
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Yabanc: kaynaklarin maliyeti, bu yabanci kaynaklardan yararlanilarak elde edilen
kardan disiik oldugu siirece borglanma devam edecektir. Ancak, higbir isletmenin
stirekli borclanabilmesi beklenemez. Isletmeye borg verenler, isletmenin artan borg
yiikii nedeni ile paralarim riske atmak istemeyecekler ve bor¢ vermeyi keseceklerdir.

Nakit akimi asinn bir sekilde azalirsa, isletme borglarimi 6deyemez ve teknik
anlamda giigliige diiger.*®

Eger bir isletme;

1- Diger isletmelere gore kendisine piyasada tekelci 6zellikler kazandiracak
teknolojiye ve patent gibi sinai 6zelliklere sahipse,

2- Satiglari istikrarliysa,

3- Urettigi mamuller piyasada tutuluyorsa ve rakip mallara gore rekabet
tistiinliigii varsa,

4- Bagarili bir kadro tarafindan yonetiliyorsa,

5- Yeni gelismelerin {irettigi mamulleri demode kilma olasiligi az ise,

diger isletmelere gore daha fazla borglanabilir.

1.3.3.1. Toplam Borglar / Toplam Aktifler Oram
Kaldirag veya bor¢lanma orami olarak da nitelendirilen bu oran,
varliklarin yiizde kaginin yabanci kaynaklarla (borglarla) finanse edildigini belirler. Soz
konusu oramin yiiksek olmasi, isletmenin spekiilatif tarzda finanse edildigini, kredi
verenler agisindan emniyet marjinin dar oldugunu, isletmenin faiz ve ana para
taksitlerini 6deyememe nedeniyle mali yonden gii¢ durumlara diisme olasiliginin
yiiksek oldugunu gosterir. Diger taraftan ‘borglar/aktif toplami’ oranimmn yiiksek olmasi
halinde, isletme sahip veya sahipleri, az bir sermaye ile c¢ok genis kaynaklarmn
kullanimina egemen olabilecekleri gibi, isletmenin normal faaliyetinden sagladig: kar
oranmin yabanci kaynak maliyetini astifi durumlarda da, 6z sermaye karlilik oranim
yikseltmek, diger bir deyisle finansal kaldiracin olumlu etkisinden yararlanma
olanagini da elde ederler.*
Bu oran, bir isletmenin varliklarimin yiizde kaginin yabanci kaynaklar tarafindan
finanse edildigini ortaya koymaktadir. Gelismis ekonomilerde faaliyet gosteren
Isletmelerin toplam borglarmin aktif toplam: iginde %50 nin tizerine ¢ikmasi genellikle

**Robert W. Kolb ve Ricardo J. Rodriguez, a.g.e., s. 35
¥0Oztin Akgiic, a.g.e., 5. 142
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olumsuz bir gelisme olarak kabul edilmektedir. Ancak iilkemiz gibi gelismekte olan
tilkelerde, 6zkaynak yetersizliginin fazla olmasi ve yabanci finans kaynaklarina duyulén
ihtiya¢ nedeni ile bu oramin % 60-65 bandinda seyretmesi olumlu olarak kabul
edilmektedir.

S6z konusu oranin yiiksek olmasi, isletmenin spekiilatif (vurgunsal) tarzda finanse
edildigini, kreditorler agisindan emniyet marjinin dar oldugunu, isletmenin faiz ve ana
para taksitlerini 6deyememe nedeniyle mali y6nden gii¢ duruma diisme olasihimin

yiiksek oldugunu gsterir.*’

1.3.3.2. Kisa Vadeli Borg¢lar / Toplam Aktifler Oranmi

Bu oran, bir igletmenin aktiflerinin ne kadarini, kisa vadeli borglanma
yoluyla elde ettigini gosterir. Bu oranin yiiksek olmasi, igletme varliklarimin biiyiik bir
kisminin kisa vadeli borglarla finanse edildigini gostermektedir. Genelde tiretim
igletmeleri agisindan bu oranin % 30’u pek agmamasi istenir. Ancak iilkemizdeki
isletmeler daha ¢ok kisa vadeli yabanci kaynak kullanmak durumunda kaldiklarindan ve
varliklarinin ¢ok 6nemli bir kismini dénen varliklar olusturdugundan bu oran da daha
yitksek ¢ikabilmektedir.*!

1.3.3.3. Toplam Borglar / Oz sermaye Oram
Bor¢ Kaldirma oram1 da denen bu oran bir isletmenin borglanma
yoluyla sagladifi yabanci kaynaklar ile isletme ortaklarmin sagladifi sermaye
arasindaki iligkiyi gosterir. Bu oran kisa ve uzun vadeli borglarm toplaminin, 6z
sermayeye oramidir. Bor¢ oramina benzer olup, isletmenin sahipleri tarafindan finanse
edilen miktarla, kreditérlerce finanse edilen miktar arasindaki iliskiyi gosterir.
Faiz masraflari, genellikle bir yildan wuzun vadeli borglar {izerinde
yogunlastigindan, baz1 analistler, uzun vadeli borg-6z sermaye oranini kullanmayi tercih
ederler. Oranda, kullanmildi1 amaca bagli olarak, imtiyazl hisse senetleri 6z sermayenin

bir unsuru olmaktan ¢ok, borglar icinde diisiiniiliir. Imtiyazli hisse senetleri, adi hisse

“0ztin Akgiig, a.g.e., s. 30 )
“Ferruh Comlekgi, Miinevver Yilanci, Nurten Erdogan, Saime Once, Seval Kardes Selimoglu ve Ergun
Kaya, a.g.e., 5.232
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senetlerine kiyasla bir 6ncelik hakkini temsil ederler. Dolayisiyla adi hissedarlar, bir

isletmeyi incelerken, imtiyazli hisse senetlerini genellikle borg olarak kabul ederler.*?

1.3.3.4. Banka Kredileri / Toplam Bor¢ Orani

Isletmeler kisa ve uzun vadeli yabanci kaynak elde ederken gesitli
bor¢ kaynaklarindan yararlanir. Bu kaynaklarin banka kredileri, satic1 kredisi, miisteri
avansi, tahvil ve bono sayilabilir. Bu oran bir isletmenin finansmanda, banka

kredilerinin payini gostermektedir.

1.3.4. Karliik Oranlar
Karlilik oranlar1 iki tiirdiir. Birincisi satiglarla ilgili karlilig1 gosterirken,
digeri yatinmla ilgili karlili1 gostermektedir.*?

Kar oram diisiik firmalarin, yetenekli yoneticiler, deneyimli personel bulma ve
istthdam etme, arastirma gelistirme faaliyetlerine kaynak ayirma, etkili reklam
kampanyalar1 yiiriitme olanaklar1 ¢ok simirhidir. Bu olanaklardan yoksun veya
yararlanmalar1 smirh firmalarm, piyasadaki rekabet gliglerini devam ettirmeleri
imkansizdir. Piyasada rekabet giicii zayiflayan veya kaybolan firmalar, bankalar
acisindan riski ¢ok yiiksek olan firmalardir. Bu nedenle bankalar, kredi isteklisi
firmalarin karliik durumlan ile de yakindan ilgilenmek geregini duyarlar. Kredi
isteklisi firmamin karliik durumu, 6zellikle orta ve uzun siireli kredi taleplerinin
degerlendirilmesinde daha biiyiik Snem tagir.**

Isletmenin kar ilk bakista az bile goriinse, ayn1 iskolundaki diger isletmelere gore
daha yiiksek ise bu durum olumlu olarak yorumlanmalidir. Ayrica genel ekonomik
durguniuk dénemleri de isletme karliligim etkileyen 6nemli bir unsurdur. Sayet isletme
genel ekonomik durgunluk déneminde zarar etmis ve bu zarari ayn: iskolunda faaliyet
gosteren diger isletmelerden daha az ise bu durumu isletme yonetiminin basarisizligi
olarak yorumlamamak gerekir.

“Nurhan Aydm, Mehmet Basar ve Metin Coskun, Finansal Yonetim (Ikinci basim, Eskisehir: Geng
Copy Center, 2007) s.103

“Mehmet Baha Karan, a.g.e., s.58

“Oztin Akgiic, a.g.e., s 146
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1.3.4.1. Faaliyet Karhhg:
Faaliyet Karhihifi = Faaliyet Kar1/ Net Satislar

Bu oran bir isletmenin esas faaliyetlerinin ne ol¢tide karli oldugunu ortaya
koymaktadir. Bu orandaki artis ve aymi iskolundaki benzer isletmelerin oranlarindan
yiiksek olmasi olumlu bir gelismedir. Mali analist, bu oramin yeterli olup olmadigim
belirlemek i¢in; bu oranin gegmis yillarda gostermis oldugu egilimi, ayni iskolundaki

benzer isletmelerin oranlan ile kargilagtirmalidir.

1.3.4.2. Satislarm Karhhg

Faaliyet kar ile net kar birbirinden birka¢ noktada ayrilir. Birincisi
igletmenin net kar1 hesaplanirken, isletmenin katlandifi finansman giderleri ve -esas
faaliyeti disindaki gelir ve giderler dikkate alimir. Ikinci olarak net kar hesaplanirken,
odenen veya ddenmesi gereken gelir ve kurumlar vergileri indirilir. Bu oran su sekilde

hesaplanmaktadir;

Satislarm Karlhihg: = Net Kar / Net Satislar

Satiglar iizerinden faaliyet karliliginmi gosterir ve isletmenin ana faaliyetlerinin ne
olgiide karli oldugunu tespitte kullamlir.®

Bu oran ne kadar yiiksek ¢ikarsa o kadar iyidir. Ancak donem karinm, faaliyet
karmdan en biiyiik pay1 almis olmasi ¢ok Snemlidir.*®

Bu oranin yiiksek olmasi, isletme igin olumlu bigimde yorumlanabilir. Miktar
olarak artis gostermeyen satislarda, bu oranin yiikkselme egilimi olumlu kabul
edilmemelidir.

