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Ozet

Finansal yatirim yapmak isteyen yatirimeilarin dogru kararlar alabilmesi i¢in bir¢ok bilgi ve deneyime
sahip olmalar1 gerekmektedir. Ozellikle bireysel yatirimcilar finansal bilgileri anlamakta ve dogru
bilgilere ulasmakta zorlanabilmektedir. Ancak denetim raporlari herkesin kolayca ulasabilecegi ve
okuyarak isletmeyi degerlendirebilecegi 6zellige sahiptir. Calismada denetim raporu goriisii “gdriis
vermekten kaginma” olan 2021 yili borsa isletmeleri denetim raporlari incelenmistir. isletmelerin
denetim raporlarindaki ortak yonlerin ve dikkat ¢geken noktalarin tespiti yapilmistir. Ayrica isletmelerin
bazi finansal oranlar1 hesaplanmis ve isletmeler degerlendirilmistir. Sonucta igletmelerin denetim
raporundaki bilgiler ile finansal oranlari karar alicilar agisindan degerlendirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Bagimsiz denetim raporu, denetim goriisii, goriis vermekten kaginma, oran analizi.

EXAMINING THE AUDIT REPORTS OF THE STOCK EXCHANGE COMPANIES
FOR THE YEAR 2021, WHOSE AUDIT REPORT OPINION IS “DISCLAIM
EXPRESSING AN OPINION” AND ANALYSIS OF THEIR FINANCIAL RATIOS

Abstract

Investors who want to make financial investments need to have a lot of knowledge and experience in
order to make the right decisions. In particular, individual investors may have difficulties in
understanding financial information and accessing accurate information. However, audit reports have
the feature that everyone can easily access and evaluate the business by reading them. In the study, the
audit reports of the stock exchange companies for the year 2021, whose audit report opinion is " disclaim
expressing an opinion ", were examined. The common aspects and remarkable points in the audit reports
of the enterprises were determined. In addition, some financial ratios of the enterprises were calculated
and the enterprises were evaluated. As a result, the information in the audit report of the enterprises and
their financial ratios were evaluated in terms of decision makers.

Keywords: Independent audit report, audit opinion, disclaim expressing an opinion, ratio analysis.
1. GIRIiS

Borsada iglem yapan isletmelerin finansal bilgileri kamuya agik olarak sunulmaktadir.
Isletmelerin sunmus olduklar1 bilgiler ve raporlar hem toplumu hem de isletme hakkinda karar
almak isteyen kisileri bilgilendirmektedir. Bu nedenle sunulan bilgilerin gerekli standartlar ve
bilgileri icerecek sekilde olusturulmasi gerekmektedir. Bu raporlardan bir tanesi olan denetim
raporu isletmelerin finansal tablolari ile ilgili bilgilerin incelenmesi sonucunda olugsmaktadir.
Bu rapor ve sonucunda verilen goriis 6zellikle finansal tablolar1 tam yorumlayamayan karar

alicilara kolaylik saglayacak niteliktedir.
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Bu caligmada 2021 y1l1 borsada islem goren isletmelerin 31.12.2021 denetim raporunda
denetim goriisii goriis vermekten kaginma olan firmalarin denetim raporlar1 ve finansal tablolari
incelemistir. Isletmelerin denetim raporlarindaki ortak yonlerin ve dikkat ¢eken noktalarin
tespiti yapilmistir. Ayrica isletmelerin finansal oranlar1 hesaplanarak sonuglar ile denetim
raporlarindaki bilgiler yorumlanmistir. Bu sekilde isletmelerin finansal oran sonuglari ile
denetim raporlar1 arasindaki iligki degerlendirilmistir.

