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Abstract

International Financial Reporting Standards (UFRS) has made publishing cash flow statement mandatory, along with balance
and income statement. In Turkey, Turkey Accounting Standards Board has published TMS 7 that is compatible with UFRS.
TMS 7 requires that cash flow statement be documented in an action-based format. There are some studies discussing the
effectiveness of action based cash flow statements for the use of analysis. Cash flow ratios have been used more frequently
in financial performance assessment after UFRS made cash flow statement publishing mandatory. Cash flow ratio analysis
requires the cash flow ratios to be calculated and interpreted. After the analysis, the action results of the company is
assessed based on financial performance. In this study, the cash flow ratio analysis of stocks of stone and land based
industrial companies on ISE between 2012 and 2014. The purpose of this study is to assess the various dimensions of the
companies performances using cash flow ratios.

Keywords: Cash flow, ratios, financial analysis, finance.
Abstract

Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (UFRS), isletmenin bilango ve gelir tablosunun yaninda nakit akis tablosu’nun da
vayinlanmasini zorunlu hale getirmistir. Tlrkiye’de ise Tiurkiye Muhasebe Standartlari Kurulu, UFRS’ e uyumlu TMS 7’ i
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yayinlamistir. TMS 7, nakit akis tablosunun faaliyet bazinda siniflandirilmis format ile diizenlenmesi gerektigini sdylemektedir.
Faaliyet bazinda hazirlanan nakit akis tablosunun analistler tarafindan daha etkin kullanilabilecegini ortaya koyan galismalar
mevcuttur. UFRS’ nin nakit akim tablolarinin yayinlanmasini zorunlu hale getirmesinden sonra nakit akis rasyolarinin finansal
performans 6l¢iimiinde kullaniimasi yayginlasmaya baslamistir. Nakit akis rasyo analizi, nakit akis rasyolarinin hesaplanmasini
ve yorumlanmasini gerektirir. Analiz sonucunda isletmenin faaliyet sonuglari finansal performans bakimindan o6lgiilmektedir.
Bu galismada, hisse senetleri BIST de islem gbren tas ve topraga dayali sanayi sektériinde faaliyet gosteren isletmelerin 2012-
2014 yillari arasi nakit akis rasyo analizleri yapilmistir. Uygulamanin amaci, isletmelerin performanslarini nakit akis rasyolarini
kullanarak degisik boyutlardan degerlendirmektir.

