
Mali (finansal) tablolar bilgi üretim ve iletiflim sistemi olan muhasebenin bir ürü-
nüdür. Bu nedenle muhasebenin amac›, iflletme içi ve d›fl› bilgi kullan›c›lar›n›n
alacaklar› finansal kararlarda kullanmalar› için, Genel Kabul Görmüfl muhasebe
‹lkelerine göre muhasebe bilgilerini üretmek ve raporlamakt›r. ‹flletme hakk›nda
bilgi verdi¤i için muhasebe iflletmenin dili olmaktad›r.

Amaçlar›m›z
Bu üniteyi tamamlad›ktan sonra afla¤›daki sorulara yan›t verecek bilgi ve beceri-
lere sahip olabilirsiniz:

Muhasebe niçin iflletmenin dilidir?
Muhasebe bilgileri iflletme d›fl›na ne flekilde raporlan›r?
Mali analiz yapabilmek için tablo kalemlerinin içeriklerini niçin bilmek
gerekir?
Finansal kararlarda muhasebe bilgilerinin do¤rudan do¤ruya kullan›lama-
mas›n›n nedeni nedir?
Mali analiz teknikleri ve yorum ne ifle yarar?
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Niçin Mali Analiz Okuyoruz?

Muhasebenin iki ifllevi vard›r:
1. Finansal nitelikteki ifllemleri kaydetmek ve mali (finansal) tablolar arac›l›¤›y-

la raporlamak;
2. Raporlanan muhasebe bilgilerini analiz ve yoruma tabi tutmak.
‹kinci ifllevin herfleyden önce iflletmenin muhabecisi taraf›ndan yerine getirilmesi
gerekir. Bu, iflletme yönetimine ve ortaklar›na yard›m için gereklidir. Di¤er taraf-
tan yat›r›mc›lar›n, kredi verenlerin, müflteri ve sat›c›lar›n, çal›flanlar›n iflletmeyle
ifl ve ç›kar iliflkileri nedeniyle; devletin vergi alaca¤›n›n do¤rulu¤unu araflt›rma,
çeflitli istatistikler yapma ve ekonomiyi düzenleme amac›yla; ba¤›ms›z uzmanla-
r›n yapacaklar› muhasebe denetimleri nedeniyle muhasebe bilgilerine ve mali
analize gereksinimleri vard›r. Tüm bu taraflar›n birer bilgi kullan›c›s› olarak ya
kendileri mali analizi bilmeleri, ya da piyasadaki analiz bürolar›ndan bu konu-
da yard›m almalar› flartt›r.

‹çindekiler
• G‹R‹fi
• MAL‹ TABLOLARIN VE ANAL‹ZLER‹N‹N AMAÇLARI
• MAL‹ TABLO TÜRLER‹
• B‹LANÇONUN MAL‹ ANAL‹Z AÇISINDAN ANLAM VE ÖNEM‹
• GEL‹R TABLOSUNUN MAL‹ ANAL‹Z AÇISINDAN ANLAM VE ÖNEM‹
• MAL‹ ANAL‹Z‹N YAPILMASI
• MAL‹ ANAL‹Z VE F‹NANSAL KARARLAR
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Anahtar Kavramlar
• Muhasebe
• Mali Tablolar
• Bilgi Kullan›c›s›
• Mali Analiz

• Analiz Teknikleri
• Analiz Sonuçlar›
• Yorum
• Finansal Kararlar



G‹R‹fi
Muhasebenin sosyal sorumluluk kavram›na göre iflletme yönetimi ortaklara ve ifl-
letme d›fl›ndaki bilgi kullan›c›lar›na iflletmesiyle ilgili do¤ru ve güvenilir bilgi ilet-
mekten sorumludur. Bunun için de finansal ifllemlerin Genel Kabul Görmüfl Mu-
hasebe ‹lkeleri’ne göre kaydedilip mali (finansal) tablolar fleklinde raporlanmas› ve
ba¤›ms›z denetimin yapt›r›l›p bilgi kullan›c›lar›n›n tablolara olan güvenlerinin art›-
r›lmas› gerekir. Mali analiz denetlenmifl mali tablolar üzerinden yap›l›r.

MAL‹ TABLOLARIN VE ANAL‹ZLER‹N‹N AMAÇLARI

Mali Tablolar›n Amac›
‹flletmeyle olan ifl ve ç›kar iliflkilerine göre kararlar alacak olan bilgi kullan›c›lar› il-
gili olduklar› iflletme hakk›nda finansal bilgilere ihtiyaç duyarlar. Bilgi kullan›c›la-
r›n›n her birine bekledikleri bilgileri ayr› ayr› raporlaman›n anlam ve olana¤› yok-
tur. Bu nedenle bütün kullan›c›lar›n ihtiyac› olan bilgiler ortak amaçl› olarak haz›r-
lanan finansal tablolarla kendilerine iletilir. Bu yönüyle de bu tablolar›n üç amac›
vard›r:

• ‹lgililer için karar almada yararl› bilgiler sa¤lamak,
• Gelecekteki nakit ak›mlar›n› de¤erlendirmede yararl› bilgiler sa¤lamak,
• Varl›klar, kaynaklar ve bunlardaki de¤ifliklikler ile iflletme faaliyet sonuçlar›

hakk›nda bilgi sa¤lamak.

Mali Analiz Amac›
‹flletmeler genelde cari dönemin ve önceki dönemin mali tablolar›n› birlikte yay›n-
larlar. Kapanan dönemlerle ilgili olmalar› nedeniyle bu mali tablolar iflletmelerin
geçmifline ait bilgileri verir. Finansal kararlar›n al›nabilmesi için iflletmenin gelece-
¤ine iliflkin bilgilere gereksinim vard›r. ‹flte mali analiz yapman›n amac› geçmifle ait
muhasebe bilgilerini finansal kararlarda kullan›labilecek iflletmenin gelece¤ine ilifl-
kin bilgilere dönüfltürmektir.

MAL‹ TABLO TÜRLER‹
Mali tablolar›n amaçlar› dikkate al›nd›¤›nda tablo çeflitleri afla¤›daki flekilde
s›ralanabilir:

• Bilanço
• Gelir Tablosu
• Sat›fllar›n Maliyeti Tablosu
• Fon Ak›m Tablosu
• Nakit Ak›m Tablosu
• Kar Da¤›t›m Tablosu
• Öz Kaynaklar De¤iflim Tablosu
Bunlardan bilanço ve gelir tablosu “Temel Mali Tablolar” olurken, di¤erleri “Ek

Mali Tablolar” ad›n› al›r. Mali analizde analiz teknikleri temel mali tablolara uygu-
lan›rken, Fon Ak›m Tablosu ile Nakit ak›m Tablosu daha çok bir analiz tekni¤i ola-
rak bilinir. Bu nedenle bu ünitenin konusunu temel mali tablolar oluflturacakt›r.
Di¤er iki tablo ise, 13. ünitede “Fon Ak›fl› Analizi” bafll›¤› alt›nda ele al›nacakt›r.

Temel mali tablolar ile ek mali tablolar neye dayanarak tanzim edilir?
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B‹LANÇONUN MAL‹ ANAL‹Z AÇISINDAN ANLAM VE
ÖNEM‹

Bilançonun Tan›m› ve S›n›rland›r›lmas›
Bilanço, iflletmenin belli bir andaki mali durumunu gösteren bir tablodur. Bilanço
hesaplar› dönem içinde devaml› olarak art›fl ve azal›fl gösteren hesaplard›r; bu ne-
denle varl›klar ve kaynaklar bilançonun ç›kar›ld›¤› andaki hesap kalanlar› üzerin-
den görülecektir. Varl›klar ile bunlar›n kaynaklar› birlikte yer ald›¤› için de bilan-
ço mali durumu yans›t›r.

