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ARTICLE INFO 0z
Article History Nakit akis tablosu, finansal durum tablosu ve kir veya zarar ve diger kapsamli
Makale Gelis Tarihi gelir tablosu ile birlikte dikkate alindiginda sirket ilgililerine; net aktiflerdeki

?gt/l(c)l; /‘;Brli‘;al Date degisimi, finansal yapiyr ve nakit akislarinin tutarim ve zamanlamasim

Makale Yaym Kabul Tarihi degerlendirebilmesi i¢in gerekli bilgiyi saglar. Bu ¢alismada BIST 30 sirketlerinin
The Published Rel. Date nakit akis tablolar icerik analizi yontemi ile degerlendirilmistir. Bu kapsamda
21/08/2017 ilgili sirketlerin nakit akis tablolarinda yer alan nakit hareketleri; isletme, yatirim
Anahtar Kelimeler ve finansman faaliyetleri temelinde oransal olarak tespit edilmistir. Ayrica her
Nakit Akis Tablolars, BisT ~Dbir faaliyetin alt kalemleri tespit edilmis ve bunlarin da yer aldig: faaliyet

30, igerik Analizi. icerisindeki oranlar1 saptanmistir. Bu analiz ile hem BIST 30 sirketlerinin nakit
Keywords akislarinin  durum tespitinin yapilmasi hem de sirket ilgililerinin nakit
Cash Flow Statements, hareketlerinin etkili oldugu alanlarda dogru karar almalarina yardimci olmasi

BIST 30, Content Analysis. amaclanmistir.

ABSTRACT

When the cash flow statement is considered together with the statement of financial position and profit or
loss and other comprehensive income statement; provide the necessary information to exchange of net
assets, the financial structure and the timing and amount of cash flows. In this study, cash flow statements
of BIST 30 companies were evaluated by content analysis method. In this context, cash movements
included in the cash flow statements of the related companies; have been determined proportionally on the
basis of operating, investment and financing activities. Furthermore, the sub-items of each activity are
identified and their ratios in the activity in which they are included are determined. With this analysis, it is
aimed that both BIST 30 companies can determine the cash flows and help companies to make the right
decisions in areas where their cash movements are effective.

1. GIRIS

Isletme yoneticilerinin temel amac, isletme faaliyetlerinden siirekli ve tatminkar bir kar saglamak ile
isletmenin siirekli olarak saglikli bir finansal duruma sahip olmasini gergeklestirmektir. Bu amacin
gerceklesmesi, gelecek donemlere ait faaliyetlerin etkili bir sekilde planlanmasi ile yeterli yonetim
kontroliiniin bulunmasina baghdir. Isletmenin cari dénemine ait finansal tablolar, isletmenin en
onemli yonetim kontrol aracini olustururken, isletme yoneticileri gelecek donemlere iliskin
faaliyetlerin planlanmasinda da cari doénemle geg¢mis donemlere ait finansal tablolardan
yararlanmaktadirlar.

Diger taraftan, bir isletmenin ayakta kalabilmesi ve siirekliligini saglayabilmesi, isletmenin
stirdiiriilebilir karlilik saglamasiyla ve borglarin1 6deme giiciiyle yani likiditesi ile ilgilidir. isletmenin
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karhhgl, yaptigi ticari faaliyetler sonucunda gelirlerinin giderlerinden fazla olmasi, bir bagka ifade ile
yaptif1 yatirnmlardan pozitif getiri saglayabilmesi sonucunda ortaya ¢ikmaktadir. Isletmenin karhlik
derecesini (finansal performans) ve finansal durumunu, bilango ve gelir tablosunu analiz ederek
ortaya koymak miimkiindiir. Ancak, bilancodaki veriler statik oldugu i¢cin ve gelir tablosunda da nakit
akis1 gerektirmeyen kalemler bulundugundan, bu finansal tablolar isletmenin bor¢larini 6deme
gliclinii tespit etmek konusunda yeterli degildir.

Nakit akis tablosu, isletmenin belirli bir donem boyunca sagladigi nakit akislarini, bu nakit akislarini
hangi faaliyetlerden elde ettigi ve hangi faaliyetlerde kullandigin1 géstermektedir. Dolayisiyla finansal
tablo kullanicilar1 acisindan isletmenin édeme giiciinii gosteren énemli bir tablodur. Ozellikle de kredi
verenler acisindan isletmenin nakit yaratabilme giicli yani bor¢larini geri 6demek icin yeterli nakde
sahip olup olmadig, isletme kdrliligindan bile daha dnemli bir gosterge olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Nakit akis tablosu cari doneme ait nakit akislan ile ilgili detayl bilgi verdigi gibi aym1 zamanda
isletmenin gelecekteki nakit akislarinin tahmin edilmesinde de 6énemli bir rol oynamaktadir. Cesitli
modellerle nakit akislarinin bugiinkii degerinin hesaplanmasi da isletme ile ilgili yatirim kararlar
alacak finansal tablo kullanicilarina fikir vermektedir.

Nakit akis tablosu, tahakkuk esasi baz alinarak hazirlanmis gelir tablosu ile dénem boyunca
gerceklesmis nakit akislar1 arasinda mutabakat saglamaktadir. Gelir tablosunda net Kkéarin
hesaplanabilmesi icin, o tarih itibariyle tamamlanmis ve tamamlanmamis islemler dikkate alinmakta,
dolayisiyla gelir ve giderlerin tahakkuklari ile ilgili baz1 varsayimlarin yapilmasi gerekmektedir. Gelir
tablosundaki kalemlerle ilgili ne kadar ¢ok varsayim yapiliyor ise bu varsayimlar ile ilgili sonuglarda o
kadar ¢ok hata yapma ve finansal tablo kullanicilarini yaniltma ihtimali ortaya ¢ikmaktadir. Nakit akis
tablosu, gerceklesmis nakit girislerini ve ¢ikislarimi dikkate aldigi i¢in isletmenin degerlendirilmesinde
objektif bir unsur olarak karsimiza ¢cikmaktadir.