Anahtar Kelimeler: Nakit akis; rasyo; finansal analiz; finans

1. Giris

Nakit akisi, isletmenin nakit girisleri ve nakit cikislaridir. Baska bir ifadeyle, isletmenin nakit kaynaklari ve nakit
kullanimlaridir. isletmenin nakit akislariyla ilgili bilgileri nakit akis tablosu ile gsterilmektedir. Nakit akis tablosu,
isletmenin bir donemde nerelerden nakit kaynagi sagladigini ve bunlari nerelerde kullandigini géstermektedir. Bu
tablo yardimiyla isletmenin, donem icersinde nakit degerlerinde olusan artis ve azalislari nedenleri ile birlikte
gorilmesi olanakli hale gelmistir. Tirkiye Muhasebe Standartlarina gore nakit akis tablosu, faaliyetlere goére
siniflandiriimis bir bicimde sunulmaktadir. Buna gére déneme iliskin nakit akislari isletme, yatirim ve finansman
faaliyetlerine dayali bir bicimde raporlanmaktadir. Nakit akis tablosunun faaliyet bazinda siniflandirilmasinin
amaci, faaliyetlerin isletmenin finansal durumuna ve nakit akislarina olan etkisini ortaya ¢cikarmaktir. Nakit akis
tablosundan en fazla yararlanacak grup isletme yoneticileridir. Bu tablo yoneticilere, isletmenin nakit yaratma
yetenegini Olcerek baska isletmelere karsilastirma yapmasini saglamaktadir. Bu durum yoneticilere isletmenin
nakit yapisini tahmin ederek isletmenin dengeli bir nakit yonetimi olusturmasini saglamaktadir. Saghkl bir nakit
yonetimi, isletmenin likidite riskini kontrol etmesi ve karliligini maksimize etmesi icin dnemlidir. isletmenin nakit
yaratma yeteneginin 6lctilmesi icin nakit akis rasyolarindan yararlanilmaktadir. Bu oranlar isletmenin finansal
performansinin olciilmesinde en etkili araglardandir. Nakit akis rasyolarinin hesaplanabilmesi igin isletmenin
bilanco, gelir tablosu ve nakit akim tablosundan yararlanilir. Ozellikle isletme faaliyetlerinden elde edilen nakit
bir cok nakit akis rasyosunun igersinde yer almaktadir. Nakit akis rasyolari yatirimcilar ve kredi veren kurumlar
icin de 6nemlidir. Kredi veren kurumlar isletmenin faaliyetlerinden yeteri kadar nakit yaratip yaratmadigini nakit
akis rasyolariyla tespit edebilmektedir. Baska bir ifadeyle isletmeye kredi vermekle aldigi riski 6lgmektedir.
Yarimcilar icin 6nemi ise isletmenin kar payl 6deme yeteneginin dl¢iilmesini saglamaktadir. Ayrica isletmeler kar
pay! politikalarini nakit kaynaklarina gore belirlemektedirler. Yatirimcilarin tatmini ve isletmenin sirekliligi
isletmenin nakit yaratma kabiliyetine baghdir. Bu c¢alismanin amaci, finansal analiz sirecinde nakit akis
rasyolarinin isletme performansinin degisik boyutlarinin degerlendiriimesindeki roli ve Oneminin ortaya
konmasidir. Ayrica ¢alismada nakit akis tablosunun diizenlenmesinde uyulacak esaslar ve ulusal diizenlemeler
incelenmistir.

Nakit akim tablosu, belli bir hesap dénemi icinde isletmenin nakit mevcudunda artis ve azalislari nedenleri ile
gostererek diger mali tablolari tamamlar (Akgiic, 2005). isletmenin finansman yapisinin dengeli ve saghkli
olabilmesi icin kisa vadeli yabanci kaynaklarinin dénen varliklariyla karsilanabiliyor olmasi gerekir. Nakit dénen
varliklar icersinde likiditesi en yiksek unsur oldugundan saglikh bir finansal yénetim nakit akiminin kontrol
edilmesine baglidir. Nakit akis tablolarinin diizenlenmesinde baslica iki yontem s6z konusudur. Bu yontemler,
direkt (brit) yontem ve endirekt (net kar) yontemidir. Direkt yontem nakit girdilerini ve ciktilarini ayri
kategorilerde gostermektedir. Faaliyetlerden saglanan nakit girisleri ile nakit gikislarini gosterir (Broome, 2004).
Endirekt yontem, net kar ile faaliyetlerden elde edilen nakit akislari arasindaki farkliligi gosterir (Brahmasrene
vd., 2004).

Finansal tablolar analizinde kullanilan en yaygin yontemlerden birisi rasyo analiz teknigidir. Bu analiz
tekniginde, finansal tablolardaki kalemler arasindaki anlamli iliskiler, birbirinin ylizdesi veya birkag kati olarak
belirtiimektedir. Hesap veya hesap gruplari arasinda matematiksel iliskiler kurulmak suretiyle, isletmenin;
ekonomik ve mali yapisi ile karlilik, calisma durumu hakkinda bir yargiya ulasilmaya c¢ahsiimaktadir. Baska bir
anlatimla oran, iki kalem arasindaki iliskinin basit matematiksel ifadesidir (Akdogan ve Tenker, 2007).
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Aralarinda iliski kurulan kalemler sadece bilangcodan ve gelir tablosundan segilecegi gibi, biri bilancodan digeri
gelir tablosundan da alinabilir. Burada yapilacak sey kalemlerin ayni yildaki tutarlarini birbirine oranlamaktir.
Bulunan sonuglar kalemler arasindaki iliskinin sonuglarini géstermez; analiz yapacak olanin sonucun igletmenin
mali durumunu ve faaliyet sonuglari bakimindan yorumlayip, gelecek igin ne ifade ettigini kestirmesi gerekir
(Comlekgi, 1990). isletme icinde hesaplanan oranlarin, isletmenin gecmis dénemlerinde hesaplanan oranlarla
veya isletmenin icinde bulundugu endustri kolu icin gelistirilen oranlarla karsilastiriimasi ve degerlendirilmesi
gerekir (Gokgen, 2004).