Bir bilançoda yer alan kalemlerin grupland›r›lmas› varl›klar›n ve kaynaklar›n bir
hesap dönemiyle iliflkilendirilmesine ba¤l› olurken; s›ralanmas› varl›klar›n en likit
olandan en az likit olan›na do¤ru, kaynaklar›n ödenme vadelerine göre olur.

Bilançonun s›n›fland›r›lmas› nas›l olur?

Bir bilançonun aktif ve pasifi flu s›ra ile grupland›r›l›r:
AKT‹F
1. Dönen Varl›klar
2. Duran Varl›klar
PAS‹F
1. K›sa Vadeli Yabanc› Kaynaklar (Borçlar)
2. Uzun Vadeli Yabanc› Kaynaklar (Borçlar)
3. Öz Kaynaklar (Öz Sermaye)
Varl›klar ve kaynaklar brüt tutarlar üzerinden yer almalar›na ra¤men, bilanço-

nun net aktif ve net pasif olarak düzenlenmesi gerekir. Bu da, baz› kalemlerin ilgi-
li varl›¤›n veya kayna¤›n brüt tutar›ndan bir indirim olarak gösterilmesiyle sa¤lan›r.

Bilançoda hangi hesap kalemleri yer al›r, niçin?

Bilanço Gruplar›n›n ‹çerik ve Anlamlar›

Dönen Varl›klar
Dönen varl›klar en fazla bir y›l içinde tahsil edilebilecek, sat›labilecek, kullan›labi-
lecek, tüketilebilecek varl›klar ile eldeki nakit ve bankadaki mevduattan oluflur.
Buna göre dönen varl›klar ana grubu Tekdüzen Hesap Plan›’na ve Sermaye Piya-
sas› Kurulu’na göre flu alt gruplar fleklinde s›ralan›r: (Parantez içinde gösterilenler
SPK’nun farkl› bölümlendirmeleridir).

- Haz›r De¤erler
- Menkul K›ymetler
- Ticari Alacaklar (K›sa Vadeli Ticari Alacaklar)
- Di¤er Alacaklar (Di¤er K›sa Vadeli Alacaklar)
- Stoklar
- Gelecek Aylara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklar›
- Di¤er Dönen Varl›klar
Mali analiz aç›s›ndan dönen varl›klar toplam›na BRÜT ÇALIfiMA SERMAYES‹;

dönen varl›klar›n k›sa vadeli yabanc› kaynaklar› (borçlar›) aflan k›sm›na NET ÇA-
LIfiMA SERMAYES‹, kaynaklardan eksik olan k›sm›na da NET ÇALIfiMA SERMAYE-
S‹ NOKSANI denir. Brüt çal›flma sermayesi iki ifle yarar: (1) Günlük faaliyetleri sür-
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Bilanço kalemi: Bilançoda
hesaplar yer almaz;
varl›klar, borçlar ve öz
kaynaklar yer al›r. Bunlar›
temsil eden hesaplardan
dönem sonunda kalan
verenler bilançoya
götürülürken hesap kalemi
olarak götürülür. Bu nedenle
bilançonun aktif ve
pasifinde yer alan tüm ana
gruplar, alt gruplar ve alt
gruplar› oluflturan hesap
kalemleri bilanço kalemi
olarak ifade edilir.
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Varl›klar: Bilanço aktifinde
varl›klar yer al›r. Bu varl›klar
da Mevcutlar ile
Alacaklar’dan oluflur.

Günlük Faaliyetler:
‹flletmenin peflin al›fllar›,
gider ödemeleri, üretimi ve
sat›fllar günlük faaliyetlerini
oluflturur.



dürme, (2) k›sa vadeli borçlar› ödeme. Bunlardan birincisi net çal›flma sermayesiy-
le sa¤lan›r. Bunun için dönen varl›klar›n iflletmenin hem k›sa vadeli borçlar›n› öde-
meye, hem de günlük faaliyetlerini sürdürmeye yetecek büyüklükte ve yap›da ol-
mas› gerekir. Ancak bu durumdaki dönen varl›klar iflletme faaliyetlerine s›kça ka-
t›l›r ve kendi içindeki dönüflümü artarak aktifin verimlili¤ine ve kârl›l›¤›na katk›da
bulunabilir. Bunun için de dönen varl›klar›n k›sa vadeli yabanc› kaynaklar ve öz
kaynaklar›n dönem net kâr›yla finanse edilmifl olmas› gerekir; bu arada stoklar›n
uzun vadeli ticari borçlarla finanse edilmiflli¤i de istenir. Dönen varl›klar hiçbir za-
man birkaç kalemde toplanmamal›, aksine kalemler dengeli da¤›l›m göstermelidir.

Dönen varl›klar›n ticaret iflletmeleri ile hem üretim hem de ticaretle u¤raflan ifl-
letmelerde duran varl›klardan büyük olmas› istenir. Üretim iflletmelerinde duran
varl›klar›n dönen varl›klardan büyük olmas› beklenir.

Dönen varl›klar nas›l bir yap›ya sahip olmal›d›r, niçin?

Duran Varl›klar
Duran varl›klar bir y›ldan daha uzun sürede tahsil edilebilecek, sat›labilecek, kul-
lan›labilecek ve tüketilebilecek varl›klardan oluflur. Buna göre duran varl›klar,
Tekdüzen Hesap Plan›’na ve Sermaye Piyasas› Kurulu’na göre flu alt gruplar flek-
linde s›ralan›r: (Parantez içinde gösterilenler SPK’n›n farkl› bölümlendirmeleridir).

- Ticari Alacaklar (Uzun Vadeli Ticari Alacaklar)
- Di¤er Alacaklar (Di¤er Uzun Vadeli Alacaklar)
- Mali Duran Varl›klar (Finansal duran Varl›klar)
- Maddi Duran Varl›klar
- Maddi Olmayan Duran Varl›klar
- Özel Tükenmeye Tabi Varl›klar
- Gelecek Y›llara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklar›
- Di¤er Duran Varl›klar 
Duran varl›klar›n finansman›nda asla k›sa vadeli yabanc› kaynaklar (borçlar)

kullan›lmamal›d›r; aksi halde iflletmenin k›sa vadeli borç ödeme gücü zay›flayaca-
¤› gibi, net çal›flma sermayesi noksan› da ortaya ç›kar. Bu ana grubun finansman›
öz kaynaklar (öz sermaye) ve uzun vadeli yabanc› kaynaklar (borçlar) olmal›d›r.

Duran varl›klar kendi içinde dönüflümü pek olmayan bir gruptur. Bu grupta ti-
cari alacaklar, di¤er alacaklar, gelecek y›llara ait giderler ve gelir tahakkuklar› gibi
vadesi bir y›l›n alt›na indi¤inde dönen varl›klara dönüflecek kalemler oldu¤u gibi,
maddi ve maddi olmayan duran varl›klar gibi sürekli olarak grupta duracak kalem-
ler de vard›r. Bu son iki kalem ancak kârl› y›llarda amortisman gideri kadar›yla ya-
t›r›m›n fon olarak geri dönmesi anlam›nda dönen varl›¤a dönüflür.

Duran varl›klar›n aktif verimlili¤ine katk›s› bir hesap döneminde dönen varl›k-
lar›nkine göre daha yavafl ve daha azd›r; fakat yanl›fl kaynaktan finanse edildi¤in-
de, yanl›fl ve gere¤inden fazla yat›r›m yap›ld›¤›nda, kötü yönetildi¤inde aktif ve-
rimlili¤ine ve kârl›l›¤›na ters yönde etkisi mutlaka fazla olacakt›r.

Duran varl›klar toplam› sanayi iflletmelerinde dönen varl›klar toplam›ndan ge-
nelde büyük olurken, sanayi ve ticaret iflletmesi olarak faaliyet gösteren iflletmeler
ile s›rf ticaretle u¤raflan iflletmelerde ise bunun tersi beklenir.