Bu c¢alismada, isletmelerin nakit yaratabilme gilicinii ve nakit akislarinin kaynaklarim ve
kullanimlarin1 gosteren Nakit Akis Tablosu ele alinmistir. Calismanin birinci béliimiinde; nakit akis
tablosunun tanimi, énemi ve yararlarindan bahsedilmistir. ikinci boliimde; nakit akis tablosunun,
Tiirkiye Muhasebe Standartlari’nda nasil yer aldigina ve ilgili standart olan TMS 7 Nakit Akis Tablolar1
standardindaki temel diizenlemelerin neler olduguna deginilmistir. Calismanin son béliimiinde ise
BIST 30 endeksinde yer alan sirketlerin nakit akis tablolar1 analiz edilmis ve gesitli
degerlendirmelerde bulunulmustur.

2. NAKIT AKIS TABLOSU TANIMI, ONEMI VE YARARLARI
2.1. Nakit Akis Tablosu Tanimi ve Onemi

Nakit akis tablosunun ilk versiyonu olan finansal durumdaki degisikler tablosu, ilk kez 1971 yilinda
Amerikan Muhasebe Ilkeleri Kurulu tarafindan zorunlu hale getirilmistir. Daha sonra nakit akis
tablosu olarak ismi gilincellenen bu tablo, gelir tablosundaki eksiklikleri karsilamak icin diizenlenmis
(Fridson ve Alvarez, 2002:91) ve birbirini izleyen iki donem arasindaki nakit ile nakde esdeger varlik
tutarlarindaki degismeyi a¢iklamay1 amag¢lamistir (Akdogan ve Tenker, 2010:358).

Nakit akis tablosu, belirli bir donemde isletmenin nakit kaynaklarim1 ve bunlar1 kullandig1 alanlari,
nakit girisi saglamayan veya nakit cikisi gerektirmeyen islemler de dikkate alinarak gosteren bir
tablodur (Cabuk ve Lazol, 2010:64). Bir baska tanimda nakit akis tablosu, genellikle bir hesap donemi
icin diizenlenmekle birlikte daha uzun donemler i¢in de hazirlanabilen, isletmenin gelecekteki nakit
giris ve ¢ikislarini gosteren tablodur (Durmus ve Arat, 2000:252).

Nakit akisi, isletmelerin saglikli bir finansal yapiya sahip olmalarinda ve hedeflere ulasmalarinda
onemli rol oynamaktadir. Nakit akisi hakkinda bilgi sunan nakit akis tablosu, isletmeyi basarisizliga
gotliren sorunlarin ¢oziimlenmesine 1s1k tutar. Bazi isletmelerin iflas etme nedenlerinin basinda,
finansal yiikimliiliiklerini yerine getirecek yeterli nakde sahip olmamalari gelmektedir ki sirf bu
acidan bile bu tablonun 6énemi ortaya ¢cikmaktadir (Chambers, 2009:167).

Nakit akis tablosu, bilanco ve gelir tablosundan bazi noktalarda ayrilmaktadir. Bilangoda, isletmenin
bilanco tarihindeki nakit durumu gosterilirken nakit hareketleri yer almamaktadir. Gelir tablosunda
yer alan bazi kalemler nakit hareketi dogurmazlar. Buna karsilik nakit akis tablosunda yer alan bazi
kalemler de gelir tablosunda yer almaz. Ornegin, tahakkuk etmis gelir ve giderler ile amortismanlar,
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stipheli alacaklar karsili1 ve benzeri kalemler nakit islemi olmamakla birlikte gelir tablosunda yer
almaktadir. Varlik satin alinmasi, hisse senedi ¢ikarilmasi, bor¢ 6denmesi ve benzeri ise nakit akis
tablosunda yer alirken, gelir tablosunda yer almamaktadir (Savci, 2010:129).

Nakit akis tablosu, fon akim tablosundan da bazi noktalarda ayrilmaktadir. Genis anlamda fon, nakit
kavramini igeren bir sézciiktlir. Buna gore fon akim tablosunda, isletmede kullanilan tiim finansman
kaynaklar1 dikkate alinirken nakit akis tablosunda finansman kaynagi olarak para, vadesiz mevduat ve
goruldigiinde tahsil edilecek ¢ekler kabul edilmektedir (Durmus ve Arat, 2000:253).

isletmenin borglarini 6deyebilme giiciiniin olup olmadig), ortaklara temettii dagitihp dagitilamayacagi
ve benzeri bilgileri lireten nakit akis tablosu, en c¢cok yoneticiler nakit yonetimleri tarafindan
kullanirlar. Bunun yani sira, yatirimcilar ve isletmeye kredi verenler de nakit akis tablosundan
yararlanirlar (Savci, 2010:129). Nakit akis tablosunun bir diger kullanim amaci ise isletmenin finansal
esnekliginin degerlendirilmesidir. Finansal esneklikten anlatilmak istenen; isler kotii gittiginde, islerin
ylriitiilmesi, bor¢larin 6denmesi ve isletmenin rekabet durumunu devam ettirecek diger 6demelerin
yapilmasi icin isletmenin kapasitesini gostermesidir (Fridson ve Alvarez, 2002:99).