Rasyo analizi, isletmenin geg¢mis ve buglnki durumunu degerlendirmenin yaninda, denetim fonksiyonu ve
planlama islevini yerine getirmede isletme ortaklarinin, isletmeye yatirim yapmak isteyen tasarruf sahiplerinin,
finansman kurumlarinin ve finans yoneticilerinin kullandigi temel araglardandir. Bu yaklasim igerisinde ele
alindiginda rasyolarin, isletme faaliyetlerinin agik ve hizli bir bicimde analizine olanak saglayan anahtarlar oldugu
sOylenebilir (Ataman ve Haciristemoglu, 1999). yoneticilere gelecege yonelik yonetim ve yatirim kararlarini
almalarinda, kredi veren kuruluslara isletmenin kredi degerliligini belirlemelerinde, yatirimcilara isletme ile ilgili
yatirim tercihlerini degerlendirmelerinde yardimci olur (Akal, 1998). Bu agidan bakildiginda kredi kurumlari ve
finans yoneticileri, isletmenin bazi 6nemli istatistiklerinin genel bir gérinimini elde etmek istediginde rasyo
analizini kullanir. Yetkililer zaman iginde bu olgutleri izleyerek isletmenin performansindan énemli trendleri
yakalayabilir (Kolb ve Rodriguez, 1996).

Nakit akis rasyolarinin finansal performans 6lgliminde kullaniimasi, A.B.D Finansal Muhasebe Standartlari
Kurulu’nun (FASB) nakit akim tablolarini zorunlu hale getirmesinden sonra yayginlasmaya baslamistir. isletme
faaliyetleri Gretim, mal ve hizmetin satin alinip veya satiimasi gibi isletmenin temel faaliyetlerini icerdigi i¢in odak
noktasi olmustur (Giacomino ve Mielke, 1993). Bir ¢ok arastirmacinin Onerisine gore nakit akis bilgilerinin
kullanigh olabilmesi igin, ekonomik bilgiler, firmanin i¢ blylime orani ve diger kaynaklar birlikte ele alinmasi
gerekir (Kochanek ve Norgaard, 1988).

2. Yontem

Bu arastirmanin amaci, isletmelerin finansal performanslarini rasyolar yardimiyla ortaya ¢ikarmaktir. Ozellikle
finansal analiz sirecinde goreceli olarak daha az kullanilan nakit akis rasyolarinin isletme performansinin degisik
boyutlarinin degerlendirilmesinde ki rolii ve 6neminin ortaya konmasi amaclanmaktadir.

Arastirmada veri toplama araci olarak, Borsa istanbul’a (BIST) kote olmus, tas ve topraga dayali sanayi
sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin arastirmaya iliskin verileri derlenerek dizenlenmistir. Bu veriler
derlenirken ilgili isletmelerin 2012-2014 vyillari arasindaki nakit akis tablolari, gelir tablolari ve bilangco kalem
degerlerinden yararlaniimistir. Arastirmanin kapsami, BIST'de islem goren tas ve topraga dayali sanayide faaliyet
gosteren 26 sirketin verilerinden olugsmaktadir.

Arastirma isletmeyi yakindan ilgilendiren basta isletme yoneticileri olmak Uizere, isletmeye kredi verenler,
ortaklar ve isletmeye yatirim yapacaklar agisindan bir ¢ok faydasi bulunmaktadir. Arastirma ayrica kamuyu
aydinlatma ve seffaflik ilkesi cercevesinde isletme ile ilgili tim gevreler icin hazirlanmistir.