Duran varl›klar nas›l bir yap›ya sahip olmal›d›r? Finansman›nda hangi kaynaklar kullan›l-
mal›d›r, niçin?
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Menkul K›ymetler ve Mali
Duran Varl›klar: Bunlar bir
iflletmenin Kamu veya Özel
Teflebbüsün ihraç etti¤i
finansman bonolar›,
tahviller ve hisse
senetlerinden sat›n al›p
aktifinde bulundurdu¤u
de¤erlerdir. Bunlar›n geçici
yat›r›m amac›yla al›nanlar
Dönen Varl›klar ana
grubunun Menkul K›ymetler
alt grubunda; uzun vadeli
yat›r›m amac›yla al›nanlar
Duran Varl›klar ana
grubunun Mali Duran
Varl›klar alt grubunda yer
al›r.



K›sa Vadeli Yabanc› Kaynaklar (Borçlar)
K›sa vadeli yabanc› kaynaklar, bir y›l içinde ödenmesi gereken ve ödenmeleri
dönen varl›klarla yap›lacak olan borçlard›r. Buna göre k›sa vadeli yabanc› kay-
naklar ana grubu Tekdüzen Hesap Plan›’na ve Sermaye Piyasas› Kurulu’na gö-
re flu alt gruplar fleklinde s›ralan›r: (Parantez içinde gösterilenler SPK’n›n farkl›
bölümlendirmeleridir).

- Mali (Finansal) Borçlar
- Ticari Borçlar
- Di¤er Borçlar (Di¤er K›sa Vadeli Borçlar)
- Al›nan Avanslar
- Ödenecek Vergi ve Di¤er yükümlülükler
- Borç ve Gider karfl›l›klar›
- Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider tahakkuklar›
- Di¤er K›sa Vadeli Yabanc› Kaynaklar
K›sa vadeli yabanc› kaynaklar›n tamam› daima dönen varl›klar›n finansman›n-

da kullan›lmal›d›r. Çünkü bir y›l içinde vadesi gelecek olan borçlar, ancak kendi
içinde dönüflüm halinde olan ve y›ll›k faaliyetlere en s›k kat›lan dönen varl›klar-
dan karfl›lanabilir. Di¤er taraftan dönen varl›klar toplam› k›sa vadeli yabanc› kay-
naklardan büyük olmal› ki, hem borç ödenebilsin hem de günlük faaliyetler sür-
dürülebilsin. Ayr›ca dönen varl›klar nakit, mal ve hizmet fleklinde ödenecek k›sa
vadeli borçlar› karfl›layabilecek çeflitlilikte olmal›d›r. Büyüklük ve yap›s› bak›m›n-
dan yeterli olmayan dönen varl›klar iflletmeyi borçla borç ödeme ve dolay›s›yla fa-
iz yüküne katlanma durumuna düflürece¤i gibi, günlük faaliyetleri de aksat›r. Bu
gibi durumlar iflletmenin kredibilitesini de düflürür.

K›sa vadeli yabanc› kaynaklar toplam›n›n daima uzun vadeli yabanc› kaynaklar
toplam›ndan küçük olmas› istenir. Bu durumdaki bir iflletmenin borç ödeme gücü
bak›m›ndan iyi olabilece¤i düflünülür. 

Sizce bir iflletmenin k›sa vadeli borç ödeme gücü nelere ba¤l›d›r? Niçin?

Uzun Vadeli Yabanc› Kaynaklar (Borçlar) 
Uzun vadeli yabanc› kaynaklar, bir y›ldan daha uzun sürede ödenecek ve
ödenmeleri iflletmenin yat›r›m politikas›na ve kârl›l›¤›na ba¤l› olan borçlard›r.
Bu nedenle bilanço pasifinin ikinci ana grubu durumundad›r. Uzun vadeli ya-
banc› kaynaklar Tekdüzen Hesap Plan›’na ve Sermaye Piyasas› Kurulu’na göre
s›ras›yla flu alt gruplardan oluflur: (Parantez içinde gösterilenler SPK’n›n farkl›
bölümlendirmeleridir).

- Mali (Finansal) Borçlar
- Ticari Borçlar
- Di¤er Borçlar (Di¤er Uzun Vadeli Borçlar)
- Al›nan Avanslar
- Borç ve Gider karfl›l›klar›
- Gelecek Y›llara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklar›
- Di¤er Uzun Vadeli Yabanc› Kaynaklar
Uzun vadeli yabanc› kaynaklar (borçlar) vadeleri bir y›l›n alt›na indi¤inde k›sa

vadeli yabanc› kaynaklara dönüflür. Bu dönüflme ço¤unlukla ayn› adla olurken,
mali borçlarda biraz farkl›l›k görülür. fiöyle ki: Uzun vadeli Banka Kredileri “Uzun
Vadeli Kredilerin Anapara Taksitleri ve Faizleri”ne, uzun vadeli Ç›kar›lm›fl Tahvil-
ler “Tahvil Anapara Borç Taksit ve Faizleri”ne dönüflür. Böylece k›sa vadeli yaban-
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c› kaynaklar ana grubundaki mali borçlar›n ne kadar›n›n k›sa vadeli olarak do¤du-
¤u ve ne kadar›n›n uzun vadelilerden geldi¤i kolayca anlafl›l›r.

Uzun vadeli yabanc› kaynaklar normalde duran varl›klar›n finansman›nda kul-
lan›l›r. Ancak zorunlu oldu¤unda geçici sürelerle dönen varl›klar›n finansman›nda
kullan›lmas› düflünülebilir. Di¤er taraftan uzun vadeli Ticari Borçlar’›n dönen var-
l›klar›n Stoklar kaleminin finansman›nda kullan›lmas› do¤ald›r.

Bir iflletmenin uzun vadeli borç ödeme gücü onun yat›r›m politikas›na (gücü-
ne) ve kârl›l›¤›na ba¤l›d›r. Yat›r›m gücü, maddi duran varl›klara ba¤lanan fonlar›n
kârl› dönemlerde amortisman yoluyla iflletmeye geri dönmesidir.

Uzun vadeli yabanc› kaynaklar toplam›n›n k›sa vadeli yabanc› kaynaklar topla-
m›ndan büyük olmas› istenir. Kendisinden uzun süre faydalan›lacak olmas› bu
kayna¤›n maliyetini azaltaca¤› gibi, aktif verimlili¤ini ve kârl›l›¤›n› da artt›racakt›r.

Uzun vadeli yabanc› kaynaklarla aktifin finansman› nas›l olursa iyidir?

Öz Kaynaklar (Öz Sermaye)
Öz kaynaklar, ortaklar›n kurulufl s›ras›nda ve sonradan sermaye art›r›l›fl›nda koy-
duklar› sermaye ile kârdan iflletmede b›rak›lan k›s›mlardan oluflur. Bir anlamda ge-
ri ödemesiz öz kaynak olarak pasifte üçüncü ana grup fleklinde yer al›r ve Tekdü-
zen Hesap Plan›’na göre s›ras›yla flu alt gruplar› içerir:

- Ödenmifl Sermaye
- Sermaye Yedekleri
- Kar Yedekleri
- Geçmifl Y›llar Kârlar›
- Geçmifl Y›llar Zarar› (-)
- Dönem Net kâr›
- Dönem Net Zarar› (-)
SPK’ya göre Öz Sermaye ad›yla ana grup kalemleri flu flekilde s›ralan›r:
- Sermaye
- Sermaye Taahhütleri (-)
- Emisyon Primi
- Yeniden De¤erleme Art›fl›
- Yedekler
- Net Dönem Kâr›
- Dönem Zarar› (-)
- Geçmifl Y›l Zararlar› (-)
- Geçmifl Y›l Kârlar›
Bunlardan geçmifl y›llar zararlar› ile dönem net zarar› grubun negatif kalemle-

ridir. Bu tür kalemleri mevcudiyeti öz kaynaklar toplam›n› azalt›r. Bu bak›mdan hiç
olmamalar› veya oldu¤unca küçük tutard› olmalar› iyidir.