2. BAGIMSIZ DENETIM VE DENETIiM GORUSU

Bagimsiz Denetim Standartlar1 (BDS)’ler, bir denetcinin finansal tablolar
denetlemesine yonelik olarak hazirlanmistir. BDS, 6zellikle bagimsiz denet¢inin genel
amaglarini ortaya koymakta ve bagimsiz denet¢inin bu amaglara ulagmasini saglamak i¢in
tasarlanmig bir bagimsiz denetimin niteligini ve kapsamini agiklamaktadir. BDS’ler, bir biitiin
olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli bir yanlishk icerip igermedigi
konusunda denetcinin, verecegi gorlise dayanak olusturacak makul bir giivence elde etmesini
zorunlu kilmaktadir (BDS200, s. 4)

Denetimin amaci, hedef kullanicilarin finansal tablolara duydugu giiven seviyesini
artirmaktir. Bu amaca, finansal tablolarin tiim 6nemli yonleriyle gecerli finansal raporlama
cercevesine uygun olarak hazirlanip hazirlanmadigina iliskin denet¢i tarafindan verilen goriisle
ulagilmaktadir (BDS200, s. 4).

Bagimsiz denetim, “bir isletmenin finansal tablolarinin ve diger finansal bilgilerini;
finansal raporlama standartlarina uygunlugu ve dogrulugu hususunda, makul gilivence
saglayacak yeterli ve uygun bagimsiz denetim kanitlarinin elde edilmesi amaciyla denetim
standartlarinda ongoriilen gerekli bagimsiz denetim tekniklerinin uygulanarak defter, kayit ve
belgeler iizerinden denetlenmesi ve degerlendirilerek rapora baglanmasi siireci” olarak
tanimlanmaktadir (Usul, 2013, s. 14).

Denetimin unsurlari su sekilde siralanmaktadir (Kaval, 2008, s. 3):

Denetim bir siirecgtir, denetim cesitli asamalarda gerceklestirilerek ve bir plan dahilinde
yapilmaktadir.

Iktisadi faalivet ve olaylara iliskin iddialardwr; denetim bu iddialarin dogrulugu ve
giivenilirliginin aragtirilmasini gergeklestirmektedir.

Onceden saptanmis Olciitler; isletme finansal tablolar1 iddialar cergevesinde &nceden

belirlenmis Olciitlerle karsilastirilarak dogruluk ve giivenirliligine karar verilmektedir.
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Denetci, finansal tablolarin tiim O©Onemli yonleriyle gegerli finansal raporlama
cercevesine uygun olarak hazirlanip hazirlanmadigina iligkin bir gorlis olusturmaktadir
(BDS700, s. 8). Denetgi, yeterli denetim kanitinin toplanmis oldugu ve bu kanitlarin topluca
degerlendirilmesi sonucunda mali tablolarin 6nemli hatalardan uzak oldugu goriildigi
durumlarda olumlu goriis vermektedir (Kaval, 2008, s. 181).

Denetci, elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, bir biitiin olarak finansal tablolarin
onemli yanliglik icerdigi sonucuna ulagirsa veya bir biitlin olarak finansal tablolarin 6nemli
yanlislik icermedigi sonucuna ulagsmak i¢in yeterli ve uygun denetim kanitin1 elde edemezse,
BDS 705 uyarinca raporunda olumlu goriis disinda bir goriis vermektedir (BDS700, s. 8). Bu
durumda; Bagimsiz Denetim Standardi (BDS), olumlu gériis disinda bir goriis verilecegi zaman
kullanilacak ii¢ farkli goriis tiirii belirtmektedir: Sinirli olumlu goriis (sarthi goriis), olumsuz
goriis ve goriis vermekten kaginma (BDS705, s. 6-8).

Sinwrli Olumlu Goriis: Denetci, yeterli ve uygun denetim kanit1 elde etmis ancak; yanligliklarin
tek basina veya toplu olarak 6nemli oldugu fakat finansal tablolarda yaygin olmadig1 sonucuna
varirsa veya goriisiine dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kanit1 elde edememekle
birlikte varsa tespit edilmemis yanlisliklarin finansal tablolar lizerindeki muhtemel etkilerinin
onemli olabilecegi ancak yaygin olmayabilecegi sonucuna varirsa sinirlt olumlu (sartl) goriis
vermektedir.

Olumsuz Goriis: Denetci, yeterli ve uygun denetim kanit1 elde etmis, yanligliklarin tek basina
veya toplu olarak finansal tablolar i¢cin 6nemli ve (etkisinin) yaygin oldugu sonucuna varirsa
olumsuz goriis vermektedir.