Diger kosullar sabit tutuldugunda, bir firma dogal olarak daha yiiksek bir kar
marjim tercih edecektir. Fakat tiim diger kosullar sabit tutulamaz. Yiiksek fiyat ve
yiiksek kar marj1 stratejisi genellikle daha diisiik satiglara sonuglamr.*’

*Adem Cabuk ve Ibrahim Lazol, Mali Tablolar Analizi (Yaym Sira No:30, Bursa: VIPAS, 2000) s. 208
%6 Sabri Bektore ve Ferruh COMLEKCI, a.g.e., 5. 250

" Richard A. Brealey, Stewart C. Myers ve Alan J. Marcus, Isletme Finansinin Temelleri, Cevirenler:
Unal Bozkurt, Tiirkan Arikan ve Hatice Dogukanli (Uglincii Basks, Istanbul: Literatiir Yaymcihik, Ekim
2001) 5. 476
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1.3.4.3. Aktif Karhhg
Bu oran aktiflerin isletmede ne olgiide karli kullamildifim tespit
amaciyla hesaplamr.*®

Bu oran bir igletmenin yiikiimlii oldugu vergiler ve borglari nedeni ile katlandif
finansman yiikiinden 6nce kaynaklarimi ne 6l¢tide etkili kullandigimmi belirten bir
gostergedir.

Ucuz kredi kullanan bir igletme, pahali kredi kullanan bir igletmeye gére daha
karli goriilebilir. Oysa gercekte daha pahali kredi kullanan bir igletmenin genel
ekonomiye katkis1 daha fazla olabilir ve kaynaklarini daha verimli kullanmis olabilir.
Iste bu oran, isletmenin gercek karlilig: ile ilgili bilgi vermektedir. Bu oran su sekilde

hesaplanmaktadir;
Aktif Karhlign = Finansman ve Vergi Oncesi Kar (FVOK) / Aktifler

1.3.4.4. Oz Sermaye Karlih
1.3.4.4.1. Net Kar / Oz Sermaye Oram
Bu oran, igletmenin faaliyetleri neticesinde, ortaya koydugu 6z
sermayesini verimli bir sekilde kullanip kullanmadigin ortaya koyan bir gostergedir. Bu
oranin hesaplanmasinda 6z sermayenin dogru hesaplanmasi oldukca 6nemlidir. Oz
sermayesi donemler arasinda biiyiik dalgalanmalar gosteren isletmelerin donem basi ve

dénem sonu 6z sermayelerinin ortalamasi alinmalidir.

1.3.4.4.2. Vergi Oncesi Kar (VOK) / Oz Sermaye Oram

Mali analist igletmelerin net karlarini incelerken, bu igletmelerin
cesitli vergilerle yiikiimlii oldugunu ve bu durumun isletmenin net karliligin etkileyen
6nemli bir unsur oldugunu unutmamalidir. Zira igletme karli bile olsa, vergi
oranlarindaki ani bir artig igletmenin net karhiligim1 6nemli 6l¢iide etkileyecektir. Bu
oranla igletmenin, net kar - 0z sermaye arasindaki kargilastirma sayesinde mali analist
isletmenin yikiimlii oldugu vergilerin isletme karlilif1 tizerindeki etkisini rahatlikla

gorebilir.

“Adem Cabuk ve ibrahim Lazol, a.g.e.,-s.208
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DORDUNCU BOLUM
DIGER MALI TABLOLAR ANALIZ TEKNIKLER]

1. DIGER MALI TABLOLAR ANALIiZ TEKNIKLERIi

Isletmeler bilango ve gelir tablosu gibi temel mali tablolarin yaminda, hem dig
cevresini hem de isletmenin i¢ yOnetimini ilgilendiren mali tablolari hazirlarlar. Bu
tablolar defter tutma iglevinin sonucunda hazirlanan tablolar olmadiklari i¢in bilango ve
gelir tablosunun tamamlayicisi durumundadirlar.*® Bu tablolar; Fon Akim Tablosu,
Nakit Biitgesi, Kar Dagitim Tablosu, Ozkaynaklar Degisim Tablosu ve Net Isletme

Sermayesi Degisim Tablosudur.

1.1. Fon Akim Tablosu

Fon Akim Tablosu, belirli bir dénemde Isletmenin fon kaynaklarimi ve bunlan
kullandip1 alanlar gdsteren bir tablodur.>®

Fon Akim Tablosu; belirli bir dénem i¢inde isletmenin sagladigi fon kaynaklar1 ve
bunlarin kullamilig yerlerini g6stererek isletmenin s6z konusu donemdeki yatirim ve
finansman faaliyetlerini 6zetleyen ve finansal durumunda meydana gelen degisiklikleri

aciklayan bir mali tablodur.

1.1.1. Fon Akim Tablosu Analizi

Fon akim tablosunun diizenlenebilmesi i¢in isletmenin birbirini izleyen iki
yila ait karsilagtirmali bilangolar: ile son hesap donemine ait gelir tablosuna ihtiyag
vardir. Fon akim tablosunun temel olarak fon kaynaklarn ve fon kullanimlari olmak
iizere iki tarafi vardir. Fon kaynaklar1 ve fon kullammlar1 birbirine esittir.>*

Sabit degerlerin kisa stireli kaynaklarla kargilanmasi, (bu degerlerin nakit girisi
yaratmadan, kisa vadeli kaynaklarin geri 6denmesi zorunlulugu gibi) finansman
acisindan sakincali bir durum dogurur. Sabit degerler, 6zkaynaklarla ya da uzun vadeli
yabanci kaynaklarla finanse edilmelidir. Ekonomik kriz dénemlerinde bir¢ok isletme,

“Ferruh Comlekgi, Miinevver Yilanci, Nurten Erdogan, Saime Once, Seval Kardes Selimoglu ve Ergun
Kaya, a.g.e., s. 253

% Adem Cabuk ve Ibrahim Lazol, a.g.e., 5. 48

3! Adem Cabuk ve Tbrahim Lazol, a.g.e., 5. 48
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sabit yatirimlarini kisa siireli yabanci kaynaklarla finanse ettiklerinden isleri bozulmus,
iflaslar yasanmistir. Ozelilikle sabit yatirimlarim kisa siireli banka kredileri ile finanse
eden isletmelere cok dikkat edilmesi gerekir.

Stoklar ve alacaklardaki gegici artislar, kisa vadeli kaynaklarla karsilandig
takdirde stok ve alacaklarin paraya gevrilmesi igletmeye geri 6deme konusunda gerekli
fonlar1 saglar. Doner degerlerdeki gecici artislar, uzun vadeli yabanci kaynaklarla ve 6z
kaynaklarla karsilandigi takdirde bu tiir finansman emniyetli olmakla birlikte,
isletmenin karlilig: tizerinde olumsuz etki yapabilir.

Fon Akim Tablosu, belirli bir hesap dénemi i¢inde cereyan eden tiim iglemleri ve
fon akimlarim gosteremez. Ancak dénem iginde meydana gelen net degismeleri ortaya
koyar. Isletme, ilgili dsnem iginde gesitli kaynaklardan kisa vadeli fon saglar ve yine bu
dénemde bunu &der. Ornegin; Aym doénem iginde sabit varlik satilmis ve yeniden bir
sabit varlik alinmig olabilir veya benzer bigimde uzun vadeli bir bor¢ 6denmis ve
yeniden borg alinmus olabilir. Bu gibi islemler kuskusuz, fon akim tablosuna yansimaz.
Aynca fon akim tablosu diizenlenirken, bilangolar yenden degerlemenin etkisinden
arindirimalidar.>

Ozetlenirse, fon akim tablosu, bilango ve gelir tablosunda agik¢a goriilmeyen fon
akimlarim ortaya koyan, isletmenin gerek faaliyeti sonucu yarattigi, gerek borglanma ve
diger sekillerde sagladigi mali olanaklari nerelere tahsis ettigini, nerelere kullandiginm
belirten ve isletmenin gelecege ait fon ihtiyacini tahminlere dayanarak hazirlanan bir

analiz aracidir.

Aktif Pasif
Kaullanim + -

Kaynak - +

1.2. Kar Dagitim Tablosu

Bu tablo isletmede elde edilen karin nasil dagitildigim gosterir. Bu tablo
isletmelerde donem sonu itibariyle 6neri bir tablo olarak hazirlanir. Bu tabloda
hesaplanan vergi ve diger yasal yikiimliilikler sermaye sirketlerinde karin
netlestirilmesi ile ilgili muhasebe kayitlarina veri olusturur.

%2 Oztin Akgiig, a.g.e., s. 157
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Kar dagitim tablosunun diger hesaplamalan sirketin genel kurul toplantisinda
almacak genel kurul karar ile kesinlesir.

Kar dagitim tablosunun hazirlanmas: ilgili yasal uygulamalar, sirket ana
sozlesmesi ve genel kurul kararlarindan etkilenir.*®

Kar dagitim tablolari, ortaklara ve diger ilgililere ana sOzlesme veya yasal
hiikktimler ¢ergevesinde dagitilacak kar paylarini belirlemek, dénem kari {izerinden
Odenecek vergileri ve ayrilacak yedek akgeleri saptamak, donem kar1 veya zararmin
isletmenin mali yapisina olan etkisini ortaya koymak, yatirim yapmak isteyen

yatirimeilara Isletmenin kar dagitim politikasi ile ilgili bilgi vermek amacryla hazirlanr.