Öz kaynaklar herfleyden önce duran varl›klar›n finansman›nda kullan›l›r. Yaln›z
dönem net kâr› dönen varl›klar›n finansman kayna¤› durumundad›r; bu sayede
dönen varl›klar›n k›sa vadeli yabanc› kaynaklar› aflan k›sm› olan net çal›flma ser-
mayesi oluflur.

Öz kaynaklar›n kâr yedekleri, geçmifl y›llar kârlar› ve dönem net kâr›n›n olufl-
turdu¤u otofinansman yap›s› ne kadar kuvvetli olursa o kadar iyidir. Çünkü böyle
bir durumda sermayeyi temsil eden, ortaklar›n elinde bulunan hisse senetlerinin
piyasa de¤eri nominal de¤erlerinin üzerine ç›kacakt›r. Öz kaynaklarda ikinci önem-
li kalem ödenmifl sermaye olurken, sermaye yedekleri ço¤unlukla fiktif (hayali)
de¤erlerden oluflur.
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Otofinansman: Bir anlamda
iflletmelerin çeflitli flekillerde
kârdan iflletmede b›rakt›klar›
k›s›md›r. Bunun için
bilançonun öz kaynaklar
grubunda bulunan Kâr
Yedekleri, Dönem Net kâr› ile
Geçmifl Y›llar Kârlar›
kalemleri iflletmenin
otofinansman yap›s›n›
oluflturur.



Öz kaynaklar ortaklar›n aktif üzerindeki hak sahipli¤ini gösteren ve flirket ala-
cakl›lar› için de güvence olan bir gruptur. Bu bak›mdan öz kaynaklar toplam›n›n
k›sa ve uzun vadeli yabanc› kaynaklar toplam›ndan büyük olmas› veya en az›ndan
onlar›n toplam› kadar olmas› istenir.

Öz kaynaklar›n flirket alacakl›lar› ve ortaklar› için anlam› nedir?

GEL‹R TABLOSUNUN MAL‹ ANAL‹Z AÇISINDAN
ANLAM VE ÖNEM‹

Gelir Tablosunun Tan›m› ve S›n›fland›r›lmas›
Gelir tablosu, iflletmenin belli bir hesap dönemindeki faaliyet sonuçlar›n› gösteren
bir tablodur. Sonuç hesaplar› bir dönem boyunca biriken tutarlar› üzerinden yan-
s›t›ld›klar› için, gelir tablosu, bir y›ll›r has›lat›, geliri, kâr›, gideri ve zarar› kapsar.
Faaliyet sonuçlar›n› göstermesi ise, benzer kalemlerin toplanmas› ve farkl› kalem-
lerin ç›kar›lmas›ndan do¤an, Tekdüzen Hesap Plan›na ve SPK’ya göre flu befl bö-
lümden oluflmas› anlam›na gelir: (Parantez içindekiler SPK’ya aittir).

- Brüt Sat›fl Kâr› veya Zarar›
- Faaliyet Kâr› veya Zarar› (Esas Faaliyet kâr› veya Zarar›)
- Ola¤an Kâr veya Zarar (Faaliyet Kâr› veya Zarar›)
- Dönem Kâr› veya Zarar›
- Dönem Net Kâr› veya Zarar› (Net Dönem Kâr› veya Zarar›)

Gelir tablosu bir iflletmenin nesini gösterir? Bölümlendirme esas› nedir?

Gelir Tablosu Bölümlerinin ‹çerik ve Anlamlar›

Brüt Sat›fl Kâr› veya Zarar›
Bu bölüm, iflletmenin ana (esas) faaliyeti ile ilgili brüt sonucu gösterir ve s›ras›yla
flu alt gruplardan oluflur:

- Brüt Sat›fllar
- Sat›fl ‹ndirimleri (-)
- Net Sat›fllar
- Sat›fllar›n Maliyeti (-)
Net sat›fllar›n “Sat›fllar›n Maliyeti”ni aflan k›sm› Brüt Sat›fl Kâr› olurken, tersi du-

rum Brüt Sat›fl Zarar› olur.
Bu bölümün kalemleri bak›m›ndan net sat›fllar›n brüt sat›fllara yak›n olmas› is-

tenir. Çünkü, böyle bir durumda, iflletmenin sat›fllardan iadeler, sat›fl iskontolar› ve
di¤er indirimler yüzünden brüt has›lat›ndan fazla bir fley kaybetmedi¤i anlafl›l›r.
Ayr›ca sat›fllar›n maliyeti, kaliteden ödün verilmemifl olmak flart›yla, daima net sa-
t›fllar›n alt›nda olmal›d›r.

Bölüm sonucunun, tabii ki, brüt sat›fl Kâr› olarak ç›kmas› istenir. Bunun iki an-
lam› vard›r: (1) Ana faaliyet Kâr›n›n gelecek y›llarda da devam edece¤i varsay›l›r;
(2) Brüt Sat›fl kâr› ne kadar büyükse kendisinden sonra gelen gider ve zararlar›
karfl›lad›ktan sonra yeterli bir dönem kâr›na ulafl›lacak demektir.

Brüt sat›fl kâr›na nas›l ulafl›l›r ve ne büyüklükte olmas› istenir, niçin?
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Sonuç Hesaplar›: Sonuç
hesaplar›n›n di¤er bir ad› da
Gelir Tablosu Hesaplar›’d›r.
Bu nedenle gelir tablosuna
götürülecek has›lat, gelir,
kâr, gider ve zarar gibi
hesaplar bu ad› al›r.



Faaliyet Kâr› veya Zarar› (Esas Faaliyet Kâr› veya Zarar›)
Bu bölüm iflletmenin ana (esas) faaliyetini devam ettirebilmesi için katlanmak zo-
runda oludu¤u, fakat sat›fllar›n maliyetine yüklenemeyen giderleri kapsar. Bu gi-
derler Faaliyet Giderleri ad›n› almakta olup, flu üç hesap kaleminden oluflur:

- Araflt›rma ve Gelifltirme Giderleri
- Pazarlama, Sat›fl ve Da¤›t›m Giderleri
- Genel Yönetim Giderleri
Üretim iflletmelerinde bu giderlerin üçü de olurken, ticaret iflletmelerinde bun-

lardan sadece son ikisi vard›r. ‹flletmelerin bunlars›z faaliyet gösteremeyecek olma-
lar› nedeniyle bu giderlerin belirli büyüklü¤e ulaflaca¤› aç›kt›r. Ancak faaliyet gi-
derlerinin iflletmeyi yeterli bir faaliyet kâr›na ulaflt›racak flekilde brüt sat›fl kâr›n›n
alt›nda kalmas› gerekir. Aksi halde faaliyet zarar› sözkonusu olur. Ulafl›lacak faali-
yet kâr›n›n kendisinden sonra gelen gider ve zararlar› karfl›lay›p, dönem kâr›na ye-
terli pay b›rakacak büyüklükte olmas› istenir. Ana faaliyetin net sonucu olarak fa-
aliyet kâr›n›n gelecekte de kazan›lmaya devam edilece¤i varsay›l›r.

Faaliyet kâr› veya zarar›n›n oluflumu nas›ld›r?

Ola¤an Kâr veya Zarar (Faaliyet Kâr› veya Zarar›)
Bu bölüm iflletmenin esas faaliyeti d›fl›nda kalan di¤er faaliyetleri sonucunda do-
¤an gelirleri, kârlar›, giderleri ve zararlar› flu üç grup alt›nda gösterir:

- Di¤er Faaliyetlerden Ola¤an Gelir ve Kârlar
- Di¤er Faaliyetlerden Ola¤an Gider ve Zararlar
- Finansman Giderleri
Di¤er Faaliyetlerden Ola¤an Gelir ve Kârlar; Temettü Gelirleri, Faiz Gelirleri,

Kambiyo Kârlar›, Komisyon Gelirleri, Konusu Kalmayan Karfl›l›klar, Menkul K›y-
met Sat›fl Kârlar›, Reeskont Faiz Gelirleri ile Di¤er Ola¤an Gelir ve Kârlar kalemle-
rinden oluflur.