Goriis Vermekten Kacinma: Denetgi, goriisiine dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim
kanit1 elde edemezse ve varsa tespit edilmemis yanlishklarin finansal tablolar iizerindeki
muhtemel etkilerinin 6nemli ve yaygin olabilecegi sonucuna varirsa, goriis vermekten
kacinmaktadir. Denetgi, birden fazla belirsizlik i¢eren istisnai durumlarda, belirsizliklerin her
birine iligkin yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmis olmasina bagli kalmaksizin,
belirsizliklerin muhtemel etkilesimi ve finansal tablolar {izerindeki muhtemel kiimiilatif etkileri
sebebiyle, finansal tablolara iliskin goriis olusturmanin miimkiin olmadig1 sonucuna varirsa,

goriis vermekten kaginmaktadir.
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Yeterli ve Uygun Denetim Kaniti Elde Edilememesi Durumunun Niteligi;
Denetcinin yeterli ve uygun denetim kanit1 elde edememesi, denetimin kapsaminin
kisitlanmasi olarak da ifade edilmektedir. Bunlar asagidaki nedenlerden kaynaklanabilmektedir
(BDS705, s. 14):
e Isletmenin kontrolii disindaki durumlar;
Isletmenin muhasebe kayitlarmin tamamen tahrip olmasi veya topluluga baglh 6nemli bir
birimin muhasebe kayitlarina kamu otoritesi tarafindan siiresiz olarak el konulmus olmasindan
kaynaklanabilmektedir.
e Denetcinin ¢aligmasinin niteligi ve zamanlamasiyla ilgili durumlar;
Isletmenin, bir istiraki icin dzkaynak yontemi kullanmasinin zorunlu olmasi ve denetginin,
0zkaynak yonteminin dogru uygulanip uygulanmadigini degerlendirmek igin istirakin finansal
bilgilerine iligkin yeterli ve uygun denetim kaniti elde edemedigi; denetcinin
gorevlendirilmesinin  (sec¢ilmesinin) zamanlamasinin, denetgiye, fiziki stok sayimini
gozlemleme imkani vermemesi; denet¢inin, maddi dogrulama prosediirlerinin uygulanmasinin
tek bagina yeterli olmadigina ve ayrica isletmenin kontrollerinin etkin olmadigina karar vermesi
durumlarindan kaynaklanabilmektedir.
e Yonetim tarafindan getirilen kisitlamalar (sinirlamalar).
Y Onetimin, denetcinin fiziki stok sayimini gézlemlemesinin engellemesi; yonetimin, denetginin
belirli hesap bakiyelerine iliskin dis teyit taleplerini engellemesi durumlarindan
kaynaklanabilmektedir.
3. FINANSAL ANALIZDE KULLANILAN FINANSAL ORANLAR
Finansman, para ve sermayenin saglanmasi anlaminda kullanilmaktadir. Finansal
yonetim, ihtiya¢ duyulan fonlarin uygun kosullarda saglanmasi ve bunlarin yatirim veya
finansman kararlarinda etkin yonetilmesi faaliyetlerini kapsamaktadir (Okka, 2018, s. 7).
Finansal raporlama mevcut ve potansiyel yatirimcilar ve kredi verenlerle yatirim, kredi ve
benzeri kararlar almak i¢in kullanacak diger kullanicilar i¢in yararl bilgileri saglamaktir (Akin
vd., 2015, s. 71). Finans yoneticileri finansal analizde farkli sorular1 yanitlayacak ¢esitli oranlari
kullanmaktadir (Akgii¢, 1998, s. 22).
Oran (Rasyo), finansal tablolarda yer alan iki kalem arasindaki iliskinin basit
matematiksel ifadesi olarak tanimlanmaktadir (Akgiic, 1998, s. 20). Oran analizi ise finansal
tablolarda yer alan finansal kalemlerin kullanilmasi ile isletme hakkinda bilgi elde edilmesini

saglamaktadir. Bu bilgileri elde edebilmek i¢in oranlarda kullanilacak kalemler arasinda
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finansal ve muhasebesel olarak mantiksal iligki bulunmas1 gerekmektedir. Oran analizi finansal
analizde kullanilan en yaygin tekniktir (Karadeniz, Kosan, & Kahilogullari, 2014, s. 131).
Finansal analiz, isletmelerin mali durumu ve faaliyet sonuclarin1 degerlendirebilmek ve
saglanan bilgiler ile firma yonetim tarafindan alinacak kararlarda temel olusturdugundan

saglikli karar alabilmek i¢in gerekmektedir (Akgiig, 1998, s. 19).