Nakit akis tablosu finansal analiz icin cok 6nemli olmamakla birlikte bu tablodan analizi destekleyici
bir unsur olarak yararlanilmaktadir. Finansmana iliskin daha ¢ok bilgi iireten nakit akis tablosu,
finansal planlamada 6nemli 6l¢iide kullanilmaktadir (Durmus ve Arat, 2000:252).

2.2. Nakit Akis Tablosunun Yararlari

Nakit akis tablosu, diger finansal tablolarla kullanildig1 zaman isletme paydaslarina isletmenin net
aktiflerindeki degisimi, finansal yapisimi (likidite ve bor¢ 6deme giicii dahil) ve nakit akislarinin tutar
ve zamanlamasini degisen kosullara ve firsatlara uyum saglamak amaciyla etkileme yetenegini
degerlendirebilmesi icin gerekli bilgiyi saglamaktadir (KGK, 2017b:pr.4).

Bununla birlikte nakit akis tablosunu kullanan yoneticilerin bu tablodan sagladig1 yararlar hakkinda
sunlar1 sdylemek miimkiindiir (Sensoy, 2002:56):

v isletmenin likiditesini degerlendirmek,

v Kar pay1 dagitim politikasini belirlemek (6demeleri arttirmak veya azaltmak),
v Yatirim ve finansman ihtiyaglarini planlamak,

v Kisa siireli finansmana ihtiyag olup olmadigini belirlemektir.

Nakit akis tablosu, isletmeler arasindaki ayni islem ve olaylar icin farkli muhasebe uygulamalarinin
etkilerini elimine ederek farkli isletmelerin performans raporlamalarinin karsilastirilabilmesine
olanak vermektedir (KGK, 2017b:pr.4). Bu acidan, yatirimci ve borg verenlerin nakit akis tablolarindan
sagladig1 yararlar hakkinda sunlar ifade edilebilir (Sensoy, 2002:56):

v' Isletme yoneticilerinin nakit akisin1 ydnetme beceresini degerlendirmek,
Gelecekte olumlu nakit akisi iiretme becerisini degerlendirmek,

Bor¢ 6deme yetenegini degerlendirmek,

Faiz ve kar pay1 6deme yetenegini degerlendirmek,

Ek finansmana ihtiyac¢ olup olmadigim degerlendirebilmek,

Yatirim ve finansman faaliyetlerinin nakit ve nakit disi1 etkilerini gostermek,

AN N N N N

Gelir tablosunda goriinen net kar rakami ile faaliyetlerden dogan net nakit akisi arasindaki
farklari aciklamak,

v' Mali analiz agisindan karsilastirilacak isletmelerin uyguladiklar farkli muhasebe politikalarinin
etkilerini azaltarak daha tutarli yorum yapilmasina olanak saglamak.

Ozetle, kan insanin yasamasi icin neyse nakit de isletme icin odur. Nakit akis tablosu ise tansiyon
o6lctim cihazidir. Isletme yeterli nakit akisi olmadan satin alma, iiretim, pazarlama, dagitim ve benzeri
faaliyetleri yiiriitemez. Gergekten de nakit akis tablosu, isletme i¢in nakit yaratan faaliyetleri ve nakit
cikisina neden olan faaliyetleri ¢ok acik bir sekilde géormeye imkan saglamaktadir (Schmidlin,
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2014:37). Nakit akis tablosundan ifade edilen tiim yararlarin saglanmasi ise nakit biitcesi yardimi ile
miimkiin olmaktadir. Nakit biitcesi, bir isletmenin gelecekteki bir zaman dilimi i¢cin nakit giris ve
cikislarinin tahmini yapilarak gerekli diizenlemelere olanak saglayan bir planlama faaliyetidir (Aydin
vd., 2006:162).

3. TURKIYE MUHASEBE STANDARTLARINDA NAKIT AKIS TABLOSU

Tirkiye Muhasebe Standartlari ile ilgili sirketler icin 2005 yilinda itibaren bir zorunluluk haline gelen
nakit akis tablosu, Tirkiye'de Tekdiizen Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi ile 1994 yilinda
uygulamaya girmistir. Ancak muhasebe standartlar1 diizenlemeleri gelene kadar SPK sirketleri ve
biiytik firmalar disinda pek diizenlenmemistir (Akdogan ve Tenker, 2010:358).

Tirkiye Muhasebe Standartlarn setinde nakit akis tablosu, temel olarak iki standartta onemli
diizenlemelere sahiptir. Bunlardan birincisi, TMS 1 Finansal Tablolarin Sunulusu standardindaki
diizenlemedir. Bu standartta nakit akis tablosu, isletmelerin hazirlayacagi tam bir finansal tablolar seti
icerisinde yer almakta, dolayisiyla standartlara gore raporlama yapacak isletmelerin nakit akis tablosu
hazirlamalari zorunluluk arz etmektedir.

TMS 1 standardinda, nakit akis tablosu ile ilgili olarak bu tablodan saglanacak olan nakit akis
bilgilerinin, finansal tablo kullanicilarina isletmenin nakit ve nakit benzerlerini yaratma becerisini ve
isletmenin bu nakit akislarini kullanma ihtiyacim1 degerlendirmede temel olusturdugu (KGK,
2017a:pr.111) ifade edilmektedir.

Nakit akis tablosu ile ilgili olarak Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 setinde yer alan ve 6zellikli olarak
nakit akis tablosuna dair diizenlemeleri iceren standart, TMS 7 Nakit Akis Tablolart standardidir. Bu
standartta yer alan diizenlemelere dair 6zet bilgiler asagida alt basliklar halinde verilmektedir.