3. Bulgular
Nakit akis rasyolarinin saghk bir sekilde yorumlanabilmesi icin tas ve topraga dayall sanayi sektoriindeki

ortalama sonuglar ve ge¢mis yil rasyolarinin sonuglari bulunmustur. 2012-2014 vyillari arasindaki nakit akis
rasyolarinin gelisimi incelenmistir. Rasyolarinin siniflandiriimasi asagidaki tabloda gosterilmistir.
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Tablo 1: Rasyolarin Siniflandiriimasi

Performans Rasyolari

B WN R

Satislarda Nakit Yaratma Rasyosu = IFEEN / Net Satis Gelirleri
Varliklarda Nakit Akis Rasyosu = IFEEN / Toplam Varliklar
Faaliyet Nakit Akis Rasyosu = iFEEN / Cari Borglar

Faaliyet Geliri Nakit Akis Rasyosu = IFEEN / Faaliyet Kari

Likidite ve Borg yonetimi rasyolari

1
2
3

Toplam borglari karsilama rasyosu = iFEEN / Toplam Borclar
Cari Borglar Karsilma Rasyosu = IFEEN - Kar Paylari
Ortaklar ve Kreditérler icin Nakit Yaratma Rasyosu = IFEEN / Toplam Borglar + Oz Sermaye

Varlik Yonetimi Rasyosu

1

Amortisman Etkisi Rasyosu = Amortisman / iFEEN

3.1. Satislardan Nakit Yaratma Rasyosu ve Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Sektor'de faaliyet gosteren isletmelerin bir donemde faaliyetlerinden elde ettikleri nakit ile net satis gelirleri
oranlanarak bulunmustur. Bu oranin yiksek c¢ikmasi isletmelerin satislarini nakde donistiirme yeteneginin
ylksek oldugu anlamina gelir. Bu oran ne kadar yiiksek ise isletme o kadar basarilidir.

Tablo 2: Sektérdeki isletmelerin Satislardan Nakit Yaratma Rasyosu Sonuglari

SATISLARDAN NAKIT YARATMA RASYOSU (%)

. YILLAR
FIRMALAR 2012 2013 2014
A 41,15 43,20 38,59
B 56,30 22,62 -0,62
C 31,51 27,16 23,71
C 12,77 19,26 7,50
D -7,82 -8,10 -3,89
E 33,97 19,42 9,70
F 44,03 24,51 25,31
G 9,54 15,36 18,51
G 0,97 2,40 0,95
H 25,98 26,87 13,20
| 39,52 27,78 11,60
J -1,43 4,70 2,07
K 12,41 9,14 -259,99
L -1,19 1,64 -1,22
M 10,36 -1,36 -25,65
N 34,42 6,95 10,77
(6] -3,06 -19,38 -15,49
P 10,11 15,37 21,61
R 21,90 8,10 11,91
S 3,67 -3,40 4,47
S 16,58 18,31 6,51
T 56,86 36,70 25,45
u 28,82 30,88 14,05
v 19,21 19,69 21,24
Y -12,48 4,34 2,20
z 62,37 29,30 31,58
Sektor Ortalamasi 21,01 14,67 -0,22