Tablo 1:Finansal Analizde Kullanilan Oranlar

Oranlar Olmas Kullanim Amaci
Gereken Deger
Cari Oran Donen varliklar (1,5)-2 Yeterli donen varliga sahip olup
kisa vadeli yabanct kaynaklar olmadigini géstermektedir.
Asit-Test Orani Donen varliklar — stoklar 1 Stoklar olmadan KVYK 6deyebilme
kisa vadeli yabanct kaynaklar gliclinii gostermektedir.
Kaldira¢ Oram Toplam yabanct kaynaklar (%60-%70) - Varliklarinin ne kadarlik kismimnin
pasif toplami %50 yabanci kaynaklarla finanse
edildigini géstermektedir.
Kisa Vadeli Yabanci kisa vadeli yabanct kaynaklar (%50)-%33 Varliklarin  ne kadarllk  kismi
Kaynak Oram pasif toplamu KVYK’larla finanse  edildigini
gostermektedir.
Yabanci Kaynaklarin toplam yabanct kaynaklar (1,5)-1 Borg  dengesini  dlgmek  igin
Oz Kaynaklara Oram ozkaynaklar kullanilmaktadir.
Yabanci Kaynaklar kisa vadeli yabanct kaynaklar 0,66 KVYK’larm yabanci  kaynaklar
Vade Yapis1 Oram toplam yabanct kaynaklar igerisindeki payin1 6lgmektedir.
Oz Kaynak Oram ozkaynaklar (%30)-%50 Varliklarin  ne  kadarinin 6z
pasif toplami kaynaklarla  finanse  edildigini
gostermektedir.

Kaynak: (Cabuk vd., 2013, s. 64-68)

Tablo 1’de ¢alismada kullanilan finansal oranlara yer verilmistir. Bu finansal oran
sonuglarinin olmas1 gereken degerleri alt1 ¢izgili olarak gosterilmektedir. Gelismekte olan
iilkelerde ve iilkemizde kabul edilebilir degerleri ise parantez icerisinde gosterilmektedir.
Ayrica tabloda oranlarin kullanim amaci yer almaktadir.

4. ARASTIRMA YONTEMI

Calismada, borsada faaliyet gosteren isletmelerden 31.12.2021 yilinda denetim raporu
goriisii ‘goriis vermekten kaginma’ olan isletmelerin denetim raporlari ve finansal tablolari ele
almmigstir. Bu baglamda ii¢ isletmeye ulasilmistir. Bu isletmelerin denetim raporlar1 detaylh
incelenerek hangi konularin ele alinmis oldugu ortak yonlerinin ve dikkat ¢eken noktalarinin
tespiti yapilmistir. Daha sonra igletmelerin finansal tablolarina dayanilarak belirlenen finansal
oranlar1 hesaplanmistir. Elde edilen oran sonuglar1 olmasi gereken degerler iizerinden
yorumlanmigtir. Ayrica finansal oran sonuglar1 denetim goriisiiyle ele alinarak
degerlendirilmistir. Denetim goriislerine yonelik yapilan literatiir caligmasinda farkli agilardan

denetim goriislerinin ele alindig1 goriilmiistiir. Bu ¢calismalar su sekildedir:
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Uyar & Celik (2009); Borsada islem yapan isletmelerin denetim raporlar1 denetim
isletmelerine gore incelenerek denetim goriisleri ile denetim isletmeleri arasinda iliski olup
olmadig1 incelenmistir.

Yasar (2015); Olumsuz denetim goriisii ile bagimsiz denetci degisikligi arasindaki
iliskiyi Borsa Istanbul’daki isletmelerde arastirilmistir. Olumsuz denetim goriisii alan
isletmelerin sonraki yilda denetci degistirdiklerini ayrica isletmenin olumlu goriis alma
olasiligi, Onceki yildaki olumsuz goriis tiiriinden bagimsiz iken denetgi tiirline bagiml
bulunmustur.