Di¤er Faaliyetlerden Ola¤an Gider ve Zararlar; Komisyon Giderleri, Karfl›l›k Gi-
derleri, Kambiyo Zararlar›, Menkul K›ymet Sat›fl Zararlar›, Reeskont Faiz Giderleri
ile Di¤er Ola¤an Gider ve Zararlar kalemlerinden oluflur.

Finansman Giderleri; K›sa Vadeli Borçlanma Giderleri ile Uzun Vadeli Borçlan-
ma Giderleri kalemlerinden oluflur.

Bölüm içi gelir ve kârlar›n ola¤an gider ve zararlar ile finansman giderlerini kar-
fl›lay›p, faaliyet kâr› ile birlikte bölümün sonucu olan Ola¤an Kâr’› oluflturmas› is-
tenir. Aksi halde bölüm içi gelir ve kârlar›n karfl›layamad›¤› gider ve zararlar faali-
yet kâr›ndan karfl›lanaca¤› için, ola¤an kâr sadece ana faaliyetten sa¤lanan kârdan
oluflacakt›r. Önemli olan ola¤an kâr›n hem ana faaliyet kâr›n› oldu¤u gibi içerme-
si, hem de di¤er faaliyetlerden sa¤lanan kârdan pay almas›d›r.

Ola¤an Kâr veya Zarar bölüm sonucu nas›l oluflur?

Dönem Kâr› veya Zarar›
Bu bölüm, ‹flletmenin esas ve di¤er faaliyetlerinden ba¤›ms›z olarak ar›zi nitelikte-
ki ifllem ve olaylardan do¤an, ya da ola¤and›fl› olay ve geliflmeler nedeniyle orta-
ya ç›kan gelirler, kârlar, gider ve zararlardan oluflur. Bunlar da bölümde flu iki grup
alt›nda toplan›r:

- Ola¤and›fl› (Ola¤anüstü) Gelir ve Kârlar
- Ola¤and›fl› (Ola¤anüstü) Gider ve Zararlar
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Gelir Tablosu Kalemi: Gelir
tablosunda hesaplar de¤il;
has›lat, gelirler, kârlar,
giderler ve zararlar yer al›r.
Bu bak›mdan gelir tablo-
suna hesaplar “Hesap
Kalemi” olarak aktar›l›r.
Yaln›z gelir tablosunun
bölümleri, bölümlerin alt
gruplar› ile alt gruplar›
oluflturan hesap kalem-
lerinin herbiri Gelir Tablosu
Kalemi olarak dikkate al›n›r.



‹flletmenin mali ve maddi duran varl›k sat›fllar›ndan do¤an kârlar veya zararlar,
nedeni araflt›r›lmayacak kasa noksan›ndan personel sorumlu de¤ilse yaz›lacak za-
rar, de¤ersiz bir alaca¤›n kapat›lmas›ndan sonra tahsilinden do¤acak kâr bu bölüm
için birer örnek oluflturur. Bu bölümün gelir ve kârlar› bölümün gider ve zararlar›-
n› karfl›lad›ktan sonra Dönem Kâr›’na pay verebilir. Bu durumda bölüm sonucu
olarak dönem kâr›, faaliyet kâr›n›n da içinde bulundu¤u ola¤an kârdan da pay ala-
bilir. Aksi halde bölüm içi gelir ve kârlarla karfl›lanamayan ola¤and›fl› gider ve za-
rarlar ola¤an kâr› küçülterek dönem kâr›na, ya da onu yok ederek dönem zarar›-
na neden olabilir.

Dönem Kâr› veya Zarar› bölümünü oluflturan unsurlar›n do¤ufl nedenleri nedir? Bölüm so-
nucu nelerden oluflabilir?

Dönem Net Kâr› veya Zarar›
Gelir tablosunun Dönem Kâr› ticari kâr›, Dönem Zarar› ticari zarar› ifade eder.
Bunlardan hareketle bulunacak mali kârdan ilgili mevzuat hükümlerine göre Dö-
nem Kâr› Vergi ve Yasal Yükümlülük Karfl›l›klar› hesaplan›r. Bu karfl›l›k Dönem
Kâr›’ndan düflülerek Dönem Net Kâr›’na, Dönem Zarar›’na eklenerek Dönem Net
Zarar›’na ulafl›l›r. Mali kâr olmad›¤›nda vergi karfl›l›¤› da olmayaca¤›ndan Dönem
Kâr› veya Zarar› aynen Dönem Net Kâr› veya Zarar›’na dönüflecektir.

Dönem Net Kâr› her zaman istenen bir sonuç olup, ana faaliyetten ve di¤er fa-
aliyetlerden alaca¤› paylar›n büyüklü¤ü ile önem kazan›r.

Dönem net kâr›n›n büyüklü¤ü ve oluflumu nas›l olursa iyidir? Niçin?

MAL‹ ANAL‹Z‹N YAPILMASI

Mali Analiz Teknikleri
Mali analiz, finansal tablolardaki bilgilere analiz tekniklerinin uygulanmas›yla Ana-
liz Sonuçlar› elde etme ve bu sonuçlar› Yorumlama sonucunda iflletmenin mali du-
rumu ile faaliyet sonuçlar› hakk›nda tahminlerde bulunmaya denir.

Genelde temel mali tablolara uygulanan analiz teknikleri flunlard›r:
• Karfl›laflt›rmal› Tablolar analizi (Yatay Analiz)
• Yüzde Metodu ile Analiz (Dikey Analiz)
• Trend (E¤ilim Yüzdeleri) Analizi
• Oran Analizi
• Fon Ak›fl› Analizi

Analiz Sonuçlar›n›n Yorumlanmas›
Analiz tekniklerinin mali tablolara uygulanmas›yla ortaya ç›kan TL, yüzde, oran,
gün, kere cinsinden verilere Analiz Sonuçlar› denir. Bu sonuçlar ilk bak›flta hiç-
bir anlam tafl›maz, bunlara analizi yapacak olan›n anlamlar yüklemesi gerekir.
Analiz sonuçlar›n›n büyüklükleri ile yüklenen anlamlar›na göre iflletmenin bugün-
kü ve gelecekteki mali durumu ve faaliyet sonuçlar›na iliflkin tahminlerde bulan-
maya Yorum ad› verilir.

Mali analiz kaç aflamada yap›l›r?
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MAL‹ ANAL‹Z VE F‹NANSAL KARARLAR
‹flletme yönetimi baflta olmak üzere tüm bilgi kullan›c›lar› kendilerini ilgilendiren
konularda çeflitli finansal kararlar almak durumundad›r. Al›nacak kararlar›n kesin-
likle iflletmenin mali durumu ile faaliyet sonuçlar›na iliflkin bilgilere dayand›r›lma-
s› gerekir. Bu bilgilere mali tablolardaki verilerin malil analiz yard›m›yla ifllenme-
siyle ulafl›l›r. Bunlar da iflletmenin k›sa ve uzun vadeli borç ödeme gücü, yat›r›m
gücü, fon yaratma gücü, kâr etme ve kâr da¤›tma gücü gibi konular olacakt›r. Bil-
gi kullan›c›s›n›n kararlar›nda kullanaca¤› bilgiler bunlar olacakt›r.

Muhasebe bilgileri mali analiz sayesinde finansal kararlarda kullan›labilecek hangi bilgi-
lere dönüfltürülür?
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Özet

Muhasebe niçin iflletmenin dilidir?

‹flletme yönetiminde bulunanlar hariç di¤er bütün
bilgi kullan›c›lar› iflletmeden uzaktad›r. Bu durum
onlar›n iflletme hakk›nda bilgilendirilmelerini ge-
rektirir. Bu görevi bir bilgi üretim ve iletiflim siste-
mi olan muhasebe üstlenir. Yani iflletmenin varl›k-
lar› ve kaynaklar›n›n nelerden olufltu¤u ile dönem
kâr› ve onun oluflumu hakk›ndaki bilgileri tablolar
fleklinde ilgililere iletir. Bunun için muhasebe ifllet-
menin dili olmaktad›r.