3.1. TMS 7 Nakit Akis Tablolar:: Amag¢ ve Kapsam

TMS 7'nin amaci, Kamu Goézetimi Kurumunun (KGK) yayinladigi standart setinde, “Bu standardin
amaci; isletme, yatirim ve finansman faaliyetlerinden déonem buyunca elde edilen nakit akislarini
siiflandiran nakit akis tablosu vasitasiyla, bir isletmenin nakit ve nakit benzerlerindeki tarihi
degisikliklere iliskin bilgi saglamasi hususunu diizenlemektedir.” seklinde aciklanmaktadir (KGK,
2017b:2).

Ayni standart setinde TMS 7’nin kapsami konusunda “Isletmeler bu standarda gore Nakit Akis Tablosu
hazirlamali ve finansal tablolarin hazirlandigr her donem icin finansal tablolarin ayrilmaz pargasi
olarak sunmalidir.” ve “Tlim isletmelerin nakit akis tablosu hazirlamalar1 zorunludur.” denilmektedir
(KGK, 2017b:pr.1).

3.2. TMS 7 Nakit AKkis Tablolar:: icerik ve Sunum
Isletmeler, nakit akis tablosunda, doneme iliskin nakit akislarim, Sekil 1’de de gosterildigi gibi “isletme

)«

faaliyetleri”, “yatirim faaliyetleri” ve “finansman faaliyetleri” olarak siniflandirarak, kendi yapilarina
uygun bir sekilde sunarlar (Collings, 2013:222).

Sekil 1: TMS 7: Nakit Akis Tablosu Béliimleri

[ TMS 7 Nakit Akis Tablosu Boliimleri ]
Isletme Yatirim Finansman
Faaliyetleri Eaaliyetleri Eaaliyetleri

Ayrica isletmeler faaliyetlerin siniflandirdiktan sonra isletme faaliyetlerine iliskin nakit akislariny,
Sekil 2'de de belirtilen yéntemlere gore raporlayabilirler (Ozerhan ve Yanik, 2012:89):

Sekil 2: Nakit Akis Tablosu Diizenleme Yontemleri
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[ Nakit Akis Tablosu Diizenleme Yontemleri ]
Briit (Dolaysiz) Net (Dolayly)
Yontem Yontem

v" Briit nakit girisleri ve briit nakit ¢ikislarina ait ana gruplarin belirtildigi: Briit (Dolaysiz)
Yéntem.

v Net kir/zararin, gayri nakdi islemlerin, gegmis veya gelecek islemlerle ilgili nakit giris ve
cikislar1 tahakkuklarinin veya ertelemelerinin ve yatirim veya finansman faaliyetleriyle ilgili
nakit akislarina iliskin gelir ve gider kalemlerinin etkilerine gore diizeltildigi: Net (Dolayl1)
Yontem.

Dolaysiz yontem, dolayli yonteme gore gercek nakit akislarinin kalitesini ve nakit kullanimlarinin
gercege uygunlugunu daha iyi gostermektedir. Ayrica bu ydntem, gelecekteki nakit akislarinin
tahmininde daha iyi sonug¢ vermektedir. Dolayli yontem ise net gelirde c¢alisma sermayesinin
degisimini gdstermektedir. Bu yontemin baslica avantaji, isletmenin faaliyet kari ile buradan sagladigi
net nakit akislarinin farkini ortaya ¢ikarmasidir (Elliott ve Elliott, 2011:671).

Ayrica KGK, uygulama birliginin saglanmasi ag¢isindan nakit akis tablolarinin Tiirkiye icinde
raporlanmasinda, briit yontemin uygulanmasini tavsiye etmektedir. Bu yontemde 6nemli briit nakit
giris ve cikislarina iliskin bilgiler; isletmenin muhasebe kayitlarindan veya satislar, satislarin maliyeti
ve gelir tablosu kalemlerinden saglanmaktadir (Gokcen vd., 2016:237).

Nakit akis tablolar1 standardi uyarinca isletmenin nakit girislerinin ve nakit ¢ikislarinin sonucu olusan
nakit akislari, Sekil 1’de de bahsedildigi tlizere ii¢ tiir faaliyet sonucu olusmaktadir. Bu faaliyetlerin
tanimlar1 asagida kisaca verilmektedir.

3.2.1. isletme Faaliyetleri

Isletme faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akiglari, dis finansman kaynaklarina ihtiya¢ duyulmadan
isletmenin; borg¢larin1 geri 0Odeyebilmesi, faaliyetlerini strdiirebilmesi, kar pay1r 6&demelerini
yapabilmesi ve yeni yatirimlara baslayabilmesinin miimkiin olup olmadig1 hususlarinda temel bir
gosterge teskil etmek iizere sunulur. Isletme faaliyetlerden kaynaklanan nakit akiglar ile ilgili belli
baslhi kalemlere iliskin bilgi, diger bilgilerle birlikte degerlendirilerek, gelecekte olusacak nakit
akislarina iliskin tahminlerde kullanilabilir (KGK, 2017b:pr.13).

3.2.2. Yatirnm Faaliyetleri

Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akislarinin ayri olarak gosterilmesi 6nem arz eder; ¢iinkii
gelecekte isletmeye gelir ve nakit akisi saglamasi ongoriilen kaynaklar icin yapilan harcamalarin
diizeyi gosterilmis olur. Yalnizca, finansal durum tablosunda (bilangoda) varlik muhasebelestirilmesi
sonucunu doguran harcamalar, yatirim faaliyeti olarak siniflandirilmaya uygundur (KGK,
2017b:pr.16).