Gonen & Yildirim (2019); Borsada islem goren isletmelerin goriis vermekten kaginma
denetim goriisii alan isletmelerin denetim goriisiine dayanak olusturan nedenler denetim
kanitlar1 agisindan ele alinarak incelenmistir.

Mat & Onal (2019); Borsada islem yapan isletmelerin denetim gériisiinii etkileyen
finansal ve finansal olmayan degiskenler incelenmistir.

Ayanoglu & Dolen (2020); Siirli olumlu goriis verilen denetim raporlari Borsa
Istanbul’daki isletmelerde incelenmistir. Raporlarda sinirli olumlu goriis verme nedenleri
incelenerek sektorler ve bagimsiz denetim kurulusu agisindan karsilastirilmistir.

Karapinar & Dolen (2020); Borsada islem goren isletmelerin 2018 denetim raporlarinda
aciklanan kilit denetim konular1 sektdr, denetim firmasi ve denetim goriisii acisindan
karsilagtirilarak incelenmistir.

Akdogan (2020); Borsada islem yapan isletmelerin bagimsiz denetim raporlari incelerek
denetim firmalarina gore dagilimi, denetim goriisleri ve dayanaklar1 incelenmistir.

Akdogan & Kilig (2021); Borsada yer alan isletmelerin denetim raporlari incelenerek;
bagimsiz denet¢i goriigleri, kilit denetim konulari, olumlu goriis disindaki goriislerin
dayanaklar1 ve bu goriisleri veren denetciler istatistiksel olarak incelenmistir.

5. ARASTIRMA BULGULARI

Denetim raporunda goriis vermekten kaginma goriisli verilen isletmelerin denetim
raporu incelemesi ve belirlenen finansal oran analiz sonuglarina yer verilmistir.

Denetim Raporunda Goriis Vermekten Kacinma Goriigii Verilen Isletmelerin
Denetim Raporu Incelemesi:

Calismada ele alinan ii¢ isletmenin 31 Aralik 2021 tarihli konsolide finansal durum
tablosu ile ayni tarihte sona eren hesap donemine ait; konsolide kar veya zarar ve diger kapsamli
gelir tablosu, konsolide 6z kaynak degisim tablosu ve konsolide nakit akis tablosu ile 6nemli

104



muhasebe politikalar1 da dahil olmak {izere konsolide finansal tablo dipnotlarindan olusan
konsolide finansal tablolar1 bagimsiz denetim isletmeleri tarafindan incelenerek grup
isletmelerin denetim goriisiine dayanak olusturacak yeteri uygun denetim kaniti elde
edilemeyerek goriis vermekten kaginma goriisii verilmistir.

A Isletmesi; 25.09.2020-07.07.2021 araliginda atanan kayyum siirecinde yasanan
hukuki ihtilaflarin, kayyumlarin yetkisiz kalmalarinin ve yonetim degisikliklerinin konsolide
finansal tablolar {izerinde Onemli ve yaygin hata riski olusturdugu, isletmenin bagh
ortakliklarima yonelik herhangi bir denetin kaniti elde edilmedigi, isletmenin alacaklarin
tahsilatina ve borglarin 6demelerine iliskin herhangi bir protokol ve 6deme plani bulunmadigi,
isletmenin donem acilis bakiyelerinin dogruluguna yonelik goriis olusturulamadigt
belirtilmistir. Isletmenin sermaye ve sermaye yedeklerinin 2\3 iinden fazlasinin kayip olmasi
ancak konsolide finansal tablolarda ise sermaye ve yedeklerinin yarisindan fazlasim
korumasina ragmen diger sikintili hususlar isletmenin siirekliligini devam ettirme kabiliyetine
iligkin 6nemli belirsizlik ve siiphe olusturdugu ayrica isletmenin faaliyetlerini siirdiirebilmesi
nakit girisi saglanmasina bagli oldugu belirtilmistir.