Muhasebe bilgileri iflletme d›fl›na ne flekilde

raporlan›r?

‹flletmenin birinci ifllevi finansal nitelikteki ifllemle-
ri kaydetmek ve raporlamakt›r. Kay›t yapman›n so-
nucu bilanço ve gelir tablosu denen temel tablolar
elde edilir. Fon ak›m tablosu ve nakit ak›m tablosu
gibi ek mali tablolar ise bilanço, gelir tablosu ile ek
bilgilerden yararlan›larak haz›rlan›r. ‹flletmeler her
iki türdeki tablolar›n› y›ll›k faaliyet raporlar› arac›l›-
¤›yla ve ‹MKB’ye, SPK’ya vermekle bilgi kullan›c›-
lar›na ulaflt›r›r.

Mali analiz yapmak için neyin bilinmesi gerekir?

Mali analizin yap›labilmesi için dört fley gereklidir:
• Muhasebe bilgisi
• Mali analiz tekniklerinin uygulanma esaslar›
• Yorum esaslar›
• Bilimsel sezgi
Mali analizi yapacak olan analistin bu dört konuya
hakim olmas› gerekir. Muhasebe bilgisi, tablolarda
yer alan gruplar ile bunlar›n kalemlerinin içerikleri-
ni, önemini ve ne anlama geldi¤ini bilmek, k›saca-
s› finansal tablolar› okuyabilmek demektir. Analiz
tekniklerinin neler oldu¤unu, bir iflletmeyi veya bir-
den fazla iflletmeyi hangi amaçla , hangi tablo türü-
ne, en az ve en çok y›ll›k tabloya nas›l uygulanaca-
¤› bilinmeden analiz sonuçlar› elde edilemez. Di¤er
taraftan her analiz tekni¤i yard›m›yla ulafl›lan analiz
sonuçlar› ilk bak›flta hiçbir anlam ifade etmez; bu
nedenle uygulanan tekni¤e ba¤l› olarak yorum esas-
lar›n›n da bilinmesi gerekir. Yorum sayesinde ifllet-
menin gelecekteki mali durumu ile faaliyet sonuç-
lar› hakk›nda tahminlerde bulunabilmek için bilim-
sel sezgiye de gereksinim vard›r. 

Finansal kararlarda hangi bilgiler kullan›l›r?

Bilgi kullan›c›lar› alacaklar› kararlar için finansal
bilgileri içeren mali tablolara gereksinim duyarlarsa
da bu tablolar kararlarda do¤rudan do¤ruya kulla-
n›lamaz. Çünkü bilanço ve gelir tablolar› muhasebe
defterlerindeki hesaplar›n ad›n› tafl›yan kalemler ile
onlar›n tutarlar›ndan öteye geçmez ve geçmifle ait
bilgilerdir. Finansal kararlar ise gelecek için al›n›r.
Bu nedenle mali analiz tekniklerinin bu tablolara
uygulanarak elde edilecek analiz sonuçlar›n›n yo-
rumlanarak finansal kararlarda kullan›labilecek bil-
gilere dönüfltürülmesi gerekir. Bu dönüflüm ifllet-
menin gelecekteki mali durumuna ve faaliyet so-
nuçlar›na iliflkin tahminler fleklinde olacakt›r. Gele-
ce¤e iliflkin kararlarda bu tahminler kullan›lacakt›r.
Analistin iflletmenin gelece¤ine iliflkin yapaca¤› tah-
minler flu konularda olacakt›r:
• ‹flletmenin k›sa vadeli ve uzun vadeli borç öde-

me gücü
• Günlük faaliyetlerin (peflin al›fllar›, gider ödeme-

leri, üretim ve sat›fl) sürdürülmesi için gerekli
Net Çal›flma Sermayesi

• ‹flletme kârl›l›¤›
• Yat›r›m gücü
• Kâr da¤›tma gücü
• Fon yaratma gücü

Mali analiz teknikleri ve yorum ne ifle yarar?

Mali analiz teknikleri bilançoya ve gelir tablosuna
uygulanarak “analiz sonuçlar›” elde edilir. De¤ifl-
meler, yüzdeler, TL., gün, kere, defa, kat fleklinde
ç›kacak olan analiz sonuçlar› yorumlanarak ifllet-
menin gelecekteki mali durumu ve faaliyet sonuç-
lar› tahmin edilir.
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Kendimizi S›nayal›m
1. ‹flletmelerin ilgili taraflara bilgi aktarma gere¤i nereden
do¤mufltur?

a. Bilgi kullan›c›lar›n›n iflletmenin orta¤› durumunda
olmalar›ndan 

b. Muhasebenin bir bilgi sistemi oluflundan
c. Bilgi kullan›c›lar›n›n iflletmeden uzakta

olufllar›ndan
d. Muhasebenin karmafl›k bir sistem oluflundan
e. Analist olarak bilgi kullan›c›lar›n›n muhasebeyi

bilmemesinden

2. Afla¤›dakilerden hangisi muhasebenin ifllevi de¤ildir?

a. Finansal nitelikteki ifllemleri gerçeklefltirmek
b. Finansal ifllemleri kaydetmek
c. Temel mali tablolar› düzenlemek
d. Mali tablolar› analize tabi tutmak
e. Analiz sonuçlar›n› yorumlamak

3. Temel mali tablolardan yararlan›larak yap›lacak rapor-
lama afla¤›dakilerden hangisi de¤ildir?

a. Gelir tablosu
b. Ek mali tablolar
c. Nakit ak›m tablosu
d. Fon ak›m tablosu
e. Fon kaynaklar›n› ve fon kullan›mlar›n› gösteren

tablolar

4. Afla¤›dakilerden hangisi bir mali analiz tekni¤i
de¤ildir?

a. Fon ak›fl› analizi
b. Bilanço analizi
c. Trend analizi
d. Oran analizi
e. Dikey analiz

5. Bilanço ve gelir tablosuna analiz teknikleri uygulana-
rak ne elde edilir?

a. Finansal bilgiler
b. Fon ak›m tablosu
c. ‹flletmenin gelecekteki mali durumu ve faaliyet so-

nuçlar› hakk›nda bilgi
d. Analiz Sonuçlar›
e. ‹flletmenin bugünkü mali durumu ve faaliyet so-

nuçlar› hakk›nda bilgi

6. Analist neyin yorumunu yapar?
a. Bilanço ve gelir tablosunun
b. Analiz sonuçlar›n›n
c. Finansal bilgilerin
d. ‹flletmenin
e. Muhasebenin

7. Bilgi kullan›c›lar› alacaklar› kararlarda afla¤›dakilerden
hangisini kullan›r?

a. Temel mali tablolar›
b. Ek mali tablolar›
c. Analiz sonuçlar›n›
d. Analiz tekniklerini
e. ‹flletmenin gelecekteki mali durumu ile faaliyet so-

nuçlar›na iliflkin tahminleri

8. Bir iflletmenin ana (esas) faaliyet konusundaki karl›l›-
¤›n› gelir tablosunun hangi bölümü gösterir?

a. Faaliyet kâr› veya zarar›
b. Dönem net kâr› veya zarar›
c. Ola¤an kâr veya zarar
d. Dönem kâr› veya zarar›
e. Öz kaynaklar

9. Varl›klar (mevcutlar+alacaklar) ile kaynaklar birlikte ifl-
letmenin nesini gösterir?

a. Dönem net kâr›n›
b. Özkaynaklar›n›
c. Faaliyet sonuçlar›n›
d. Fon kaynaklar›n› ve kullan›mlar›n›
e. Mali durumunu