1.3. Ozkaynaklar Degisim Tablosu

Ozkaynaklar Degisim Tablosu, ilgili dsnemde 6z kaynak kalemlerinde meydana
gelen artig veya azahslar1 gosteren tablodur.”*

Ozkaynaklar degisim tablosu; ilgili donemde zkaynak kalemlerinde meydana
gelen artis veya azalislart bir biitiin olarak gosteren tablodur. Ozkaynaklar degisim
tablosunun diizenlenis amaci, 6zellikle sermaye sirketlerinde 6zkaynak kalemlerinde

meydana gelen degisimlerin topluca gosterilmesini saglamaktir.

1.4. Swot Analizi .

Isletmenin yapistmn bir takim kriterlere tabi tutularak incelenmesi teknikleri,
modern ig ybnetiminin elinden diismeyen araglaridir. Bu sayede o isletmenin su anki
durumu, dogru isleyip islemedigi kolaylikla belirlenmis olur. Bu tekniklerden biri olan
"SWOT Analizi", isletmenin kurumsal islerligi, rekabet giicti, sektordeki konumu,
piyasadaki dig tehditlerin varlifi vs. gibi i¢ ve dis degerlendirmelerin yapilabildigi en
etkili degerlendirme yontemlerinden biridir.

Strateji ve konumlanma agisindan bagvurulan bir yontem olan SWOT analizi, ilk
basta ifade edildigi gibi, isletme, kurum, 6rgiit vs. gibi bir organizasyonun ig-dig
durumunun etraflica incelenip degerlendirildigi bir analiz uygulamasidir. SWOT
kelimesinin acilimu ise Ingilizce olarak,

S- Strength (Isletmenin olumlu ve giiglii olan dzelliklerinin belirlenmesi)

W-Weakness(Isletmenin olumsuz veya zayif olan 6zelliklerinin belirlenmesi)

%3 Adem Cabuk ve fbrahim Lazol, a.g.e., 5.68
> Adem Cabuk ve brahim Lazol, a.g.e., s. 208
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O-Opportunity(Isletmenin icte ve dista sahip oldugu firsatlar1 belirtmesi)

T-Threat (Isletmenin etrafindaki olas1 tehlike, risk ve piyasa tehditlerini
belirtmesi)

4 kapsamli bir analiz alanimi ifade etmektedir. Kisaca SWOT analizi, i¢ ve dis
durum degerlendirmesini iceren ve yonetim agisindan su an ki konumu ve 6niinii
gorebilme acilarindan biiyiik kolaylik saglayan strétej ik bir yonetim uygulamasidir.

Isletmeler igin SWOT analizinin iki 6nemli faydas: vardir: Birinci fayda,
isletmenin su anki mevcut konumunun ne oldugunu net sekilde ortaya dékmesidir. S ve
W harfleri olarak ifade edilen analizin ilk kismi, bu durumun yani kurumun giiclii ve
zayif yonlerinin, olumlu-olumsuz is akisi ya da performansmin belirlenmesi, o
isletmeye "kendisini bilmesi" gibi 6nemli bir edinim ve bilgi saglar. O ve T harfleri ile
belirtilen analizin ikinci bolimii ise daha ¢ok dissal etkileri, piyasadaki olusumu,
isletmenin burada olas: firsat ve tehditlere kars: "ne yapabileceginin" bir analizidir. Yani
ikinci kistm, su am degil, gelecekteki olast gelismelere yonelik bir durum
degerlendirmesini icerir, bu agidan biraz daha tahmine ve 6znel verilere dayamir. Bu
anlamda SWOT Analizi, 4 kapsami iceren 2 yoOnlii (hem i¢ hem dis) bir analiz
teknigidir.

SWOT Analizinin her iki yonde de isletmenin islerligini ortaya koymasi a¢isindan
o isletmenin biiyiik olanak sagladigmi ifade etmistik. Fakat bu olanagin iyi bi¢imde
degerlendirilmesi, firmanin i¢yapisi ve is akisimin, ¢alisanlarin durumunun, ¢evresel
ortam ve ¢aligma diizeninin, teknoloji diizeyinin, miisteri profilinin, isletme kiiltiiriiniin,
performans degerlerinin, bilgi akisinin ve diger tiim unsurlarin dikkate alinmasi gerekir.
Aksi takdirde, eksik bilgi ve yetersiz analiz verileriyle isletme igin gercek sonuglara
ulasmak ve basarili olmak imkansizlasabilmektedir.

1.4.1. SWOT Analizinde I¢-Dis Durum Degerleri

SWOT Analizinde temel basari, dogru soruyu sorup, bu soruya dogru
cevabi verebilmekte yatar. Ornegin degerlendirmenin ilk kism1 olan "mevcut durumun”,
gliclii ve zayif yanlarin belirlenmesi siirecinde degerlendirmesi gereken faktorlerin
se¢imi ve bunlara ait degerlerin dogru olarak belirlenmesi ¢ok 6nemlidir. S6z gelimi

herhangi bir isletme igin bu mevcut durum degerleri s6yle belirlenebilir ve burada
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belirlenen faktorler analizde sorulacak sorular olarak listelenir. Ornegin giiclii ve olumlu

yonleri belirleme kisminda;

* Giiclii bir lidere ve yetenekli yoneticilere sahip miyiz?

* Yeni ve bize faydas: olan teknolojileri kullaniyor muyuz?

* Yeni iirlin ve yeni stratejiler (inovasyon) gelistirebiliyor muyuz?

* Bilgi ve becerisi yiiksek ¢aligsanlara sahip miyiz ?

ve bunlara eklenebilécek yeni sorularla i¢sel giic ve basar1 durumu yani SWOT

Analizinin "S" boliimii analiz edilmis olur. Benzer sekilde;

« Isletme yapisinda stratejik bir hedefleme eksikligi var midir?

e Lider, yonetici ve ¢alisanlarin yetenek ve bilgilerinde bir yetersizlik s6z konusu

mudur?

 Ar-Ge (arastirma ve gelistirme)ye verilen dnem ne 6lgtide?

« Isletme kiiltiiriinde agmma ya da eksiklik s6z konusu mu?

» Satig, pazarlama, {irlin ya da hizmet kalitesi ve verimlili§imizde diisiikliik var

m1?
vs. gibi igsel yapimn zayif ve olumsuz ydnlerinin (W boliimii) tespit edilmesine yonelik
sorular listelenir. Digsal gostergeler ise "O" ile simgelenen potansiyel digsal firsatlar ve
"T" ile simgelenen tehlikelerden olusur. Bu kisimlar i¢in degerlendirmeye alinacak
degerleri s6yle dzetleyebiliriz;

Omegin firsat yaratan degerleri,

» Teknoloji ve i¢-dis pazarlarda olusan degisimler

* Devletin, hiikiimetin ya da uluslararasi kurumlarm (AB gibi) politikalarmdaki

degisiklikler

» Ulkedeki ekonomik ve sosyo-kiiltiirel yapidaki gelismeler

Tehdit ve risk yaratan degerleri ise,

» Isletme olarak karsilasabilecegimiz engeller nelerdir ?

» Mevcut ve potansiyel rakiplerimiz ne yapmaktalar?

« Uriin ve hizmet iiretirken, i¢ ve dis sektérde is, iirlin veya hizmet

standartlar1 degismekte mi ?

¢ Durmadan ilerleyen ve degisen teknoloji piyasadaki konumumuzu tehdit ediyor

mu?
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* Nakit durumumuzu zora sokacak finansal sorunlarimiz var ma ?

olarak belirtebiliriz.

SWOT analizinden beklenen yarari elde etmek, degerlendirmenin anlamli ve
dogru sonuglar ¢ikarmasi ve buna bagh olarak isletme yapisin i¢-dis durumunun
belirlenmesi; SWOT analizinde degerlendirmeye almman faktorlerin degerlerinin, ¢ok
sayida bagka analizle desteklenmesine baglidir. S6yle ki; eger cevresel firsatlann SWOT
analizinde degerlendirmek - istiyorsak, - 6rnegin -miigteri istek ve ' disilincelerinin
belirlenmesi igin "miigteri analizi" yapilmalidir. Burada ¢ikacak miisteri beklentileri
degerleri, firsatlar hanesine yazilabilmelidir. Benzer sekilde risk ve tehditler
degerlendirilmesi isteniyorsa i¢ ve dig pazarlardaki rekabet yapisimi ve rakiplerin
giiciinii belirlemek i¢in "rekabet analizi" mutlaka yapilmalidir, burada ¢ikan degerler de
tehdit ve riskler boliimiine yazilabilmelidir. Benzer sekilde piyasa yapisini 6grenmek
icin "pazar analizi", sosyo-ekonomik ve demografik yapiyr belirlemek, devletin
ekonomi yonetimi politikalarini degerlendirmek i¢in "gevre analizi", isletmenin kendi i¢
durum ve performansim Ogrenmek ic¢in "performans analizi", isletmenin icinde
bulundugu piyasadaki faaliyet alanlarimin genisligi ile ilgili "stratejik seceneklerin
belirlenmesi" gibi ¢ok sayida analiz ve teknikle SWOT analizi i¢in yeteri veri ve bilgi
akitilmalidir.