Tablo 3: Sektdrdeki isletmelerin Satislardan Nakit Yaratma Rasyosu Sonuglari

Piyasa Gostergesi 2012 2013 2014
Sektér Ortalamasinin Altinda Kalan isletme Sayisi 14 11 5
Sektor Ortalamasinin Uzerinde Olan isletme Sayisi 12 15 21
Negatif isletme Sayisi 5 4 6
Pozitif isletme Sayisi 21 22 20
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Tabloya bakildiginda 2012 yilinda sektor ortalamasinin altinda kalan isletme sayisi 14’dir. Ortalamanin
lizerinde olan isletme sayisi ise 12 olarak saptanmistir. Bu durum 2012 yilinda sektordeki isletmelerin satislarinin
nakit yaratmada yetersiz kaldigini géstermektedir. 2013 yilinda sektor ortalamasi 14,67 seviyesine gerilemistir.
Ancak ortalamanin uzerinde olan isletme sayisi 15’e yiikselir iken altinda kalan isletme sayisi 11’e diigmistir.
isletmelerin faaliyetlerinden elde ettikleri nakitte artis gdzlenmektedir. 2014 yilinda ise sektér trendi negatif
egilim gostermektedir. Ortalamanin (izerindeki isletme sayisi 21’e yilkselmesine ragmen sektordeki bazi
isletmelerin faaliyetlerinden elde ettikleri nakitte blylk duslsler yasanmistir. 2012 yilinda satiglarini nakde
dénustirme yetenegi en yliksek olan isletme Z isletmesidir. En disuk olan isletme ise Y isletmesidir. 2013 yilinda
ise A isletmesi en ylksek iken en disik oran O igletmesine aittir. Sektdrde 2014 yilinda da A isletmesi en yuksek
nakit yaratma yetenegine sahipken, en disiik oran K isletmesine aittir. Sektérde 2012-2014 yillari arasinda her yil
artis trendi gosteren isletmeler G, V ve P igletmeleridir.

25

20

15 -
(%) m 2012

10 - 2013
m2014

3}

2012 2013 2014

Yillar

Sekil 1: Sektoruin Satislardan Nakit Yaratma Rasyosu Ortalamasi
Sektoriin 2012-2014 yillari arasindaki satislardan nakit yaratma rasyosu ortalamasi %11,82 dir. 2012-2014

yillarinda sektdr ortalamasi birbirine yakin iken 2014 yilinda negatif egilim géstermistir. isletmeler uzun vadede
faaliyetlerini sirdlirmek istiyorlarsa isletme faaliyetlerinde pozitif nakit akimi yaratmak zorundadirlar.

3.2. Varliklarda Nakit Akis Rasyosu ve Sonuglarinin Dederlendirilmesi

Sektordeki isletmelerin faaliyetlerinden elde ettikleri nakit ile bilangolarinda yer alan toplam varliklari
oranlanarak elde edilmistir. Tas ve topraga dayali sanayi sektériindeki isletmelerin varlik yaratma
yetenegi ol¢liimustir.

Tablo 4: Sektdrdeki isletmelerin Varliklarda Nakit Akis Rasyosu Sonuglari

VARLIKLARDA NAKIT AKIS RASYOSU (%)
. YILLAR

FIRMALAR 2012 2013 2014

A 17,51 19,83 20,73
B 44,95 17,82 -0,38

c 19,60 16,17 16,82
C 7,06 13,30 4,84

D -4,88 -5,12 -2,58

E 14,57 8,64 3,96

F 29,77 17,09 18,95
G 11,84 18,22 21,25
G 1,88 4,92 1,77

H 8,91 9,96 5,42

I 19,10 14,11 6,52

J -1,25 3,98 1,63

K 2,69 1,67 -23,20
L -1,25 1,85 -0,89
M 8,11 -1,07 -18,52
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N 15,75 4,01 5,38
o) -3,40 -22,81 -16,95
P 11,39 19,83 29,29
R 13,76 4,62 5,83
S 4,76 -4,25 5,09
S 15,32 17,94 5,02
T 33,50 25,98 21,45
U 19,48 24,84 12,01
v 8,99 10,36 11,53
Y -7,78 3,76 2,05
z 34,70 17,76 20,22
Sektor Ortalamasi 12,50 9,36 5,99
Tablo 5: Varliklarda Nakit Akis Rasyosu Agisindan Sektérel Durum
Piyasa Gostergesi 2012 2013 2014
Sektdr Ortalamasinin Altinda Kalan isletme Sayisi 14 12 16
Sektér Ortalamasinin Uzerinde Olan isletme Sayisi 12 14 10
Negatif isletme Sayisi 5 4 6
Pozitif isletme Sayisi 21 22 20