10. Analiz sonuçlar›n›n yorumlanmas›yla bir iflletme hak-
k›nda hangi konuda tahminde bulunulamaz?

a. Günlük ifllemlerini sürdürüp sürdüremeyece¤i
b. K›sa vadeli borç ödeme gücünün iyi olup

olamayaca¤›
c. Uzun vadeli borç ödeme gücünün iyi olup

olamayaca¤›
d. ‹flletme kârl›l›¤›n›n ve kâr da¤›tma gücünün nas›l

olaca¤›
e. Eleman al›m›n›n gerekip gerekmedi¤i
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Yaflam›n ‹çinden

A’DAN Z’YE B‹LANÇO OKUMA YÖNTEMLER‹ - I

Borsada bir hisse senedi al›rken en önemli kriterlerden bi-
risi de temel analizdir. ‹yi yap›lm›fl bir temel analize göre
al›nan hissenin yat›r›mc›ya kaybettirmesi söz konusu ola-
maz. Temel analizi bir hisse senedinin gerçek de¤erinin
hesaplanmas› için yap›lan her türlü ifllem olarak tan›mla-
yabiliriz. Gerçek de¤erden kast›m›z ise firman›n varl›klar›,
kazanç gücü, büyüme potansiyeli ve yönetim kadrosu gi-
bi hem nicel hem de nitel kavramlar› içermektedir.
Bir hisse senedinin gerçek de¤eri dünyada geliflen olay-
lardan bafllayarak ülkedeki geliflmelere firman›n yer ald›-
¤› sektöre, sektörün d›fl dünyadaki geliflmelere olan du-
yarl›l›¤›na, firman›n mali gücü, Pazar pay› ve yönetim be-
cerisi gibi temel faktörlere s›k› s›k›ya ba¤l›d›r. Bu temel
faktörler, makrodan mikroya inerek bir flirketi her boyutu
ile incelemeyi beraberinde getirir.
Yap›lan temel analizin baflar›s›na gelince, baflar› daha çok
hisse senedi ve onu ihraç etmifl kuruluflla ilgili bilgilerin
derinli¤ine ba¤l›d›r. Bu bilgiler, kamuya aç›klanan bilgi-
lerden ve kamuya aç›klanmam›fl, flirket içi bilgilerden olu-
flur. Bilgiler piyasaya geldikçe, araflt›rmalar ve analizler
yeniden gözden geçirilerek flirketin cari fiyat› ile tahmini
fiyat› aras›ndaki denge yakalanmaya çal›fl›l›r.
Temel analizin aflamalar›n› bir diyagram halinde göstere-
cek olursak;

Ekonomi Analizi
Ø

Endüstri Analizi
Ø

Firma Analizi
Ø

Kar tahmini da¤›t›lacak kâr pay› 
ve hisse senedi fiyat›n›n tahmini

Temel analizin son safhas› firma analizidir. Ekonomik du-
rumun de¤erlenmesi yap›l›p, endüstri incelendikten sonra
mikro bazda incelemeye geçilir. Bütün bunlardan amaç,
firman›n gelecek dönemlerde nas›l bir performans göste-
rece¤ini tahmin etmek ve hisse senedi de¤erini belirle-
mek olmaktad›r.
Firma analizi esas olarak iki yönden yap›lmaktad›r. Bun-
lar firmaya iliflkin olan nitel faktörlerle nicel faktörlerdir.
Nitel faktör olarak firman›n üretti¤i mal ve hizmetler, bun-
lar›n niteli¤i ve muhtemel talep durumu, pazar pay› ve fir-
ma yönetiminin kalitesinin incelenmesi say›labilir. Nicel
faktör ise, firman›n finansal yönden analizini gösterir.
Nicel yönden yap›lacak firma analizi, firman›n geçmiflte
gösterdi¤i performans›n finansal tablolar arac›l›¤› ile ince-
lenmesine yöneliktir. Bir flirket aç›s›ndan en önemli bilgi
kayna¤› finansal tablolard›r. Geçmifl dönemlere iliflkin in-

celenen tablolardan yararlanarak firman›n gelece¤e yöne-
lik performans› hakk›nda bir tahminde bulunma imkan›
do¤acakt›r.
Mali tablolarda yer alan de¤erleri istenilen amaç do¤rultu-
sunda de¤erlendirmek için bir dizi analiz tekniklerinden
yararlanmak mümkündür. Bu tekniklerin uygulanmas› ile
bilanço anlafl›l›r ve yorumlan›r bir hale gelir. Mali analiz
teknikleri yard›m›yla kalemler aras› iliflkiler ve dönemler
itibariyle de¤iflmeler tespit edildikten sonra analizin en
önemli safhas› olan yoruma s›ra gelir. Bu aflamada iliflkile-
rin ne anlama geldi¤i ve de¤iflmelerde hangi faktörlerin
rol oynad›¤› tespit edilmeye çal›fl›l›r. De¤iflmelerin ifllet-
menin lehine mi, yoksa aleyhine mi oldu¤u tahmin edil-
meye çal›fl›l›r ve gelece¤e yönelik iflletme ile ilgili öngörü-
lerde bulunulur.

Kaynak: Özel ek, PARAMAT‹K, Milliyet Dergi Grubu, 
Say›: 169, 23 fiubat-1 Mart 1997

Kendimizi S›nayal›m Yan›t Anahtar›
1. c Yan›t›n›z yanl›fl ise, “Girifl” bafll›¤› alt›nda size ve-

rilen bilgileri yeniden gözden geçiriniz.
2. a Yan›t›n›z yanl›fl ise, “Muhasebenin Ürünü Olarak

Mali Tablolar” bafll›¤› alt›nda size verilen bilgileri
yeniden gözden geçiriniz.

3. a Yan›t›n›z yanl›fl ise, “Mali Tablolar›n Türleri” bafl-
l›¤› alt›nda size verilen bilgileri yeniden gözden
geçiriniz.

4. b Yan›t›n›z yanl›fl ise, “Mali Analiz Teknikleri” bafl-
l›¤› alt›nda size verilen bilgileri yeniden gözden
geçiriniz.

5. d Yan›t›n›z yanl›fl ise, “Mali Analiz Teknikleri” bafl-
l›¤› alt›nda size verilen bilgileri yeniden gözden
geçiriniz.

6. b Yan›t›n›z yanl›fl ise, “Analiz Sonuçlar›n›n Yorum-
lanmas›” bafll›¤› alt›nda size verilen bilgileri yeni-
den gözden geçiriniz.

7. e Yan›t›n›z yanl›fl ise, “Mali Analiz ve Finansal Ka-
rarlar” bafll›¤› alt›nda size verilen bilgileri yeniden
gözden geçiriniz.

8. a Yan›t›n›z yanl›fl ise, “Faaliyet Kâr› veya Zarar›” bafl-
l›¤› alt›nda size verilen bilgileri yeniden gözden
geçiriniz.

9. e Yan›t›n›z yanl›fl ise, “Bilançonun Tan›m› ve S›n›f-
land›r›lmas›” bafll›¤› alt›nda size verilen bilgileri
yeniden gözden geçiriniz.

10. f Yan›t›n›z yanl›fl ise, “Mali Analiz ve Finansal Ka-
rarlar” bafll›¤› alt›nda size verilen bilgileri yeniden
gözden geçiriniz.
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S›ra Sizde Yan›t Anahtar›
S›ra Sizde 1

Temel mali tablolar kay›t tutman›n do¤al sonucu olarak
elde edilmekte olup, genel olarak iflletmenin finansal ya-
p›s›na ve kârl›l›¤›na iliflkin bilgiler verirler. Bunlardan bi-
lanço Kesin Mizan’a, gelir tablosu Dönem Kâr› veya Zara-
r› Hesab›’na dayan›larak haz›rlan›r. ‹flletmenin fon hare-
ketlerini fon kaynaklar› ve fon kullan›mlar› olarak göste-
ren Fon ak›m Tablosu ile Nakit Ak›m Tablosu iki y›l›n bi-
lançosu, son y›l›n gelir tablosu ve ek bilgilere dayan›larak
düzenlenir.