Kisaca 6zetlersek SWOT analizi, bu gibi birbirinden bagimsiz ve farkli analizlerle
beslenen biiyiik bir irmak gibi olmalidir. Ne kadar ¢esitli ve yiiksek hacimli bilgi ve veri
akitan analizler devreye sokulup kapsamli veriler elde edilebilirse, SWOT analizinde
olusacak sonuglar da gok daha net olacak, kurum yoneticilerine su an ve gelecek i¢in

daha net 6ngoriiler ve saglikli bir perspektif kazandirabilecektir.”®

55 http://www.miad.org.tr/php/miadap/dosyalar/swot.doc, Erisim: 22/01/2010
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1.1. A Tekstil Isletmesi
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1994 tarihinde Hasan Askale ve Mahmut Tekkus ortakliginda 20.000 TL
sermaye ile kurulan A Tekstil Ltd. Sti'nin 6zet mali verileri tablodaki gibidir:

Tablo 1. A Tekstil isletmesi Ozet Mali Veriler

MALI ANALIZ

FIRMA UNVANI A TEKSTIL SANAYI VE TIC. LTD.STI.
KURULUS TARIHI 15/08/1996
ADRES SANAYI CAD. NO :2 ISTANBUL
TELEFON — FAKS 212 267 45 93
FAALIYET ALANI KUMAS IMALATI
FIRMA YEIKILIST HASAN ASKALE
SERMAYE YAPISI ORTAK ADI PAYI

HASAN ASKALE 75%

FETHI ASKALE 25%
MALI ANALIZ 2006 2007 2008| TREND

T T TL TL (%)

NET SATISLAR (ORTALAMA KUR) 4,733,137] 5,954,917 7,806,280 31.09
NET SATISLAR (YIL SONU KUR) 4,733,137} 5,954,917] 7,806,280 31.09
FAALIYET KARI 361,347 431,594 700,594 62.33
BILANGCO KARI 204,919 303,801 454,954 49.75
AMORT ISMAN GIDERI 0 0 o} o
OZSERMAYE 2,115,576} 2.,666,135| 2,712,954 1.76
TOPLAM AKTIFLER 3,194,732] 4,132,783f 5,257,760 27.22
ISLETME SERMAYESE 1,126,075} 1,686,418] 1,748,053 3.65
TOPLAM BORGLAR 1,079,156}  1,466,648] 2,544,806 73.51
KISA VADELI BORGLAR 866,812] 1,246,648] 2,279,020 82.81
CARI ORAN 2.3 2.35 1.77 -24.9
LIKIDITE ORANI 1.59 1.55 1.11 -28.5
DURAN VARLIK/T OPLAM AKTIF 0.34 0.25 0.2 -19.83
TOPLAM BORGCLAR/OZSERMAYE 0.51 0.55 0.94 70.52
TOPLAM BORGCLAR/TOPL.AKTIF 0.34 0.35 0.48 36.39
BANKA BORGCLARI / OZSERMAYE 0.21 0.09 0.32 272.77
KISAVADELI BORGC./SATISLAR 0.18 0.21 0.29 39.46
ALCK+ST OK-BORG DEVIR SURESIE 51.82 95.63 99.89 4.46
FAIZ KARSILAMA ORANI 0.1 0.09 0.15 70.26
(VOK) KAR / SATISLAR 0.05 0.06 0.08 18.18
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2006 % 2007 % 2008 % TREND
AKTIFLER (YTL) %
PARA MEVCUDU 90,876 2.80% 65,342 1.60%] 142,000 2.70%] 117.3
ALACAKLAR 1,176,011 36.80%| 1,717,724 41.60%| 2,152,580 40.90% 253
STOKLAR 611,000 19.10%} 1,000,000 24.20%| 1,500,456 28.50% 50
VERILEN SIPARIS AVANSLARI 75,000 2.30%} 100,000 2.40%] 172,037 3.30%) 72
DIGER 40,000 1.30% 50,000 1.20%, 60,000 1.10% 20
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 1,992,887 62.40%| 2,933,066 71.00%| 4,027,073 76.60% 37.3
ISTIRAKLER 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0
DIGER BAGLI VARLIKLAR 123,832 3.90%| 184,911 4.50%) 195,687 3.70%| 5.8
YIL.YAY.INS.VE ONA. GID. 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%] 0
TOPLAM BAGLI VARLIKLAR 123,832 3.90%| 184,911 4.50%| 195,687 3.70%) 5.8
ARSA VE BINALAR 775,000 2430%} 775,000 18.80%| 775,000 14.70% 0
MAKINA VE TESISLER 650,000 20.30%] 650,000 15.70%| 740,000 14.10% 13.8
BIRIKMIS AMORTISMAN (-) 370,987 11.60%| 440,194 10.70%] 520,000 9.90% 18.1
DIGER 24,000 0.80% 30,000 0.70%) 40,000 0.80%) 33.3
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 1,078,013 33.70%| 1,014,806 24.60%| 1,035,000 19.70% 2
TOPLAM AKTIFLER 3,194,732  100.00%} 4,132,783}  100.00%} 5,257,760 100.00% 27.2
PASIFLER (YTL)
BANKA BORCU 230,786 7.20%] 10,846 0.30%| 609,847 11.60%|  5,522.80
TICARI BORCLAR 526,237 16.50%| 1,083,704 26.20%| 1,409,347 26.80% 30
ALINAN SIPARIS AVANSLARI 50,000 1.60% 75,000 1.80%] 200,000 3.80% 166.7
DIGER BORGLAR 59,789 1.90% 77,098 1.90% 59,826 1.10% -22.4
TOPLAM KISA VADELI BORCLAR 866,812 27.10%)] 1,246,648 30.20%] 2,279,020 43.30% 82.8
UZUN VADEL{ BANKA BORCU 212,344 6.60%] 220,000 530%| 265,786 5.10% 20.8
DIGER UZUN VADELI BORCLAR 0 0.00%| 0 0.00%) 0 0.00%) 0
YIL.YAY.INSVE ON. HAK. 0 0.00%, 0 0.00%) 0 0.00% 0
TOPLAM UZUN VADELI BORCLAR 212,344 6.60%] 220,000 5.30%) 265,786 5.10% 20.8
TOPLAM BORGLAR 1,079,156 33.80%| 1,466,648 35.50%) 2,544,806 48.40% 73.5
KAYITLI SERMAYE 1,500,000 47.00%| 1,500,000 36.30%| 1,500,000 28.50% 0
ODENMIS SERMAYE 1,500,000 47.00%] 1,500,000 36.30%| 1,500,000 28.50% 0
YENIDEN DEGER. FONU 360,000 11.30%} 360,000 8.70%| 360,000 6.80%) 0
DONEM KARI 204,919 6.40%] 303,301 7.40%| 454,954 8.70% 49.8
DONEM ZARARI ol 0.00% 0 0.00%) 0 0.00% 0
GECMIS YIL ZARARI 0 0.00%) 0 0.00% 0 0.00%| 0
IHTIYATLAR 50,657 1.60%] 502,334 12.20%] 398,000 7.60%] -20.8
INDIRIMLER (-) 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0
TOPLAM OZ SERMAYE 2,115,576 66.20%| 2,666,135 64.50%| 2,712,954 51.60% 1.8
TOPLAM PASIFLER 3,194,732]  100.00%] 4,132,783] 100.00%] 5,257,760 100.00% 27.2
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2006 % 2007 % 2008 Y% TREND
%
NET SATISLAR 4,733,137 100.00%] 5,954,917 100.00%] 7,806,280 100.00%) 311
SATILAN MALIN MALIYETI 4,056,790 85.70%] 5,103,323 85.70%] 6,605,686 84.60% 29.4
SATIS GIDERLER 65,000 1.40% 120,000 2.00% 150,000 1.90% 25
GENEL VE IDARI GIDERLER 250,000 5.30% 300,000 5.00% 350,000 4.50% 16.7
AMORT ISMAN GIDERLERI{ 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%, 0
FAALIYET KARI 361,347 7.60% 431,594 7.20% 700,594 9.00% 62.3
FAALIYET DISI GELIRLER 47,094 1.00% 14,253 0.20% 28,112 0.40% 97.2
FAALIYET DISI GIDERLER 124,425 2.60% 30,670 0.50% 40,378 0.50% 31.7
FAIZ VE VERGI ONCESI KAR 284,016 6.00% 415,177 7.00% 688,328 8.80%) 65.8
FINANSMAN GIDERLERI 27,867 0.60% 35,426 0.60% 100,000 1.30%, 182.3
VERGI ONCESI KAR 256,149 5.40% 379,751 6.40%! 588,328 7.50%) 54.9
ODENECEK VERGILER 51,230 1.10% 75,950 1.30% 133,374 1.70% 75.6

1.1.1. A Tekstil isletmesinin Ge¢misi

1982 yilinda tekstil sektoriinde faaliyete baglayan Hasan Askale daha sonra
1994 tarihinde Hasan Askale ve Mahmut Tekkus ortakliginda 20.000 TL sermaye ile
kurulan A Tekstil Ltd. Sti'nin hisselerini 1998 tarihinde tamamen satin alarak kumasg
imalat: faaliyetini devam ettirmistir. Isletme sahibi Hasan Bey'in tekstil sektoriinde 25
senelik deneyimi vardir. Isletme aile sirketi olarak faaliyetini stirdirmektedir. Tamamen
kendi sermayesi ile aldigi 15.000 m?lik yeni fabrika binasinda 2002 yil1 bagindan bu
yana faaliyet gostermektedir. Bulgaristan'da 2 yi1l 6nce kurulmus Zen Tekstil isminde
bir isletme daha bulunmaktadir. 2.500 m? kapali alam olan fabrikay: 50.000 EURO' ya
satin almig ve 1,600.000 EURO yatirim yapmugstir.

1.1.2. SWOT Analizi
a) Kuvvetli Taraflar
e Isletme sahibi Hasan Bey 20 seneden uzun bir siiredir bu sektérde

faaliyet gostermektedir.
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e Isletmenin faaliyet yerleri kendi miilkiidiir. Isletme yatirimlarim
agirlikli olarak kendi kaynaklariyla yapmustir.

e Isletme sahibinin ¢ok sayida gayrimenkulii bulunmaktadir.

o Isletme aktiflerdeki biiyiimeyi satis performansina yansitarak 2008
yilinda gecen yila oranla yaklasik % 30 biiytime yakalamugtir.

e Isletmenin net isletme sermayesi pozitif ve her dénem orta vadeli
borglanabilmesinden dolay: isletme sermayesi yiiksek seviyelerde
bulunmaktadir.

o Isletmenin kar1 ve kar marj1 son donemde artmistir.

b) Zayif Taraflan
o Isletmenin alacak tahsil kabiliyeti yetersizdir.
e Isletmenin borgluluk oranlan yiikselmistir.