B Isletmesi; Isletmenin pesin 6denen giderler igerisinde ele verilen avanslara iliskin,
ertelenen gelirler igerisinde yer alan alinan avanslara iliskin, satiglarinin %32°1ik kisminda ilgili
belge ve islemlere yonelik, satis yeri magaza agma isletme sdzlesmesi kapsaminda yapilacak
odeme ve alacakla ilgili, isletmenin almis oldugu danismanlik ile ilgili ddeme kapsamu ile ilgili,
yeterli ve uygun mutabakat elde edilemeyerek goriis olusturulamamustir.

Isletmenin vergi dairesine olan yapilandirma borcunu 6dememesinde dogabilecek faiz,
ceza ve vade farki ile ilgili, isletme aleyhine baslayan icra takibinin etkilerine yonelik, borcuna
karsilik alacagini mahsup ederek kapatma islemine yonelik, isletme idari personelinin bazi
anlasmalara yonelik iligkili taraf olmadigini beyan etmesi finansal tablo ve dipnotlarda iligkili
olmayan taraf olarak degerlendirilmesine iligskin, ¢ek senet diizenleme ve ciro etme yetkili
personelin Istanbul’da olmasi nedeniyle sayilmadigi beyan edildigi i¢in muhasebelestirilen ¢ek
senetlerin bakiyesine iliskin goriis olusturulamamastir.

Isletmenin ertelenen vergi varligindan yararlanmasina imkan verecek sekilde mali karin
gerekli zamanda elde edilip edilmeyecegi tespit edilememistir. Kar elde etmis olsa da kisa
vadeli bor¢lar1 kisa vadeli varliklarini astigr ve diger agiklamalar da dikkate alindiginda
isletmenin siirekliligini devam ettirebilme kabiliyetine iligkin ciddi siiphe olusturabilecek
onemli belirsizligin mevcut oldugu belirtilmistir.
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C Isletmesi; Isletmenin deger diisiikliigii testine yonelik bilgi ve belgenin yeterli dl¢iide
temin edilememesi ve herhangi bir degerleme raporu sunulmamasi, dava siirecine girmemis
bor¢clardan dogabilecek mali yiikiimliiliklerinin mali tablolara yansitilmamasi goriis
olusturulmasini engellemistir. Isletmenin likidite durumu isletme siirekliligi acisindan ele
alindiginda isletmenin kaynak ihtiyact oldugu, calismalarin yapildig1 ve nakit girislerinin
saglanmasi ve kredi kuruluglari ile yeniden yapilandirma gerceklesirse isletme siirekliligi ve
finansallarinin olumlu degisecegi belirtilmistir.

Uc¢ Isletmenin Denetim Raporlarinin Ortak Yonleri Sunlardir:

e Bir¢cok isleme yonelik yeterli ve uygun mutabakat elde edilemedigi icin goriis
olusturulamamasi,

e Isletmelerin iizerinde davalarin bulunmasi ve bunlarla ilgili belirsizliklerin bulunmast,

e Isletmelerin alacak ve bor¢larma yonelik yeterli ve uygun mutabakat bulunamamast,

e Isletmelerin taraf oldugu bankalarla yapmis olduklar1 islemlerde yeterli ve uygun
mutabakat bulunamamasi,

e Isletmelerin isletme siirekliligine dikkat cekilmesi.

Uc Isletme ile flgili Dikkat Ceken Unsurlar Su Sekilde Swralanmaktadir:

e A ve C isletmelerinin konsolidasyon islemine yonelik yeterli ve uygun mutabakat
bulunamamasi,

e A ve B isletmelerinin sayim islemine yonelik yeterli bilginin elde edilememesi,

e A isletmesinin mali zararina iliskin goriis olusturulamamasi,

e A isletmesinin sermaye ve sermaye yedeklerinin 2\3 iinden fazlasinin kayip olmasi
ancak konsolide finansal tablolarda ise sermaye ve yedeklerinin yarisindan fazlasin
korumasi,

¢ B isletmesinin kar elde etmis olsa da kisa vadeli bor¢larinin kisa vadeli varliklarini
asmasi,

e A ve C igletmelerinin 30 Haziran 2021 sinirli denetim raporunda goriis vermekten
kacinma goriisii verilmesi,

e B isletmesinde 30 Haziran 2021 tarihli sinirli denetim raporunda sartli goriis verilmesi.
Isletmelerin Finansal Oran Analiz Sonuclar:

Isletmelerin finansal oran analiz sonuglar1 Tablo 2°de gosterilmistir.
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Tablo 2:isletmelerin Finansal Oran Sonuglari

Oranlar A B C

Cari Oran 1,351 0,993 0,879

Asit-Test Orani 1,351 0,536 0,664

Kaldira¢ Oram 1,205 0,496 0,733

Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynak 1,147 0,374 0,606

Oram

Yabanci Kaynaklarin 0Oz 0 0,984 2,743
Kaynaklara Oram

Yabanci Kaynaklar Vade 0,952 0,755 0,828

Yapis1 Oram
Oz Kaynak Orani 0 0,504 0,267

Tablodaki sonuglara ve oranlarin olmasi gereken degerlerine gore asagida oranlarin
yorumlarina yer verilmistir.

Cari Oran: Isletmenin kisa vadeli borglarini 6deme giiciinii yani her bir liralik borcuna
karsilik ne kadar donen varliga sahip oldugunu gostermektedir. A isletmesinin orani (1,351)
olmasi islemenin kisa vadeli borglarini 6demede yeterli donen varliga sahip olmadigi ve
O0demede zorlanabilecegini gostermektedir. B (0,993) ve C (0,879) isletmelerinin oranlari ise A
isletmesine gore daha diisiik oldugu ve 6deme giiclerinin yetersiz oldugunu goriilmektedir. Kisa
vadeli bor¢larin1 6demede sikint1 yasayabileceklerini gostermektedir.

Asit Test Orani: Cari oran1 tamamlayan ve daha anlamli hale getiren bu oran stoklar
olmadan kisa vadeli yabanci kaynaklarini nakit ve kisa siirede nakde doniistiiriilebilecek
varliklarla 6deme giiclinii géstermektedir. A isletmesinin orani (1,351) kisa vadeli borglarini
o0demede yeterli donen varliga sahip oldugunu gostermektedir. Diger iki isletmenin B (0,536)
ve C (0,664) oranlarina gore bu isletmelerin stoklarini nakde doniistiirmede zorlandiklarinda
kisa vadeli bor¢larin1 6demede ¢ok zorlanacaklarini gostermektedir.

Kaldira¢ Orani: A isletmesinin oram1 (1,205) olarak c¢ikmasi toplam varliklarindan
fazlasinin yabanci kaynaklarla finanse edildigini gostermektedir. Bu isletmenin riskli bir
sekilde finanse edildigini gostermektedir. Diger iki isletmenin B 0,50 (%50) ve C 0,73 (%73)
oranlarina gore; B isletmesinin olmasi gereken ideal oranda oldugu ancak C isletmenin ise
ilkemizdeki %70 {ist smir1 gegiyor olmasi isletmenin riskli bir sekilde yonetildigini
gostermektedir.

Kisa Vadeli Yabanct Kaynak Orani: Kisa vadeli yabanci kaynaklarin agirhigini
gostermektedir. A isletmesinin oram1 (1,147) olmast isletmenin borcunu 6demede c¢ok
zorlanacagimi ¢iinkii isletmenin ¢ok fazla kisa vadeli borcunun olmasi geri édeme riskini

artirmaktadir. B (0,374) ve C (0,606) isletmelerinin oranlarma gore B isletmesinin ideal
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degerlerde oldugu; C isletmesinin ise %50’y gectigi i¢in borcunu ddemekte zorlanabilecegi
sOylenebilmektedir.

Yabanci Kaynaklarin Oz Kaynaklara Orami: A isletmesinin 6z kaynaginin negatif
olmas1 nedeniyle hesaplama yapilmamaistir. B (0,984) ve C (2,743) isletmesinin oranlarina gore;
B isletmesinin oranit ideal degerde iken, C isletmesinin iigiincii kisilerden saglanan
kaynaklarmin ¢ok fazla oldugunu yani ¢ok fazla yabanci kaynakla finanse edildigi i¢in
zorlanabilecegi sdylenebilmektedir.