S›ra Sizde 2

Bilançonun s›n›fland›r›lmas› hesap dönemi k›stas›na gö-
re yap›l›r. Buna göre bir takvim y›l› olan hesap dönemi
içinde tahsil edilecek, sat›lacak, tüketilecek, kullan›lacak
de¤erler ile nakit ve nakit benzeri de¤erler Dönen Varl›k;
bu sürenin d›fl›na ç›kan de¤erler Duran Varl›klar olarak
grupland›r›l›r. Bir y›l içinde ödenecek ve ödenmeleri dö-
nen varl›klarla yap›lacak borçlar K›sa Vadeli Yabanc› Kay-
naklar›; bir y›ldan daha uzun süreli olan borçlar Uzun
Vadeli Yabanc› Kaynaklar› oluflturur. Geri ödemesiz ola-
rak Öz Kaynaklar da bilanço pasifinin üçüncü ana grubu
durumundad›r.

S›ra Sizde 3

Bilanço, iflletmenin belirli bir andaki mali durumunu gös-
terir. Çünkü iflletme varl›klar› (mevcutlar+alacaklar) ile
bunlar›n finansman kaynaklar› birlikte bu tabloda yer al›r.

S›ra Sizde 4

Dönen varl›klar k›sa vadeli borçlar› ödemeye ve günlük
faaliyetleri sürdürmeye yarar. Bunun için de dönen varl›k-
lar›n k›sa vadeli yabanc› kaynaklardan yeterince büyük
olmas› ve faaliyetlerde kullan›lmaya yetecek çeflitli kalem-
lerden oluflmas› gerekir.

S›ra Sizde 5

Duran varl›klar kozmopolit bir yap›ya sahiptir. Sanayi ifl-
letmelerinde Maddi Duran Varl›klar a¤›rl›kta olur. Finans-
man›nda uzun vadeli yabanc› kaynaklar ve öz kaynaklar
kullan›lmal›d›r. K›sa vadeli yabanc› kaynaklar›n kullan›l-
m›fl olmas› iflletmenin k›sa vadeli borç ödeme gücünü za-
y›flataca¤› gibi, net çal›flma sermayesi noksan›na da yol
açar.

S›ra Sizde 6

K›sa vadeli yabanc› kaynaklar›n tamam› dönen varl›klar›n
finansman›nda kullan›l›rsa iyidir. E¤er duran varl›klar›n fi-
nansman›nda da kullan›lacak olursa borçlar›n vadeleri bir
y›l içinde dolmas›na karfl›n, duran varl›klara ba¤lan›p kal-
m›fl olan fonlar borç ödemede kullan›lamaz. Ayr›ca net
çal›flma sermayesi noksan› do¤ar. Bu aç›lardan k›sa vade-
li borç ödeme gücü dönen varl›klar›n büyüklü¤üne ve
kompozisyonuna ba¤l›d›r diyebiliriz.

S›ra Sizde 7

Uzun vadeli yabanc› kaynaklar duran varl›klar›n finans-
man›nda kullan›lmal›d›r. Ancak uzun vadeli ticari borçlar
dönen varl›klardaki stoklar›n finansman› için uygun bir
kaynakt›r. Uzun vadeli yabanc› kaynaklar›n ticari borçlar›
Gelecek Y›llar ‹htiyac› Stoklar kaleminin finansman kay-
na¤› oldu¤u da unutulmamal›d›r. Ticari borçlar d›fl›nda
uzun vadeli yabanc› kaynaklar›n dönen varl›klar›n finans-
man›nda kullan›lmas›, bu yolla sa¤lanan fonlar›n verimli
kullan›lmad›¤› anlam›na gelir.

S›ra Sizde 8

Özkaynaklar ortaklar›n aktif üzerindeki hak sahipli¤ini
gösterdi¤i gibi, alacakl›lar için de bir güvence oluflturur.
Anonim flirketlerin tasfiye edilmesi halinde önce alacakl›la-
r›n haklar› ödenecek ve kalan varl›klar ortaklara verilecek-
tir. Bunun için özkaynaklar›n k›sa ve uzun vadeli yabanc›
kaynaklar toplam›ndan ya büyük ya da en az ona eflit ol-
mas› istenir. Özkaynaklar›n kâr yedekleri, geçmifl y›llar
kârlar› ve dönem net kâr› onun otofinansman yap›s›n› gös-
terir. Bu yap› ne kadar kuvvetli olursa ortaklar›n elindeki
hisse senetlerinin piyasa de¤eri o nispette yükselir.

S›ra Sizde 9

Gelir tablosu bir iflletmenin belirli bir dönem zarf›ndaki
faaliyet sonuçlar›n› gösterir. Has›lat, gelir, kâr, gider ve za-
rar›n ana (esas) faaliyetlerden, di¤er (yan) faaliyetlerden
ve faaliyet d›fl› oluflumu bölümlendirme esas›n› teflkil eder.

S›ra Sizde 10

Brüt Sat›fl Kâr› veya Zarar› bölümü ana (esas) faaliyetler-
den do¤an sonucu gösterir; kâr fleklinde ç›kmal› ve ken-
disinden sonraki gider ve zararlar› karfl›lay›p yeterince dö-
nem net kâr›na ulaflacak büyüklükte olmal›d›r.
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S›ra Sizde 11

Faaliyet Kâr› veya Zarar› Bölümü faaliyet giderleri ile Brüt
Sat›fl Kâr› veya Zarar› bölüm sonucu aras›ndaki olumlu
veya olumsuz iliflkiden do¤an sonuçtur. ‹ki bölüm sonu-
cu da ana faaliyet ile ilgilidir. Yaln›z sonucun faaliyet kâr›
olarak ç›kmas› için faaliyet giderlerinin Brüt Sat›fl Kâr›’ndan
küçük olmas› gerekir. Aksi halde veya Brüt Sat›fl Zarar›
varsa sonuç faaliyet zarar› olacakt›r.

S›ra Sizde 12

Ola¤an Kâr veya Zarar bölümünü di¤er (yan) faaliyetler-
den do¤an gelir ve kârlar ile gider ve zararlar oluflturur-
ken; bölüm sonucu faaliyet kâr›ndan ya da faaliyet zara-
r›ndan da pay alabilir. Aksi halde bölümün sonucu sade-
ce di¤er (yan) faaliyetlerin neden oldu¤u kâr ya da zarar
olarak görünür.

S›ra Sizde 13

Dönem Kâr› veya Zarar› bölümü esas ve di¤er faaliyetler-
den ba¤›ms›z ve ar›zi olarak do¤an ola¤and›fl› gelir, kâr,
gider ve zararlardan oluflurken; bölüm sonucu faaliyet kâ-
r›ndan pay alm›fl ola¤an kâr› da ne derece yüksek oranda
içerirse o kadar iyidir.

S›ra Sizde 14

Dönem Net Kâr› ne kadar büyük olursa o kadar iyidir. An-
cak bunun içinde faaliyet kâr›ndan gelen pay›n fazla ol-
mas› istenir. Di¤er taraftan bu kâr›n sektör ortalamas›na
eflit veya onun üzerinde olmas› da önemlidir.

S›ra Sizde 15

Mali analiz iki aflamada yap›l›r: (1) Analiz Tekniklerinin
mali tablolardaki muhasebe bilgilerine uygulanarak analiz
sonuçlar›n›n elde edilmesi; (2) ç›kan analiz sonuçlar›na
anlam yüklenmesi ve yorumlan›p iflletmenin gelecekteki
mali durumu ile faaliyet sonuçlar›n›n tahmin edilmesi

S›ra Sizde 16

Mali analiz ve yorum muhasebe bilgilerinin finansal karar-
larda kullan›labilecek nitelikte çeflitli bilgilere dönüfltürül-
mesini sa¤lar. Böylece ortaya flu yeni bilgiler ç›kar:

- K›sa vadeli borç ödeme gücü
- Fon yaratma gücü
- Karl›l›k gücü
- Varl›k yap›s›
- Kaynak yap›s›
- Yat›r›m gücü
- Sermayenin verimlili¤i ve benzeri
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