3.2.3. Finansman Faaliyetleri

Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akislari, isletmeye sermaye saglayanlarin isletmenin gelecekteki
nakit akislarindan talep edecekleri kismin belirlenmesini saglamak tizere ayr1 olarak acgiklanir (KGK,
2017b:pr.17). U¢ ayn faaliyet sonucu olusan nakit akisina dair tutarlar ise asagidaki tabloda
gosterildigi gibi hesaplanmaktadir (Stolowy vd., 2013:500).

Tablo 1: Nakit Akis Tablosu Tutarlarinin Hesaplanmasi
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Isletme faaliyetlerinden saglanan net nakit A
Yatirim faaliyetlerinden saglanan net nakit B
C
D

Finansman faaliyetlerinden saglanan net nakit

Nakit ve nakit benzerlerindeki net artis/azalis =A+B+C
Donembasi nakit ve nakit benzerleri E
Donemsonu nakit ve nakit benzerleri F=D+E

3.3. TMS 7 Nakit Akis Tablolari: Ozellikli Durumlar

TMS 7 uyarinca diizenlenen nakit akis tablosunda yukarida sayilan faaliyetlerin yaninda isletmeler,
icinde bulunduklar ticari ortama gore bazi 6zel durumlar ile karsi karsiya kalabilmektedirler.
Standarttaki diizenlemelerde de bu 6zellikli durumlara ait agiklamalara yer verilmektedir (Saglam vd.,
2012:92). Bu durumlar sunlardir (KGK, 2017b:pr.25,31,35,39,43):

v Yabana Paraya Dayali Islemlere Iliskin Nakit Akislar: Nakit akis1 gerceklesme tarihindeki
kurlar iizerinden ilgili isletmenin fonksiyonel para birimine g¢evrilir. Yabanci iilkedeki bagh
sirketlerin nakit akislar1 da gerceklestigi tarihteki kur kullanilarak yabanci tilkede kullanilan para
biriminden, isletmenin fonksiyonel para birimine ¢evrilir.

v' Faiz ve Temettiiler: Faiz ve temettiilere iliskin nakit giris ve ¢ikislari, donemler arasinda tutarh
bir sekilde isletme, yatirim ve finansman faaliyetleriyle ilgili oluslarina gore siniflandirilir.
Temettii 6demeleri, elde edilen finansman kaynaklarinin maliyetlerini olusturduklarindan
finansman faaliyetlerine iliskin nakit akisi olarak siniflandirilabilir.

v' Vergiler: Kesin olarak finansman ve yatirim faaliyetleri ile ilgili olmadik¢a, isletme
faaliyetlerinden nakit akisi olarak siniflandirilir. Finansman ve yatirim faaliyetleri ile ilgili
olmasina ragmen, vergi ile ilgili nakit akisi, vergiyi doguran islem veya olaydan farkl bir ddnemde
gerceklesirse, vergi ile ilgili bu nakit alisy, isletme faaliyetleri sinifinda gosterilir.

v Bagh Ortakliklar, istirakler ve Is Ortakhiklarindaki Yatirimlar: Bagh ortakliklar veya
istirakler maliyet esas1 veya 6z kaynak yontemi ile muhasebelestirildiginde, ana ortaklik ile bagh
ortakliklar ve istirakler arasindaki nakit akislar1 nakit akis tablosunda gosterilir.

v' Nakit Akis1 Yaratmayan islemler: Yatirim ve finansman faaliyetlerinden nakit ve nakit benzeri
kullanimi gerektirmeyen islemler, nakit akis tablosunda yer almaz. Aktiflerin bor¢glanma veya
finansal kiralama yoluyla elde edilmesi, bir isletmenin hisse senedi ihraci yoluyla elde edilmesi,
borg¢larin 6z kaynaga doéniistiiriilmesi islemleri, nakit akisi yaratmayan islemlere 6rnek olarak
verilebilir.

4. BIST 30 SIRKETLERININ NAKIT AKIS TABLOLARI HAKKINDA BiR ARASTIRMA
4.1. Arastirmanin Amaci, Kapsami ve Yontemi

Calismada oncelikle Nisan 2017 itibariyle Borsa istanbul (BiST) 30’da yer alan sirketlerin 2015 yilina
iliskin nakit akis tablolar1 incelenerek hangi yonteme (briit / net yontem) gére sunum yaptiklari tespit
edilmesi amag¢lanmistir. Sunulan nakit akis tablolarindaki faaliyet tiirlerinin agirliklari ile s6z konusu
faaliyetlerin iceriklerinin tespit edilmesi ise arastirmanin diger amaglarini olusturmaktadir.

Bu amaglar dogrultusunda BIST 30 endeksinde yer alan sirketlerin 2015 yilina iliskin nakit akis
tablolar1 Kamuoyu Aydinlatma Platformu (KAP) resmi internet sitesinden temin edilerek igerik analizi
yontemi ile incelenmistir. S6z konusu sirketlerden Koza Altin Isletmeleri A.S.’nin 2015’teki nakit akis
tablosuna sirketin Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna devredilmesi nedeni ile ulasilamamistir. Ozetle,
calisma kapsaminda 29 sirket analiz edilmis olup, bunlarin 6 tanesi bankalardan geriye kalan 23 sirket
ise bankalar harig sirketlerden olusmaktadir.