¢) Firsatlar
e Isletme ileriki zamanlarda Romanya’da da fabrika acarak iiretim
kapasitesini biiytiterek ihracatini artirmay: planlamaktadir.

d) Tehditler
e Bugiinkii piyasa kosullarinda yabanci para borcunda ciddi artig
bulunmaktadir.

1.1.3. Faaliyet Bilgisi

Isletme giyime yonelik kumas {iretimi yapmaktadir. Isletme kendi miilkii
olan 15.000 m2 kapali alanli fabrikasinda 50 personel istthdam etmektedir. Ayrica
Bulgaristan'da 2.500 m2 kapali alanli bir fabrikas: daha bulunan isletme burada da 40
kisi calistirmaktadir. Isletmenin ¢ok genis bir makine parkuru bulunmaktadar.

1.1.4. Tedarikler

a) Ithalat

Isletme ithalat olarak sadece Bulgaristan'daki fabrikasi olan Zen Tekstil'den
kumag almaktadir.



b) i¢ Piyasa

Isletme

polyester

iplik

alimlarim

cogunlukla
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Zorteks'ten

gerceklestirmektedir. Bu isletmeyle 2 ay vadeli veya pesin c¢alisabilmektedir. Kumas

boyama islemi Mercan Iplik Boyam Ltd' in boyahanelerine yaptirilmaktadir.

1.1.5. Satislar
a) Thracat

Isletme satiglarimn % 401 yurtdisina yapmaktadir.

b) i¢ Piyasa

Miisterilerin %80' Istanbul Merter'dedir. Ayrica Giinesli, Beylikdiizii
piyasasinda Z Tekstil, K Tekstil, M tekstil gibi Isletmelere %50 pesin %50 vadeli olarak

satig yapﬂmaktadn. USD bazinda en uzun vade 3 aya ¢ikmaktadir. I¢ piyasa satislar:

kumas ve iplik satiglarindan olugsmaktadir.

1.1.6. Bankalardaki Durumu

Tablo 2. A Tekstil’in bankalardaki durumu

Banka/OFK Limit (TL) NakdiRisk (TL) |Teminat

ABANK 650,000 445,000 % 25 Marjh Miisteri Ceki
BBANK 400,000 250,000 % 30 Marjh Miisteri Ceki
CBANK 750,000 50,000 Gayrimenkul Ipotegi
TOPLAM 1,800,000 745,000

1.1.7. Merkez Bankasi Kayitlar

Tablo 3. A Tekstil’in Merkez Bankas1 Memzu¢ Kayitlar:

Banka Sayisi: 3 Ara-07 Ara-08

Risk Turii Limit Risk Limit Risk

100 - Nakdi Krediler TL 1,200,000 510,008 600,000 12,893
150~ Nakdi Krediler YP 700,000 213,354 1,500,000 781,734
NAKDI KREDILER TO PLAMI 1,900,000 723,362 2,100,000 794,627
601 - Dovize End. Leasign Kul. TL 0 0 250,000 20,235
650 - Leasing Amagcgh Fon Kull. YP 115,000 57,079 (4] o
LEASING TOPLAMI 115,000 57,079 250,000 20,235
Genel Toplam 2,015,000 780,441 2,350,000 814,862
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1.1.8. Banka Ve Piyasa Istihbaratlan

a) Zorteks Isletmesi

eisletmeyi ve sahiplerini tamiyorum ve 5 yildan beridir igletme ile
calismamiz bulunmaktadir.

e Memnun oldugumuz bir miisterimizdir.

e Polyester iplik alirlar. 120 giin vadeli ¢alisiriz.

¢ Bazen kendi ¢eklerini bazen de miisteri ¢eklerini verirler.

e Simdiye kadar hi¢ sikintimiz olmadi. Gayet diizgiin bir isletmedir.

b) Abank

e Isletmenin 650,000 TL limiti mevcuttur.

e Isletmenin nakdi riski 445,000 TL’dir.

o [sletmeden % 25 marjli miisteri ¢eki ve kefalet alinmistir.

e Isletmenin kurumumuza 6demeleri diizgiindiir.

1.1.9. Secilmis Rasyolar Ve Yorumlar:

Tablo 4. A Tekstil Secilmis Rasyolar

2006 2007 2008 2006 2007 2008
Satiglar 4.733.137 5.954.917 7.806.280 isletme Sermayesi 1.126.075 1.686418 1.748.053
Cari Oran 23 235 177 |Top. Borglar/Ozsermaye 0.51 0.55 0.94
Likidite Oramt 159 155 111 Top. Borglar/Aktif 034 035 048
Alacak Devir Sir, 45 87 89 KVBorglar/Satsslar 0.18 0.21 0.29
Stok Devir Stir. 27 57 68 Bnk.Borglary/T op. Borglar 041 0.16 034
Borg Devir Sifr. 20 49 57 Faiz/FVOK 0.1 0.09 0.15
DuranVaritklar/T op. Aktif 80 145 124 |N.Kar/Ozsermaye 0.4 011 0.17

Isletme yillar itibariyle satiglarim her dénem reel olarak artirmis olup, son
doneminde de 7.8 milyon TL’ye yiikselmistir. Isletmenin cari ve likidite oranlar1 Snceki
doénemlerde piyasa ortalamasmin ¢ok iistiinde yer almistir. Bunu en biiyiik nedeni,
isletmenin ekonomik konjonktiirden dolay: alacaklarini tahsil siirelerinin uzamasi,
dolayisiyla alacak kaleminin onceki yillara oranla sismis olmasi diyebiliriz. Fakat son
yillarda biiytimeye bagli olarak banka borglarinin yiikselmesi cari ve likidite oranlarim

da piyasa ortalamasma yakinlagtirmistir.. Isletmenin alacaklarmn vadesinin uzun
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olmasindan dolay: faaliyet dongiisiinde 100 giinlikk bir agik olusmustur. Isletme bu
agiklarim1 bankalardan finanse ederek kapatmigtir. Dolayisiyla isletmenin finansman
giderleri de yitkselme egilimine girmistir. Isletmenin net isletme sermayesi her dsnem
arti pozisyonda yiikselmistir. Isletmenin &zsermaye borclulugu gayet makul
seviyelerdedir. Fakat uygun dahi olsa 2008 yilinda bu oran ¢ok artig gostermistir. Bu
durum da isletmenin biiylimesi ile birlikte gereksinim duyulan finansmanda acigindan
kaynaklanmigtir. Isletmenin diger borgluluk oranlart makul seviyelerde olup,

bor¢lulugunun az olmasi yan sira sermayesini giiclii olmasi da énemli bir etkendir.

1.1.10. A Tekstil Isletmesinin Degerlendirmesi

1982 yilinda tekstil sektoriinde faaliyete baglayan Hasan Askale daha sonra
1994 tarihinde Hasan Askale ve Mahmut Tekkus ortakliginda 20.000 TL sermaye ile
kurulan A Tekstil Ltd. Sti'nin hisselerini 1998 tarihinde tamamen satin alarak kumasg
imalat1 faaliyetini devam ettirmistir Isletme aile sirketi olarak faaliyetini devam
ettirmektedir. Suanda ise oglu Fethi Agkale’nin % 25, kendisinin ise % 75 ortaklig:
bulunmaktadir. Sirketin karar mekanizmasi Hasan Askale tarafindan yiirtitiilmektedir.
Hasan Askale’nin sektérde 20 yillik bir deneyimi bulunmaktadir. Faaliyet gosterdigi
15,000 m®lik fabrikay1 tamamen kendi kaynaklariyla almistir. Ayrica Bulgaristan’da 2
yil 6nce kurulmus olan Zen Tekstil isminde Isletmesi bulunmaktadir. Zen Tekstil’e ait
olan 2,500 m?*lik kapali1 alana sahip fabrikay1 50.000 Euro’ya satin almis ve 1.600.000
Euro’luk yatiim yapmustir. Tiim bu yatinmlarin biiyiik bir kismumi isletme kendi
ozkaynaklariyla finanse etmistir. Isletme her dénem biiylimiis 2008 yilinda da %
30’dan fazla bir biiylime yakalamistir. Biiylime ile birlikte isletme faaliyet dongiisii
aciklarim1 banka borclart ile finanse ettiinden dolay:r banka borglart ve finansman
giderleri yiikselmistir. Isletme bankalardan orta vadeli borglanabilmesinden dolay:
igletme sermayesini yiiksek seviyelerde tutabilmistir. Ayrica isletmenin yabanci para
cinsinden borglanmasi da isletme i¢in ayrica tehdit olusturmaktadir. Fakat isletmenin
sikintili bir dénemde biiylime yakalamas: ve yatirimlarinin biiyiik bir kismini1 kendi 6z
kaynaklartyla finanse etmesi bu tehdidi ortadan kaldirmaktadir.