Tabloya bakildiginda sektér ortalamasi 2012 yili igin %12,50’dir. Piyasa gostergelerine gére 2013 yilinda
sektordeki ortalamanin altinda kalan isletme sayisi 14’diir. Ortalamanin lzerinde olan isletme sayisi ise 12’dir.
2014 yilinda sektordeki isletmelerin varlik esasinda nakit yaratma yeteneginin disik oldugunu gostermektedir.
2013 yilinda sektor ortalamasi %9,36’a diismustiir. Ancak sektor ortalamasinin lzerinde olan isletme sayisi 14’e
yiikselmistir ve ortalamanin altinda kalan isletme sayisi 12’e dismistiir. 2014 yilinda ise sektor ortalamasi daha
da gerileyerek %5,99’a diusmistiir. Ayrica sektor ortalamasinin altinda kalan isletme sayisi 16’a yikselirken
ortalamanin lizerinde olan isletme sayisi 10’a diismustir. Sektor ortalamasinin diisiis trendi géstermesinin temel

nedeni sektdrdeki bazi isletmelerin faaliyetlerinden elde ettikleri nakitte dustsler yasamalaridir.

2012 yilinda sektérde ortalamasi en yiiksek olan isletme B isletmesidir. En disik olan isletme ise Y'dir. 2013
yilinda ise en yiksek orana sahip isletme T'dir. En dUsiik orana sahip isletme O’dur. Sektérde 2014 yilinda orani
en yiksek olan isletme P’dir ve en disilik orana sahip isletme K’'dir. 2012-2014 yillari arasinda oranlari her yil artis

gosteren isletmeler, A, G, V ve P’dir.

14

12 4

10

%

m2012
2013
2014

2012 2013 2014
Yillar

Sekil 2: Sektoriin Varliklarda Nakit Akis Rasyosu Ortalamast

Sektordeki 2012-2014 yillari arasinda genel ortalama %9,28'dir. Bu oran sektérdeki isletmelerin varlklariyla
nakit yaratma yeteneginin yetersiz oldugunu géstermektedir. Sektér disls trendi gostermektedir ve her yil
ortalama ayni diizeyde dislisler yasamaktadir.
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3.3. Faaliyet Nakit Akis Rasyosu ve Sonuglarinin Degerlendirilmesi

Sektordeki isletmelerin likiditesini 6lgmek amaciyla kullanilmistir. Bir dénemde faaliyetlerden kazanilan nakit
ile o donemin cari borglari baska bir ifadeyle kisa vadeli borglari oranlanmistir.

Tablo 6: Sektordeki isletmelerin Faaliyet Nakit Akis Rasyosu Sonuglari

FAALIYET NAKIT AKIS RASYOSU (%)
. YILLAR

FIRMALAR 2012 2013 2014
A 468,81 519,99 329,39
B 394,07 143,89 -3,45
C 200,56 132,44 98,82
C 30,68 56,88 17,20
D -40,33 -48,30 -22,30
E 173,59 144,04 123,25
F 490,04 324,62 277,78
G 96,49 149,82 191,42
G 5,69 17,86 5,08
H 59,19 58,37 24,79
I 133,76 106,90 25,51
J -7,43 17,81 6,41
K 11,89 5,00 -216,62
L -3,25 3,86 -1,62
M 18,47 -4,99 -76,98
N 151,01 35,46 47,92
o] -5,40 -38,31 -27,28
P 98,43 161,84 231,54
R 204,30 64,39 53,25
S 14,55 -13,35 15,37
S 69,21 84,97 12,85
T 433,40 363,62 240,09
U 157,76 227,03 90,93
Y% 57,47 90,62 116,21
Y -13,88 6,77 3,36
z 314,57 159,21 234,24
Sekt6r Ortalamasi 135,14 106,55 69,12

Tablo 7: Faaliyet Nakit Akis Rasyosu Agisindan Sektérel Durum

Piyasa Gostergesi 2012 2013 2014
Sektér Ortalamasinin Altinda Kalan isletme Sayisi 16 16 16
Sektér Ortalamasinin Uzerinde Olan isletme Sayisi 10 10 10
Negatif isletme Sayisi 5 4 6
Pozitif isletme Sayisi 21 22 20