4.2. Arastirmanin Bulgulari ve Degerlendirilmesi

BIST 30’da sirketlerin nakit akis tablolarin1 hangi yénteme gore olusturduklarina bakildiginda Tablo
2’deki goriinim ortaya ¢ikmaktadir. Buna gore analize tabi sirketler tamami nakit akis tablolarinin
sunumunu nhet yonteme gore gerceklestirmistir. KGK'nin sirketlere briit yontemi kullanmalarim
tavsiye etmesine karsin sirketlerin tamaminin net yontemi tercih etmesinin ana nedeni bu yéntemin
briit yonteme gore daha pratik olmasidir.
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Tablo 2. Nakit Akis Tablolarini Olusturma Yoéntemleri

Yontem Frekans (f) | Yiizde (%)
Net (Dolayli) Yontem 29 100

Briit (Dolaysiz) Yontem | O 0
TOPLAM 29 100

Nakit akis tablosu; isletme faaliyetleri, yatirim faaliyetleri ve finansman faaliyetleri olmak iizere g
bolimden olusmaktadir. Calismada da sirketlerin her béliimde en c¢ok kullandiklar1 nakit akis
kaleminin tespit edilmesi amaglanmistir. Bankalarin sunduklari nakit akis tablolari ile diger sirketlerin
sunduklar1 nakit akis tablolarinda farklilik olmasi nedeni ile analiz sonuglarinin grafikler ile
gosteriminde banka ve banka disi sirket ayrimina gidilmistir.

Grafik 1'de sirketlerin (bankalar harig) isletme faaliyetlerinden sagladiklar1 nakit akis kalemlerinin
isletme faaliyetlerinden net nakit akisina orani verilmistir. Buna gore en yliksek nakit yaratan faaliyet,
donem karidir. Bunu finans sektorii faaliyetlerinden borg¢lardaki artis, amortisman ve itfa giderleri ile
ilgili diizeltmeler, ticari borclardaki artis ile diger kalemler izlemektedir. Grafikte goriildigi tizere
oranlar yiizde lizerinden verilmesine karsin tiim kalemlerin toplam orani %279,04’tlir. Bunun anlamy,
isletme faaliyetlerinden saglanan nakdin net nakit akisin 2,79 kat1 oldugudur. Bu orandan Grafik 2’'de
gosterilen isletme faaliyetlerinden nakit ¢ikislart toplam oram1 %179,04 cikarildiginda isletme
faaliyetlerinden net nakit akisina (%100’e) ulasilmaktadir. Grafik 3, 4, 5 ve 6’da yer alan bilgilerin de
bu sekilde okunmasi ve yorumlanmasi gerekmektedir.

Grafik 1. Isletme Faalivetlerinden Nakit Girisleri (Bankalar Haric) (%)
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Sirketlerin (bankalar haric) isletme faaliyetlerinden nakit cikislar1 Grafik 2’de gosterilmektedir. Buna
gore en ¢ok nakit ¢ikisi, finans sektorii faaliyetlerinden alacaklarda artis sonucu gerceklesmistir. Bunu
T.C. Merkez Bankas1 hesaby, ticari alacaklardaki artis ile ilgili diizeltmeler, net isletme sermayesinde
gerceklesen degisimler ve vergi 6demeleri takip etmistir.
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Grafik 2. Isletme Faaliyetlerinden Nakit C1kislar (Bankalar Haric) (%)
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Sirketlerin (bankalar haric¢) yatirim faaliyetlerinden nakit cikislar1 kalemleri Grafik 3’te gosterilmistir.
Buna gore en ¢ok nakit ¢ikisi, maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan kaynaklanan nakit
cikislarindan kaynaklanmistir. Bu kalemi satilmaya hazir ve vadeye kadar elde tutulacak finansal
varlik alimi, baska isletmelerin veya fonlarin paylarinin veya bor¢lanma araclarinin edinimi i¢in
yapilan nakit ¢ikislari, havalimani isletim hakki girisleri ve yatirim harcamalari takip etmistir.

Grafik 3. Yatirnm Faalivetlerinden Nakit Cikislar (Bankalar Haric) (%)
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Sirketlerin (bankalar hari¢) yatirim faaliyetlerinden nakit girisleri kalemleri Grafik 4’te gosterilmistir.
Buna gore en ¢ok nakit girisi, maddi ve maddi olmayan duran varliklarin satisindan kaynaklanmistir.
Bu kalemi baska isletmelerin veya fonlarin paylarinin veya bor¢lanma araglarinin satilmasi sonucu
elde edilen nakit girisleri, finansal varlik geri doniisleri, alinan temettiiler, alinan faiz ve verilen nakit
avans ve bor¢lardan geri 6demeler takip etmistir. Ancak yatirim faaliyetlerinden nakit girisleri, nakit
¢ikislarina oranla ¢ok diisiik oranda gerceklesmistir. Bu nedenle Emlak Konut GYO A.S. disindaki tim
sirketlerde yatirim faaliyetlerinden net nakit ¢ikisi olmustur.
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Grafik 4. Yatirnm Faalivetlerinden Nakit Girisleri (Bankalar Haric) (%)
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Sirketlerin (bankalar hari¢) finansman faaliyetlerinden nakit girisleri kalemleri Grafik 5’te
gosterilmistir. Buna gore en ¢ok nakit girisi, bor¢lanmadan kaynaklanan nakit girisleri sonucu
gerceklesmistir. Bunu finansal borg¢lardaki artis, alinan krediler, kredi kullanimlari, banka kredisi
temini, ihrac edilen tahviller ve alinan faiz takip etmistir.