1.2. B Tekstil Isletmesi

Istanbul'un kokli ailelerinden olan Ciloglu ailesi Istanbul'da insaat, akaryakit,

kirtasiye, ekspertizlik gibi faaliyette bulunduktan sonra 2004 yilinda tekstil sektériinde

faaliyete baglayan Isletmenin &zet mali verileri tablodaki gibidir:

Tablo 5. B Tekstil Isletmesi Ozet Mali Veriler

MALI ANALIZ SABLONU

FIRMA UNVANI B TEKSTIL SANAYI VE TICARET LTD.STi.
KURULUS TARIHI 2003
ADRES ANKARA YOLU OTOSANTIST SANAYI SIT. 2.KISIM 9.BLK-BURSA
TELEFON - FAKS 0224 341 4604
FAALIYET ALANI TEKSTIL
FIRMA YEIKILISi HASAN CILOGLU
SERMAYE YAPISI ve ORTAK ADI PAYI
YO NETIM KURULU UYELERI HASAN CILOGLU 50%

MURAT GILOGLU 30%)

FEVZI CILOGLU 10%)

DILAVER CILOGLU 10%)
MALI ANALIZ 2006 2007 2008 |TREND

s L T TL (%)

NET SATISLAR (ORTALAMA KUR) | 5,576,566] 6,788,788] 13,963,210 105.68
NET SATISLAR (YIL SONU KUR) | 5,576,566] 6,788,788] 13,963,210 105.68
FAALIYET KARI 313,827]  295,568] 1,035,426 250.32
BILANCO KARI 134,784 108,950] 478,084 338.81
AMORT ISMAN GIDERI 0 0 0 0
OZSERMAYE 2,029,784] 2,553,950} 4,458,084 74.56
TOPLAM AKTIFLER 6,505,681| 8,049,181] 17,871,668 122.03
ISLETME SERMAYESI 310,247]  396,652| 4,970,541 1,153.12
TOPLAM BORGLAR 4,475,897] 5,495,231] 13,413,584 144.09
KISA VADELI BORCLAR 3,401,639] 3,927,338] 7,734,597 96.94
CARI ORAN 1.09 1.1 1.64 49.2
LIKIDITE ORANI 0.77 0.7 0.93 31.95
DURAN VARLIK/TOPLAM AKTIF 0.37 0.36 0.24 -34.4
TOPLAM BORGLAR/OZSERMAYE 2.21 2.15 3.01 39.84
TOPLAM BORGLAR/TOPL.AKTIF 0.69 0.68 0.75 9.94
BANKA BORCLARI / O0ZSERMAYE 1.29 1.15 2.17 88.35
KISAVADELI BORG./SATISLAR 0.61 0.58 0.55 -4.25
ALCK+ST OK-BORG DEVIR SURESH 66.8 119.33 160.62 34.6
FAIZ KARSILAMA ORANI 0.52 0.59 0.54 -9.86
(VOK) KAR / SATISLAR 0.03 0.02 0.04 113.35
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2006 % 2007 % 2008 “o Trend

AKTIFLER (TL)

PARA MEVCUDU 159,876 2.50%| 209,876 2.60% 65,000 0.40% -69
ALACAKLAR 2,453,634 37.70%} 2,546,789 31.60%] 7,098,546 39.70% 178.7
STOKLAR 1,098,376 16.90%] 1,567,325 19.50%] 5,541,592 31.00% 253.6
VERILEN SIPARIS AVANSLARI 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0
DIGER 0.00%) 0.00% 0 0.00% 0
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 3,711,886 57.10%] 4,323,990 53.70%) 12,705,138 71.10% 193.8
ISTIRAKLER 0 0.00%| 0 0.00% 0 0.00% 0
DIGER BAGLI VARLIKLAR 354,367 5.40% 789,452 9.80% 890,673 5.00% 12.8
YIL.YAY.INS.VE ONA. GID. 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0
TOPLAMBAGLI VARLIKLAR 354,367 5.40% 789,452 9.80% 890,673 5.00% 12.8
ARSA VE BINALAR [¢] 0.00%, 0 0.00% 0 0.00% 0
MAKINA VE TESISLER 459,876 7.10% 650,983 8.10%] 1,456,746 8.20% 123.8
BIRIKMIS AMORTISMAN (-) 698,435 10.70% 805,000 10.00%] 1,168,345 6.50% 45.1
DIGER 2,677,987 41.20%] 3,089,756 38.40%] 3,987,456 22.30% 29.1
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 2,439,428 37.50%} 2,935,739 36.50%] 4,275,857 23.90% 45.6
TOPLAM AKTIFLER 6,505,681 100.00%] 8,049,181 100.00%] 17,871,668 100.00% 122
PASIFLER (TL)

BANKA BORCU 1,543,987 23.70%] 1,379,865 17.10%}] 4,012,374 22.50% 190.8
TICARI BORGLAR 1,608,987 24.70%] 1,803,456 22.40%] 3,587,656 20.10% 98.9
ALINAN SiPARIS AVANSLARI 107,786 1.70%)| 605,017 7.50% 0 0.00% -100
DIGER BORCLAR 140,879 2.20%)| 139,000 1.70% 134,567 0.80% -3.2
TOPLAMKISA VADELI BORGLAR 3,401,639 52.30%] 3,927,338 48.80%) 7,734,597 43.30% 96.9
UZUN VADEL] BANKA BORCU 1,074,258 16.50%] 1,567,893 19.50%] 5,678,987 31.80% 262.2
DIGER UZUN VADEL] BORGLAR 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0
YIL.YAY.INS.VE ON.HAK. 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0
TOPLAM UZUN VADELI BORCLAR 1,074,258 16.50%] 1,567,893 19.50%} 5,678,987 31.80% 262.2
TOPLAM BORGLAR 4,475,897 68.80%] 5,495,231 68.30%] 13,413,584 75.10% 1441
KAYITLISERMAYE 1,000,000 15.40%] 1,500,000 18.60%] 3,000,000 16.80% 100
ODENMIS SERMAYE 1,000,000 15.40%] 1,500,000 18.60%] 3,000,000 16.80% 100
YENIDEN DEGER. FONU 45,000 0.70% 45,000 0.60%) 0.00% -100
DONEM KARI 134,784 2.10% 108,950 1.40% 478,084 2.70% 338.8
DONEM ZARARI 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0
GECMIS YIL ZARARI ¢} 0.00%) 0 0.00% 0 0.00% 0
HTIYATLAR 850,000 13.10% 900,000 11.20% 980,000 5.50%) 8.9
INDIRIMLER (-) 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0
TOPLAM OZSERMAYE 2,029,784 31.20%] 2,553,950 31.70%} 4,458,084 24.90% 74.6
TOPLAM PASIFLER 6,505,681 100.00%] 8,049,181 100.00%) 17,871,668 100.00%) 122
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2006 % 2007 % 2008 % TREND
%
NETSATISLAR 5,576,566 100.00%} 6,788,788 100.00%) 13,963,210 100.00% 105.7
SATILAN MALIN MALIYETI 5,001,186 89.70%| 6,213,468 91.50%| 12,097,194 86.60% 94.7
SATI§ GIDERLER 58,769 1.10% 60,987 0.90% 330,456 2.40% 441.8
GENEL VE IDARI GIDERLER 202,784 3.60% 218,765 3.20%| 500,134 3.60% 128.6
AMORTISMAN GIDERLERI 0 0.00%, 0 0.00% 0 0.00% 0
FAALIYETKARI 313,827 5.60% 295,568 4.40%] 1,035,426 7.40% 250.3
FAALIYETDISI GELIRLER 113,987 2.00%)| 129,872 1.90% 350,000 2.50%| 169.5
FAALIYETDISI GIDERLER 76,987 1.40% 90,253 1.30%)| 99.876 0.70%| 10.7
FAIZ VE VERGI ONCESI KAR 350,827 6.30% 335,187 4.90%] 1,285,550 9.20% 2835
FINANSMAN GIDERLERI 182,347 3.30% 199,000 2.90% 687,945 4.90% 245.7
VERGI ONCESI KAR 168,480 3.00%) 136,187 2.00%| 597,605 4.30% 338.8
ODENECEK VERGILER 33,696 0.60%) 27,237 0.40% 119,521 0.90% 338.8
VERGI SONRASIKAR 134,784 2.40%) 108,950 1.60%, 478,084 3.40% 338.8

1.2.1. B Tekstil Isletmesinin Gegmisi

Istanbul'un koklii ailelerinden olan Ciloglu ailesi Istanbul'da Insaat,

Akaryakit, Kirtasiye, Ekspertizlik gibi faaliyette bulunduktan sonra 2004 yilinda tekstil

sektoriinde faaliyete baslamustir. Onceleri K Tekstil'e fason dokuma isleri yapan Isletme

bu is kolunda elde ettigi deneyimin ardindan kendi iiretimini yapmaya baslamistir.

Giyime yonelik kumas yapan isletme biiylk isletmelerin tedarik¢ileri arasina
girebilmistir. Isletme 1.400 m2'lik kapal alanda faaliyet gostermektedir. Burada kiract
olan igletme aylik 15.000 TL kira odemektedir. Ayrica isletme 2007 yilinda bir

boyahaneyi satin alarak biitiin {iretim ve y6netimi, yeni alinan binaya tagiyacaktir.

1.2.2. SWOT Analizi

a) Kuvvetli Taraflan

e Isletme 2008 yil1 itibariyle sermayesini 3.000.000 TL'ye ¢ikarmugtir.

o Isletme biiylik isletmelerin tedarikgileri arasinda yer almaktadir.
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o Isletme sahipleri Istanbul'un tanman ve varlikh ailelerindendir.

e Isletme her dénem biiyiimiis ve 2008 yilinda % 100 biiytime yakalamugtir.

b) Zay:f Taraflar

e Isletme 2008 yilinda borgluluk oranlarim asir1 derecede yiikseltmistir.

eisletme aktif biiylimesini satiglara yansitmis fakat alacaklarim tahsil
edememesi ve stoklara agir1 para baglamasindan dolay: likidite sikintisina
girmistir. '

e Isletmenin tekstil sekt6riinde 4 yil gibi kisa bir deneyimi bulunmaktadir.

o Isletme sikintili dsnemde yatirima girerek kaynaklarimi baglamistir.

e Isletmenin toplam borglar net satiglara ulagmgtir.

e Isletmenin kisa vadeli borglar1 agin1 derecede yiikselmistir.

e Isletmenin 6demelerinde diizensizlikler yasanmaktadir.

e [sletmenin banka ve piyasa istihbarati olumsuzdur.