Sektor ortalamasi 2012 yih igin %135,14 seviyesindedir. Piyasa gostergesine gore sektordeki ortalamanin
altinda kalan isletme sayisi 16 iken ortalamanin Uzerindeki isletme sayisi 10°dur. 2012 yilinda sektordeki
isletmeler cari borglarinin biliylk bir kismi kadar nakit yarattigi séylenebilir. 2013 yilinda sektdr ortalamasi
%106,55’e gerilemistir. Ancak sektor ortalamasinin (izerindeki isletme sayisinda ve ortalamanin {zerindeki
isletme sayisinda bir degisiklik yoktur. 2014 yilinda ise sektor ortalamasi dislisiini devam ettirerek %69,12
seviyesine gerilemistir. Sektor ortalamasinin {izerinde olan ve altinda kalan isletme sayisinda 2012-2013 yilina
gore bir degisiklik olmamistir. 2014 yilinda sektérdeki diistsiin nedeni, isletmelerin cari borglarini arttirdigi
diizeyde nakit yaratamadigindan kaynaklanmaktadir.

2012 yilinda sektorde ortalamasi en yliksek olan isletme F olurken en disik orana sahip isletme D’dir. 2013
yilinda en yiiksek orana sahip isletme A olurken, en diisiik orana sahip isletme bir dnceki yilda oldugu gibi D’dir.
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2014 yilinda orani en yiksek olan isletme bir 6nceki yilda oldugu gibi A olurken, en diisiik orana sahip isletme
K’dir. 2012-2014 yillari arasinda oranlari her yil artig gésteren isletmeler, G, V ve P’dir.
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Sekil 3: Sektoriin Faaliyet Nakit Akis Rasyosu Ortalamasi

Sektordeki 2012-2013 yillari arasinda genel ortalama %103,60 diizeyindedir. Bu oran genel olarak sektordeki
isletmelerin cari borglarinin biyilk bir kismi kadar nakit yaratabildigini goéstermektedir. Ayrica bu rasyo
performans gostergesi oldugu igin sektor performansinin iyi oldugu soylenebilir.

4. Tartisma / Sonug ve Oneriler

Nakit, isletmenin yasamini siirdiirebilmesi ve biiyiiyebilmesi igin gerekli olan en likid varligidir. isletmede bir
¢ok nedenden dolay nakit girisleri ve cikislari yasanabilir. isletmenin stok seviyesinin azalmasi, pesin olarak mal
ve hizmet satislari, alacak tahsili, duran varlik satislari, sermaye artirimlari isletmede nakit girisi saglayacagi gibi
stok seviyesinin yikselmesi, duran varlik alimlari, hammadde ve malzeme alislari, kar payr 6demeleri nakit
cikislarina neden olmaktadir. isletmenin finansal yapisinin saghkli olabilmesi igin nakit akislarinin dengeli olmasi
gerekir. Ayrica isletmenin likidite riskini kontrol etmesi ve karliligini maksimize etmesi icin de bu dnemlidir. Nakit
akimlariyla ilgili verilerin detayl olarak gosterildigi nakit akim tablosunda, nakit akis bilgileri yoneticilere
sunularak isletmenin gelecege yonelik mali politikalarinin belirlenmesine ve yatirim planlarinin yapilmasina katki
saglanmaktadir. Baska bir ifadeyle isletmenin yatirim ve finansman politikalarinda yon gostericidir. Nakit akis
tablosunun diizenlenmesi ile ilgili olarak Tirkiye’de ki ¢alismalara baktigimizda Tirkiye Muhasebe Standartlari
Kurulu, Uluslararasi Muhasebe Standartlarina uyumlu TMS 7 Nakit Akis Tablosu Standardini yayinlamistir. TMS 7,
Uluslararasi Muhasebe Standardi icersinde yer alan IAS 7 Nakit Akis Standardi paralelinde hazirlanmistir. IAS 7
isletmelerin nakit akislarinin raporlanmasinda direkt yada endirekt yontemden birisinin tercih edilmesini
dnermektedir. Tiirkiye de halka acik isletmeler endirekt yéntemi (net kar) benimsemislerdir. Onerilen, farkl
formatlarda hazirlanmalarindan dolayi kullanicilarin daha saglikli bilgi sahibi olabilmeleri i¢in ikisinin de isletmeler
tarafindan hazirlanmasidir.