Grafik S. Finansman Faaliyetlerinden Nakit Girisleri (Bankalar Haric) (%)
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Sirketlerin (bankalar haric¢) finansman faaliyetlerinden nakit ¢ikisi kalemleri Grafik 6’da gosterilmistir.
Buna gore en ¢ok nakit ¢ikisi, 6denen temettiilerden kaynaklanmistir. Bunu bor¢ 6demelerine iliskin
nakit cikislari, kredi anapara 6demeleri, kredilerin geri 6denmesi, banka kredisi geri 6demeleri,
Odenen faiz ve finansal kiralama s6zlesmelerinden kaynaklanan bor¢ 6demelerine iliskin nakit ¢ikislar
takip etmistir.
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Grafik 6. Finansman Faaliyetlerinden Nakit Cikislar1 (Bankalar Haric) (%)
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Bankalarin nakit akis tablolar1 incelendiginde diger sirketlerin aksine standart bir nakit akis tablosu
formatinin oldugu goriilmektedir. Bankalarin nakit akis tablolarinda faaliyet konusu aktif ve
pasiflerdeki degisim oncesi faaliyet kar1 (bu boliim diger sirketlerin nakit akis tablolarinda isletme
faaliyetlerinden saglanan nakit akislari olarak smiflandirilmistir) Tablo 3’te gosterilmistir. Buna gore
en yiiksek nakit girisi; alinan faizlerden saglanirken, en yiiksek nakit ¢ikisinin ise 6denen faizlerden
kaynaklandig tespit edilmigtir.

Tablo 3. Bankacilik Faaliyet Konusu Aktif ve Pasiflerdeki Degisim Oncesi Faaliyet Kar1 (%)

Nakit Akis Kalemi Oran (%)
Odenen Faizler -268,78
Diger -145,59
Personele ve Hizmet Tedarik Edenlere Yapilan Nakit Odemeler -138,01
Odenen Vergiler -17,75
Alinan Temettiiler 0,17
Zarar Olarak Muhasebelestirilen Donuk Alacaklardan Tahsilatlar 37,37
Elde Edilen Diger Kazanglar 50,57
Alinan Ucret ve Komisyonlar 104,75
Alinan Faizler 477,28
Toplam 100

Bankalarin faaliyet konusu aktif ve pasiflerdeki degisim Tablo 4’te gosterilmistir. Buna gore en yiiksek
nakit girisi; kredilerdeki net azalis, en yliksek nakit ¢ikisi ise diger mevduatlardaki net azalis
sonucunda gerceklesmistir.

Tablo 4. Bankacilik Faaliyetleri Konusu Aktif ve Pasiflerdeki Degisim (%)

Nakit Akis Kalemi Oran (%) |
Diger Mevduatlarda Net Artis (Azalis) -1.122,15
Alinan Kredilerdeki Net Artis (Azalis) -389,23

Diger Borglarda Net Artis (Azalis) -74,46

Alim Satim Amagli Finansal Varliklarda Net (Artis) Azalis -1,09

Alim Satim Amagli Finansal Varliklarda Net (Artis) Azalis -1,09

Vadesi Gelmis Borglarda Net Artis (Azalis) 0,00
Bankalarin Mevduatlarinda Net Artis (Azalis) 49,37
Bankalar Hesabindaki Net (Artis) Azalis 144,36
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Bankalar Hesabindaki Net (Artis) Azalis 144,36
Diger Aktiflerde Net (Artis) Azalis 170,76
Kredilerdeki Net (Artis) Azalis 1.322,45
Toplam 100

Bankalarin yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akisi Tablo 5’te gosterilmistir. Buna gére en
yliksek nakit girisinin; elden ¢ikarilan satilmaya hazir finansal varliklardan, en yiiksek nakit ¢ikisinin
ise elde edilen satilmaya hazir finansal varliklardan kaynaklandigi tespit edilmistir. Bu boliimde
sunulan bilgilerin isareti (+ ve -) ilk bolimde sunulan bilgilerin isaretine zittir. Yani bankacilik
faaliyetleri konusu aktif ve pasiflerdeki nakit girisleri pozitif isaretli iken, yatirim faaliyetlerinden
kaynaklanan nakit akislarindaki nakit girisi ise negatif isaretlidir.

Tablo 5. Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akisi1 (Bankalar) (%)

Nakit Akis Kalemi Oran (%)
Elden Cikarilan Satilmaya Hazir Finansal Varliklar -248,03
Satilan Yatirim Amach Menkul Degerler -47,21
Elden Cikarilan Menkul ve Gayrimenkuller -18,50

Elden Cikarilan Istirakler, Bagh Ortakliklar ve Birlikte Kontrol Edilen Ortakhklar (Is | -0,10
Ortakliklari)
Iktisap Edilen Istirakler, Bagh Ortakliklar ve Birlikte Kontrol Edilen Ortakliklar (s | 0,32
Ortakliklari)

Diger 1,88
Satin Alinan Menkuller ve Gayrimenkuller 24,21
Satin Alinan Yatirim Amacgh Menkul Degerler 38,70
Elde Edilen Satilmaya Hazir Finansal Varliklar 348,74
Toplam 100

Bankalarin finansman faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akisi Tablo 6’da gosterilmistir. Buna gore en
yiiksek nakit girisi; krediler ve ihra¢ edilen menkul degerlerden saglanan nakitten, en yliksek nakit
cikisi ise krediler ve ihrag edilen menkul degerlerden kaynaklandigi tespit edilmistir.

Tablo 6. Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akis1 (Bankalar) (%)

Nakit Akis Kalemi Oran (%)
Krediler ve ihrag Edilen Menkul Degerlerden Kaynaklanan Nakit Cikisi -700,92
Temettii Odemeleri -33,96
Krediler ve ihrag Edilen Menkul Degerlerden Saglanan Nakit 834,88
Toplam 100

Calisma sonucunda elde edilen son bulgu ise Tablo 7’de gosterilen sirketlerin 2015 yilindaki nakit
akislarinin faaliyet tiirleri bazinda ortalama tutarlari ile ilgilidir.