¢) Firsatlar

e Isletme yeni bir fabrika satin alarak, artik kendi biinyesinde boya islerini
yapabilecektir.

e Ayni zamanda su anki miilkiin kira giderlerinden ve aylik 300,000TL olan
boyahane giderleri gibi sabit maliyetlerden kurtulmus olacaktir.

d) Tehditler
elsletme bugiinkii ekonomik konjonktiirde ciddi bir kur riskine acik
bulunmaktadir.

o Isletme her an likidite sikintisindan dolay1 zor duruma diisebilir.

1.2.3. Faaliyet Bilgisi

Isletme yaklagik 1.400 m2'lik kapali alanda faaliyet gostermektedir. Burada
kiraci olan isletme aylik 15.000 TL kira 6demektedir. Isletme Istanbul Osmanbey' de
yine kiracis1 oldugu irtibat biirosuyla miisterilerine ulasmaktadir. Isletmenin kendi

faaliyet yerini almak igin arastirmalart devam etmektedir. Isletmede su an 90 kisi
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calismaktadir. Isletmenin aym zamanda ABD 'de bir ofisi bulunmaktadir. Isletmenin

makine parkuru ¢ok genis olup, toplamda 140 civar1 makineye sahiptir.

1.2.4. Tedarikler

a) Ithalat

Isletme  tedariklerinin sadece % 10Tuk kismi  yurtdisindan
gerceklesmektedir. Bu tedarikin tamamu Italya ve Bulgaristan’dan olmaktadir.

b) ic Piyasa
Isletmenin ana tedarikgisi i¢ piyasa olup, bunlar arasinda iplik alimlar igin
A, B, C Tekstil gibi firmalarla ¢alisan isletme ¢esitli boyahanelere fason is vermektedir.

1.2.5. Satiglar

a) Thracat

Isletme satislarinin % 40 civarinda yurtdisina yapmaktadir. Bu iilkeler
arasinda Surbistan, Italya, Romanya, Ispanya, Fransa, Polonya gibi {ilkeler
bulunmaktadir. Ayrica bugiinkii konjonktiirde Avrupa bolgesindeki sikintilardan dolay:
fran ve Beyaz Rusya pazarina da yatinm yapilmaktadir. Thracati mal mukabili ile
yapilmaktadir.

b) Ic Piyasa
Isletmenin i¢ piyasada belli basl miisterileri bulunmaktadir. Genellikle 3-4
aylik vadeler ile ¢alisilmaktadir.

1.2.6. Bankalardaki Durumu

Tablo 6. B Tekstil’in bankalardaki durumu

Banka Adx Limit Tutar: Nakdi Risk Tutar: Teminat

ABANK 1,750,000 650,000|% 10 marjhh migteri ¢eki
BBANK 750,000 350,004 | Gayrimenkul Ipotegi
CBANK. 1,250,000 500,000 | Gayrimenkul Ipotegi
DBANK 250,000 0| Kefalet

EBANK. 2,500,000 2,500,000| Gayrimenkul Ipotegi
FBANK 700,000 650,000 |Kefalet

GBANK 650,000 600,000 ]| Gayrimenkul Ipotegi
HBANK 500,000 350,000]|% 20 marjh musteri geki
TO PLAM 8,350,000 5,600,004




1.2.7. Merkez Bankasi Kayitlar

Tablo 7. B Tekstil’in Merkez Bankasi memzuc kayitlari
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Banka Sayisi: 13 Ara-07 Ara-08

Risk Tiirii Limit Risk Limit Risk
100 - Nakdi Krediler TL 4,600,000] 3,057,768] 8,500,000 3,987,321
101 - Dovize Endeksli Krediler TL 50,000 43,645 3,000,000} 2,989,657
150- Nakdi Krediler YP 320,000 300,645| 1,500,000 1,389,765
NAKDI KREDILER TO PLAMI 4,970,000] 3,402,058] 13,000,000] 8,366,743
600 - Leasing Amagh Fon Kull. TL 1,450,000 834,564 500,000 357,657
LEASING TOPLAMI 1,450,000 834,564 500,000 357,657
700 - Faktoring Alacaklar1 TL 100,000 76,894 100,000 50,000
FAKTORING TOPLAMI 100,000 76,894 100,000 50,000
Genel Toplam 6,520,000] 4,313,516{ 13,600,000| 8,774,400

1.2.8. Banka Ve Piyasa Istihbaratlan

a) Kteks Isletmesi

o Isletme ile yaklasik 2 yildan beri ¢alistyoruz.

e Bizden iplik alim: yapmaktadirlar.

e Odemelerinde ortalamal20 giin vadeli kendi ¢eklerini vermektedirler.

e Isletme son zamanlarda 6demelerini aksatmaktadir ve ¢eklerinde problem

yasamaktayiz.
b) Ebank

e Isletmenin bizde 2,500,000 TL limiti bulunmaktadir.
e Isletmenin nakdi riski 2,500,000 TL’dir, limitin tamamin kullanmistir.

o Isletmeden teminata gayrimenkul ipotegi ve kefalet alinmistir.
eisletme son zamanlarda 6demeleri diizensizlesmistir ve 30 giinliikk, 60
glinliik temerriitleri bulunmaktadir.
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1.2.9. Secilmis Rasyolar ve Yorumlanmasi

Tablo 8. B Tekstil Secilmis Rasyolar

2006 2007 2008 2006 2007 2008
Satiglar 5.576.566 |6.788.788 [13.963.210 [Isletme Sermayesi 310.247 396.652| 4.970.541
Cari Oran 1.09 1.1 1.64 Top. Borglar/Ozsermaye 2.21 2.15 3.01
Likidite Orani 0.77 0.7 0.93 Top. Borglar/Aktif 0.69 0.68 0.75
Alacak Devir Sir, 79 133 124 KVBorglar/Satiglar 0.61 0.58 0.55
Stok Devir Siir. 40 77 106 Bnk.Borglari/T op. Borglar 0.58 0.54 0.72
Borg Devir Sir. 52 90 69 Faiz/FVOK 0.52 0.59 0.54.
Duran Varliklar/T oplam Aktif 66 122 90 N.Kar/QOzsermaye 0.07 0.04 0.11

Isletmenin son dénemde satislarinda hemen hemen gecen yila gore 2 kat
artarak 13,9 milyon TL’ye ulagmustir. Fakat buna ragmen bugiinkii piyasa sartlan géz
Online alindiginda bu veriler yetersiz kalmaktadir. Ayrica isletmenin faaliyet
dongiistinde 161 giinliik bir acik bulunmaktadir. Isletme bu acig: kapatabilmek yabanci
kaynak kullanimina bagvurmus olup, bu nedenle de agir finansman yiikii altinda
kalmistir. Isletmenin net isletme sermayesinde 2008 yilinda ciddi bir artig
bulunmaktadir. Bunun en Onemli nedeni isletmenin alacaklarim tahsil etmede
zorlanmasi ve yiiksek diizeyde elinde stok bulunmasidir. Bundan dolay: 2008 yilinin
basinda ortaklarin isletmenin stirekliligini saglamak i¢in sermaye koymustur. Bunun
sayesinde de 6zsermaye bor¢lulugu makul seviyelere gerilemistir. Bu veriler 1s1ginda
igsletme her ne kadar olumlu gdziikiiyor olsa da, isletmenin 2008 yili son dénem
verilerinde banka borglulugu 2 kat artmus olup, 6zsermaye borglulugu riskli kabul
edilebilecek seviyelere gelmistir. Bu bor¢lulugunun biiylik bir bslimii kisa vadeli olup
riskli sayilmaktadir.

1.2.10. B Tekstil Firmas’nin Degerlendirilmesi

Ciloglu ailesi uzun yillar akaryakit, kirtasiye, ekspertizlik gibi faaliyette
bulunduktan sonra 2004 yilinda tekstil sektdriine girmislerdir. Isletme ilk zamanlar
sektoriin Oncii isletmelerinden K Tekstil’e fason dokuma isleri yapmus daha sonra
deneyimini kullanarak kendi {iretimini kendi yapmaya baslamistir. Giyime yonelik
kumas yapan isletme, biiylik isletmelerin tedarik¢ileri arasina girebﬂmistir. Isletme
1.400 m*’lik kapali alanda faaliyet gostermektedir. Burada kiraci olan igletme, aylik
15,000 TL kira 6demektedir. Isletme, kiiresel sikintinin yasandigi bir dénemde bir
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boyahane satin alarak kaynaklarmi baglanmustir. Isletmenin aktif biiylimesine satiglara
yansimig olmasma ragmen alacaklarimi tahsil edememesi ve stoklara para
baglamasindan dolay: likidite sikintisina girmistir. Ayrica isletme ortaklarmin tekstil
sektoriindeki deneyimi ¢ok kisithdir. Isletme yanhis yatiimlar ve tahsil sikintisindan
dolay: likidite sikintisma diismils ve 6demelerini aksatmaya baslamistir. Isletmenin
yaptig1 en biiyiik hatalarindan biri isletmenin kiiresel sikintinin yasandigi bir dénemde
sektore yonelik 6ngériide bulunamayarak tiim kaynaklarini yatirnma y6nlendirmesidir.
Isletmenin - yabanci para borglanmasi da bulunmaktadir, bu da dovizlerin arttif
donemde kambiyo zarari olugmasina neden olmustur ve isletme dénem doénem likidite
stkisikligindan dolay: elindeki ¢ekleri degerlendirmek {izere yiiksek oranlarda indirim
yaptirarak faktoring kuruluslarindan istifade etmistir. Ayrica verilere baktigimizda
Isletmenin borglan net satislarimi gecmistir. Isletme net satislar ile bile borglarim
kapatamamaktadir.