Yabanci Kaynaklar Vade Yapist Orani: islemelerin oranlar1 A (0,952), B (0,755) ve C
(0,828) seklinde bulunmustur. Bu oranlara gore ii¢ isletmede 2/3 yani 0,66 olmasi gereken
degeri gectigi icin kisa vadeli yabanci kaynaklar1 toplam yabanci kaynaklar icerisinde fazlaca
yer kapladig1 goriilmektedir.

Oz Kaynak Oranu: Isletme varliklariin yiizde kaginin ortaklar veya isletme sahibince
finanse edildigini gosteren bu oran A isletmesinin 6z kaynagmin negatif olmasi nedeniyle
hesaplama yapilmamistir. B (0,504) ve C (0,267) isletmelerinin oranlarina gore; B isletmesi
olmas1 gereken oranda iken, C isletmesinin %30 altinda olmasindan dolay1 isletmenin
yukiimliiliiklerini karsilamada zorlanacagin1 gostermektedir.

6. SONUC

A isletmesinde asit test orani isletmelerin stoklar1 olmadan 6deyebilme giiciinii 6lgmeye
yarayan bu oran olmasi gereken degerde iken; diger oranlarinin kotii ¢ikmistir. Alacaklarini
tahsilatta sikint1 yasanabilecegi denetim dayanagi neticesinde; alacaklarin tahsil edilememesi
isletmenin stoklarinin da olmamasi ile borglarini 6demede zorlanacagi kotii ¢ikan oran
sonuglarmi desteklemektedir. Isletmenin asit test oraninin olumlu olmas: burada anlamini
yitirmektedir.

B isletmesinin kaldirag¢ orani, kisa vadeli yabanci kaynak orani, yabanci kaynaklarin 6z
kaynaklara oran1 ve 6z kaynak orani olmasi gereken degerlerde ¢ikmakta iken; diger cari oran,
asit test oran1 ve yabanci kaynak vade yapist oran sonuglari kotii ¢ikmaktadir. B igletmesinin
oranlarinin ¢ogunlugu iyi ¢ikmasina ragmen hepsi birlikte degerlendirildiginde denetim
raporunda yer alan bor¢larini 6demede ve alacaklari tahsilde zorlanabilecegi denetim dayanagi
kotii ¢ikan oran sonuglarini desteklemektedir. Isletmenin toplam yabanci kaynaklarinm %751
kisa vadeli olmasi isletmenin kisa vadeli bor¢larin1 6demede zorlanabilecegini gostermektedir.

C isletmesinin yapilan oran sonuglar1 kotii ¢ikmistir. Denetim raporu kotii ¢ikan oran
sonuglarini desteklemektedir.
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Calismada denetim raporlar1 ile oranlarin ele alinmasinin sebebi birgcok bireysel
yatirimcinin finansal analiz konusunda yeterli bilgisinin bulunmamasidir. Yine oranlari kismen
bilmek isletme hakkinda olumlu veya olumsuz yorum yapmaya yetmemektedir. Bu durum B
isletmesinde goriilmektedir. Yatirimcilarin oran sonuglarini dogru degerlendirememesi yanlis
yatirimlarla sonuglanabilecektir. Yatirim yapmak isteyenlerin sadece birka¢ oran sonuglarina
bakarak yatirim yapmasi yanlis olacaktir. Dolayisiyla finansal analiz konusunda yeterli bilgisi
bulunmayan bireysel yatirimcilarin dogru kararlar verebilmesi igin bakilabilecegi en kolay yol
denetim raporlaridir. Ciinkii, denetim raporlar icerik ve goriis olarak isletme hakkinda
aciklayici bilgiler igermektedir.

Caligmada piyasada islem goren her firmaya yatirim yapmanin kazang saglamayacagi
goriilmektedir. Isletmelerin denetim raporlari ile finansal oranlar1 degerlendirilerek isletme
siirekliliginin devam edip etmeyecegi incelenmeli ve 6zellikle bireysel yatirimcilarin dogru
yatirimlar yapabilmesi i¢in onlara yonelik uygulamalarin ve bilgilendirmelerin yapilmasi
gerekmektedir.
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