Tablo 7. Faaliyet Tiirleri Bazinda Ortalama Nakit Akis Tutarlar1 (&)

Faaliyet Boliimii Bankalar Bankalar Harig

Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar 2.420.585.000 1.439.226.838

Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislari -3.736.979.500 | -1.348.246.882

Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislari 1.390.618.500 -247.286.600
5.SONUC

Isletmenin karlihgini ve finansal durumunu, bilango ve gelir tablosunu analiz ederek ortaya koymak
miimkiindiir. Ancak, bilancodaki veriler statik oldugu igin ve gelir tablosunda da nakit akisi
gerektirmeyen kalemler bulundugundan, bu finansal tablolar isletmenin bor¢larini 6deme giiciini
tespit etmek konusunda yeterli bilgi saglamamaktadir. Nakit akis tablosu ise isletmenin sagladigi nakit
akislarini, bu nakit akislarin1 hangi faaliyetlerden elde ettigi ve hangi faaliyetlerde kullandigini
gostermesinden dolay1 finansal tablo kullanicilar i¢in isletmenin borglarini 6deme giicii konusunda
onemli bir tablo olarak degerlendirilmektedir. Ozellikle de kredi verenler acisindan isletmenin nakit
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yaratabilme giicii yani bor¢larini geri 6demek icin yeterli nakde sahip olup olmadigi, karliligindan bile
daha 6nemli bir gosterge olarak ifade edilmektedir.

Bu calismada da, isletmelerin nakit yaratabilme giliciinii ve nakit akislarinin kaynaklarini ve
kullanimlarin1 gosteren Nakit Akis Tablosu ele alinmistir. Calismada oncelikle nakit akis tablosu
tanimlanmis, 6énemi ve yararlari konusunda bilgiler verilmistir. Daha sonra ise nakit akis tablolarinin
hazirlanmasi zorunlu kilan Tiirkiye Muhasebe Standartlari’nda bu tablolara ait diizenlemelerin neler
oldugu incelenmis ve bu diizenlemelere dair 6zet bir degerlendirme yapilmistir. Son béliimde ise BIST
30 endeksinde yer alan sirketlerin hazirladiklar1 nakit akis tablolar1 analiz edilmis ve birtakim
degerlendirmelerde bulunulmustur.

Calismada ele alinan nakit akis tablosu ve bu cercevede 2015 yilindaki veriler kapsaminda BIST 30’da
gerceklestirilen arastirmada elde edilen sonuglari asagida belirtilen maddeler halinde 6zetlemek
miimkiindiir:

v Nakit akis tablolari, Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 6ncesinde sirketler tarafindan ihtiyari olarak
diizenlenmekte ve kamuoyu ile paylasilmamakta iken Tiirkiye Muhasebe Standartlari sonrasinda
bu standartlar1 uygulamak durumunda olan sirketler icin zorunlu hale gelmis olup ayni zamanda
kamuoyu ile paylasilmaktadir.

v" KGK, nakit akis tablolarinin hazirlanmasi konusunda isletmelere briit (dolaysiz) yontemi tavsiye
etmesine ragmen arastirma kapsaminda BIST 30’da yer alan tiim isletmelerin nakit akis
tablolarini net (dolayh) yénteme gore diizenledikleri tespit edilmistir. isletmelerin bu yéntemi
tercih etmesinin sebebi ise net yontemin daha pratik olmasindan kaynaklanmaktadir.

v BIST 30’daki bankalar hari¢ sirketlerin faaliyetlerindeki en biiyiik nakit girisi; isletme
faaliyetlerinde donem karindan, yatirim faaliyetlerinde maddi ve maddi olmayan duran
varliklarin satisindan, finansman faaliyetlerinde bor¢clanmadan kaynaklanmistir.

v BIST 30’daki bankalar hari¢ sirketlerin faaliyetlerindeki en biiyiik nakit cikisy; isletme
faaliyetlerinde finans sektorii faaliyetlerinden alacaklardaki artistan, yatirim faaliyetlerinde
maddi ve maddi olmayan duran varliklarin alimindan, finansman faaliyetlerinde ise 6denen
temettiilerden kaynaklanmistir.

v' BIST 30’da bankalarin faaliyetlerindeki en biiyiik nakit girisi; faaliyet konusu aktif ve pasiflerdeki
degisimde kredilerdeki net azalistan, yatirim faaliyetlerinde elden ¢ikarilan satilmaya hazir
finansal varliklardan, finansman faaliyetlerinde krediler ve ihra¢ edilen menkul degerlerden
saglanan nakitten kaynaklanmistir.

v' BIST 30’da bankalarin faaliyetlerindeki en biiyiik nakit ¢ikis1 saglayan kalemler; faaliyet konusu
aktif ve pasiflerdeki degisimde diger mevduatlardaki net azalistan, yatirim faaliyetlerinde elde
edilen satilmaya hazir finansal varliklardan, finansman faaliyetlerinde ise krediler ve ihrac edilen
menkul degerlerden kaynaklanmistir.

v Nakit akislarinin faaliyet tirleri bazinda ortalama tutarlar1 degerlendirildiginde bankalar harig
sirketlerin isletme faaliyetleri sonucunda nakit girisi, yatirim ve finansman faaliyetleri sonucunda
nakit ¢ikis1 gerceklestigi; bankalarda ise isletme ve finansman faaliyetleri sonucunda nakit girisi,
yatirim faaliyetleri sonucunda nakit ¢ikisi gerceklestigi goriilmektedir.
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