Inceledigimiz A ve B Tekstil isletmelerine mali tahlil tekniklerini uygulayarak
adeta iki isletmenin fotografii ortaya koyduk. Iki isletmeye bu teknikleri
uyguladigimizda olumlu ve olumsuz bir ¢cok y6nii ortaya ¢ikmastir.

A Tekstil 1994 yilinda kurulmus ve sahibi Hasan Askale tekstil sektériinde
yaklagik 27 senelik bir tecriibeye sahiptir. B Tekstil ise 2004 yilinda kurulmus ve
Ciloglu ailesi daha once farkli alanlarda igler yapmis ve ilk defa tekstile yonelmislerdir.
A tekstil cirosunu her dénem artirmis ve konjoktiirel durgunlugu da hesaba katarak
yatinmlarini ertelemis ve saglikli biiylimeyi tercih etmistir. B Tekstil ise cirosunu
artirmasina ragmen konjoktiirel durgunlugu 6ngérememis, boyle bir dénemde biiyiik
yatirmalara girerek kaynak sikintisina girmigtir. A Tekstil miisteri portfoyiinii
arttirmaktansa saglam misterilerle calismayi tercih ederek alacak sikintisi yasamamis
ve satiglarina paralel stoklarmi artirmig dolayisiyla likidite sikintisina girmemistir. B
Tekstil ise sadece ciro artigina hedeflenmis miisteri segimine gitmemis, satiglari
arttirmak icin vadeleri uzatmis, stoklarmi agiri derecede arttirarak stok maliyetini
katlamis ve sikintili bir donemde likidite sikintisina diigmiistiir. A Tekstil alacak+stok-
bor¢ devir siiresini konjoktiirel sikintinin yasandigi 2008 yilinda da Onceki senelere
oranla aym seviyelerde tutmus agiklarimi ciro ile orantili olarak bankalardan finanse
etmistir. B Tekstil alacak+stok-bor¢ devir siiresini koruyamayarak sikintili bir donemde
agir1 banka borglanmasina gitmis dolayisiyla finansman giderlerini yiikseltmistir. Her
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iki isletme de kapasitesini arttirmak igin yatirmalara yonelmis fakat A Tekstil
yatirmmlarini yogunluklu olarak kendi 6zkaynaklariyla desteklemis dolayisiyla 2008
yilinda yasanan durgunlukta likidite sikintina girmemistir. B Tekstil yatirimlarim
tamamen banka kredileriyle finanse etmis, dolayisiyla likidite sikintisina diigmiis
odemelerini aksatmstir. Ozetleyecek olursak A Tekstil piyasay1 Sngdrerek yatirmalarim
ve biiylimesini planli yaparak istikrarini korumus ve boyle bir donemde karli ¢ikrmgtir.
B Tekstil ise piyasanin durumunu gz ardi ederek yiiksek yatinmlara yonelmis
dolayisiyla biiyiik finans yiikii altina girmis, bor¢lanarak biiylimiis, alacaklarim
zamaninda tahsil edemediginden ve yatirnmlarin getirdigi finansal yiik sebebiyle likidite
sikintisina girmis ve 6demelerini aksatarak sorumluluklarini yerine getirememistir.
Bankalar gelecegi Ongérerek yatirimlari bu dogrultuda planlayan, dengeli
biiytimeyi tercih eden A Tekstil gibi isletmelerle calismayi tercih etmekte, ilerisini
hesaplamayarak tiim kaynaklarini zamansiz yatirimlara baglayan, bliylimesini tamamen
bor¢lanarak saglamaya calisan B Tekstil gibi isletmelerle genellikle ¢alismay: tercih

etmemektedir.
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SONUC

1990’11 yillarda diinya ekonomilerinde daha da siklasan ekonomik krizler daha
cok gelismekte olan iilkeleri etkilemistir. Bu gelismekte olan iilkeler arasinda tilkemizde
bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi ozellikle 1970°li yillarin sonlarindan itibaren ¢ok sik
ekonomik krizlere maruz kalmistir. Giiniimiize degin bu ekonomik kriz siireclerinden en
yogun etkilenen kurumlar arasinda bankalar olmustur. Ulkemiz bankalar1 bu siirecten
cok yara aldiklar i¢in biiyiik deneyimler elde etmisler, yapisal diizenlemelere gitmisler
ve bugiinkii krizden gelismis iilkelerde yasanan bankacilik sikintilarimin aksine yara
almadan siyrilmislardir.

Giintimiizde ozellikle bankacilik alaninda mali tahlilin ayr1 bir énemi vardir.
Ozellikle krizlere maruz kalan bir iilkede yasadigimiz icin mali tahlilin énemi daha da
anlagilmigtir. Bu krizlerde bankacilik sektdriinii etkileyen, gecmis krizlerden izler
birakan ve kredi vermede tedbire y6nelten isletnieler mali analizin gelisimine katkida
bulunmuslardir. Artik firmalar kredi talebinde bulundugunda firmaya mali analiz
teknikleriyle yorumlanarak isletmenin aldigi krediyi geri 6deme yetenegi dlgtilmektedir.
Bu baglamda tezimizi bes boliimde ele aldik.

Birinci boliimde kredi ele almmustir. “Kredi” kelimesi birgok manada
kullanilmaktadir. Kredi tiikketimden tasarruf edilmis ve birikmis emegin, ilerde daha
fazla emek elde edilmesi amaciyla bugiin, onu kullanmak isteyenlere, belirli bir sﬁré
sonra geri 6denmek taahhtidii karsiliginda, 6diing verilmesidir. Bagka bir ifadeyle ise;
“kredi belirli bir vadede para Sdenmesi igin bir taahhiittiir.>® Krediler esas olarak,
kullamig sekli ve igerigi bakimindan nakdi ve gayri nakdi krediler olarak iki gruba
ayrilmaktadir. Bunun disinda kredileri vadeleri, tahsis makami, konulari, teminatlart ve
kaynaklar1 bakimindan da simflandirmak miimkiindiir.”’

Ikinci bsliimde bankaya kredi basvurusunda bulunan bir isletmenin kredilendirme
stireci ele alinmistir. Kredilendirme stireci, kredi talebi ile baglayan ve bankanin yapmis

oldugu analiz sonucunda kredinin red edilmesi ya da kredinin yapilandirilmasi ile

% “Mekin H. Onaran, Para Banka ve Kredi, (Ankara: Ayyildiz Matbaasi, 1972), s. 135” Ilker Parasiz,
Para Banka ve Finansal Piyasalar (Altinc1 Baski, Bursa: Ezgi Kitabevi Yayinlari, Ekim 1997) s. 175.
S"Mehmet Basar ve Metin Coskun, Bankacihk Uygulamalari (Dérdiincii baski, Eskisehir: Anadolu
Universitesi, 2009) 5.125
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tamamlanan bir siiregtir. Kredi analizi ile kredi talep eden miisteriye belirli bir siire ve
belirli tutarda verilecek kredinin tasidigi risk saptanmaya caligilmaktadir. Her kredi
farkli miktarda da olsa bir geri donmeme olasiligi, baska bir ifadeyle kredi riski tagir.
Kredi analizi, talep edilen kredinin risk derecesini belirleyecegi gibi, kredi miisterisinin
mali durumunu ve ekonomik faaliyetlerinin, banka kaynaklar1 ve kredi politikas1 goz
oniinde tutularak incelenmesini de igerir.”®

Uciincii boliimde kredi bagvurusunda bulunan isletmeye uygulanan mali tablolar
analiz teknikleri ele alimmigstir. Mali analiz, bir isletmenin mali durumunu, faaliyet
sonuglarmi ve finansal yénden gelismesini saptamak ve firma ile ilgili gelecege doniik
tahminde bulunabilmek i¢in, mali tablolarda yer alan kalemler arasindaki iliskileri ve
bunlarin zaman igerisinde gostermis olduklar: egilimlerin incelenmesi siirecidir.

Dérdiincii boliimde isletmelerin bilango ve gelir tablosu gibi temel mali tablolara
ek olarak istifade edilen Fon Akim Tablosu, Nakit Biit¢esi, Kar Dagitim Tablosu,
Ozkaynaklar Degisim Tablosu ve Net Isletme Sermayesi Degisim Tablosu
aciklanmigtir.

Besinci boliimde ise bir sektor ve bu sektdrde faaliyet gosteren iki isletmeye mali
analiz teknikleri ve SWOT analizi uygulanarak igletmeler arasinda karsilagtirma
yapilmistir. Isletmelerin faaliyet gosterdigi sektor tekstil sektoriidiir. Tekstil sektorii
{ilkenin lokomotif sektorlerinden biridir. Ulkemizde tekstil sektorii kalite ve teknolojisi
acisindan degerlendirildiginde diinya standartlarinda oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’de
tekstil 1950 yillarinda istihdami arttirmug, 1970 yillarinda da ihracatin 6nde gelen
sektorlerinden olmustur. Glintimiizde de ihracat, ciro ve istihdam agisindan lokomotif
fonksiyonunu halen devam ettirmektedir ve Tiirk ekonomisine yiiksek bir deger
katmaktadir. Tekstil sektoriinde giyime yonelik kumag tretimi yapan iki igletmeyi
incelenmistir. Isletmeler arasindaki farkliliklar1 karsilagtirarak ortaya koyulmustur. ki
firmadan biri gelecegi ongorerek saglikli yatinnmlar yapan ve bu yatirimlar: yogunluklu
olarak kendi kaynaklariyla destekleyen digeri ise gelecege yonelik saglam planlar
yapmadan yiiksek banka borgluluguyla yanlis yatirim siirecine giren bir firmadir. Bu
firmalara mali analiz tekniklerini uygulayarak firmanin olumlu ve olumsuz yonlerini
ortaya koyarak bankalarin hangi firmayla ¢alismay1 tercih edecegi ortaya konulmaya
calisilmigtir.

**Mehmet Bagar ve Metin Coskun, a.g.e.,s. 153
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