isletmenin bugilinkii ve gelecege yénelik yatirm kararlarinda, nakit ydnetiminde nakit akis analizi ¢ok
onemlidir. Nakit akis analizi, isletme performansinin degerlendiriimesinde 6lgtttir. Nakit akis analizinin dogru
yorumlanabilmesi icin sektordeki genel egilimin bilinmesi ve isletmenin yillik rasyo trendlerini incelemek gerekir.

Nakit akis analizi, isletmenin faaliyetlerinden elde ettigi nakit ile dis finansman kaynaklarina ihtiya¢ duymadan
faaliyetlerini sirdirebilmesi, borglarini karsilayabilmesi, kar payi 6demelerini yapabilmesi ve yeni yatirim
yapabilme kapasitesini gdsterir. isletmenin faaliyetlerinden elde ettigi nakit akisini yaratma yetenegi isletmenin
yasayabilmesi icin ¢cok 6nemlidir. Baska bir ifadeyle isletmenin faaliyetlerinden elde ettigi nakitin yetersiz kalmasi
isletme icin iflas tehlikesi olusturur. isletmenin finansman maliyetlerini diisiirmesi acisindan da nakit akis
yaratma kapasitesi 6nemlidir. isletmenin faaliyetlerini sirdirebilmesi icin gerekli ihtiyaclarini icsel
kaynaklarindan karsilamasi finansman maliyetlerini diisiiriir. isletmenin rekabet avantaji elde etmesi varliklarini
saglama yetenegine baglhdir. isletmenin icsel kaynaklari, borclarini ve faaliyetlerinin devami icin gerekli olan
varliklari karsilayabilecek diizeyde olmasi gerekir.
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Calismada hisse senetleri BIST'de islem goren tas ve topraga dayali sanayi sektoriinde faaliyet gdsteren
isletmelerin 2012-2014 yillari arasindaki nakit akis verileri incelenmis ve igletmelerin mali durumlari hakkinda
sonuglar ¢ikarilmigtir. Sektordeki isletmelerin genel olarak 2012 yilindaki nakit akis verileri 2013 ve 2014
yillarindaki nakit akig verilerinden daha iyi gergeklesmistir. Bu sonug, nakit akis analizi sonucu olusan sektor
ortalamalarindan ortaya ¢ikariimistir.

Tas ve topraga dayal sanayi sektoriinde ki isletmelerin 2012-2014 yillari arasinda satislarinin nakit yaratmada
yetersiz kaldigl sonucu ortaya cikarilmistir. Fakat sektordeki isletmeler genel olarak cari borglarinin biyiik bir
kismi kadar nakit yaratabilmektedirler. Sektoriin faaliyet nakit akis rasyosu ortalamasinin yeterli seviyede olusu
sektor performansinin iyi oldugu sonucunu ortaya gikarmistir.

Tas ve topraga dayal sanayi sektoriindeki bazi isletmelerin 2012-2014 yillari arasinda igletme faaliyetlerinden
negatif nakit akimi yarattigi gdzlemlenmektedir. isletmelerin uzun vadede faaliyetlerinin devami icin faaliyet
nakit akiglarinin pozitif olmasi gerekir. Sektérde faaliyetlerinden negatif nakit akimi saglayan isletmeler, diger
kaynaklarindan sagladigi nakit ile faaliyetlerini strdirmesi ¢ok zordur. Bir isletmenin yasamini surdiirebilmesi
faaliyetlerinden nakit yaratabilme kabiliyetine baglidir.
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