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GO omozde: finnalann ka111lo$11klan en onemlt sorun olan riskin boyutlan )ilk.se . . Ozet: b "khk nokt alannda kendisini hisseuirmeye ba$1&ml$ttr. Olkcmi2de iflas I Im,� ve o�ll�lc ekonomik kar ka)tr, veIJOl"C3 �
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Bunun yanr sira piyasada kontrol cdilemez faktOrlcre baAh olarak ol� 

en� emc ,stemlcnmo en Oncmli nedeni bcrca
b,lukh r. ve y,,$8m1ni sOrdilrebilmesi a�1smdan 1.orunludur. Bunun i�in ahnacak �� aylara �, Onlcmlcr almak finna varl1Afnm
koninmas� ugrutacak faaliyetleroen korumak vc ol�bilecck ekonomik ka)'I I an? !•n:ic' amac, firma:,,,, hcrtOrolumsuzJuga
ite<:tk 

,':,ciiminin kali1esini geli$tirmek ve sOreklilik kazand1nnak •�in Ne? Nc���.m:,�11!"!1'- en az dOzeye indinnclc1ir. Ancak
firm& nda r,nnamn tiimOndc (her kndemesinde) a� birlij!iyle birlikte likir birli� de ;.
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allllmas,yla karit18$8cak. performans kaybma ugrayarak ekonomik kar kayb, ve borca baukhk gibi i�omeye:'�:�ar�le k 
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ma gereksmurunr ant,racakur. Bu isc; firmada anan borca �bk yeterli

dilz<ydc varhAm olmas,ru gere :um. u urumu en 1y1 a�, ayan finansmanm altm kurallanodan· 
Doner Varltklnr ---+ K,sa lfuleli Borflann ji11a11s111a11111da, 

' 

D•ran Var/1k/11r ---+ U,1111 Vadeli Borr/arm jina1,s111a11111da ya da 
/jeimeSermaye.sl ---+ K,sa Vadeli Borrlor111fi11ansmanmda, 
Snb/1 Sermoye ---+ Uw" Vadeli Borrlormflnansmamndo 
tullanilarak Oz Vart,gin Korunmas, kurahdtr. Bilindigl gibi $irketin llzvarlttt; 6: Var/1k • (Mn'Cu/Jor+ Alocoklar)- Borr/ardrr. Bu 
yap, bozuldugu ;iaman $irket i�in her an borca bahkhk st!? konusu olabil ir . Ekonomik Kar Kayb,wo $irkeilerin m:1li yaptstnJ olumsu2
etkilemesinc bagh olarak. bu �h$mada $irketio Botta Bauk Ouruma d�Onnesine de ncden olup otrnad,gr, hmrlanacak Borca 
Ba11khk BiltJ19osunda al-iif ,,: pasi f yap, hesaplannda yara111g, deal$im ile bu durumun hulruki ve oz.ellikle ekonomik ve mali 
SOll�lari incclenecek1ir. 
Anahtar Kelimelcr: Ekonomik Kar, Ekonomik Kar Kayb,, Borca Bat,khk, Borca Babkltlc Bilan�osu, Fioaoonao 

FINANCIAL EVALUATION OF THE RELATIONS BETWEEN ECONOMIC PROFIT LOSS AND 
INSOLVENCY BALANCE SHEET 

Abstrart: Nowadays. dimension of the risk.  which is the most imponant problem f11ccd by firms. have tice,, widened. Companies 
51antd to incur financial risk at the point of profit loss and insolvency. In our country, the most imponan1 re= of bankaup1cy 
IJ()Stpone is insolvency. In additioo 10 this, firms need 10 take measures against events that occur in the market due to uncon1rollable
r�?". in order to survive and pr01ec1 their position. The primary aim of decisions is to protea 1hc firm against � eve�ts and
'."'"11111l:e the economic losis. Concensus at all levels of company on what, where, which, how and when quesnons rs rcquued IO
•� the quality of management and provide the co111inuity.
�."Y �an11gcmen1 should be fair and commined its principles such as effcaiveoess, consiste�cy. transparency( Cll>l:nncss �
•111tlhg,b,hiy, accountability, panicipation and responsibili1y. This means institutionaliuuion lhat ,viii lead to th� com!"l",cs to�
targets lhroogh U$lng of resources in efticien1 and productive activities. Otherwise. companies may face decrease rn their proooclivtty
and profits and thus may face insolvency. That's why, the relation between the profil loss and insolvtney has been � 15 an

�lys,� subject. Because deteriorations of the company's financial situa1ion may lead 10 capital and � Iossa and tnerease

n::;ng requirements of the company. This situation requries an adequate level of assetS for the companres. 
c
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ow terms summed up as a golden rules of finance: 
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101 --+ Shorr Term Uabilities fi11ancing, 
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01 this 

bSed for protect1on of equit y. As known caompany's equity rs I hat; Eq,uty:_ ((A.sStts 
+ � lfecls f CC)0D(JIDic pro11t lcJII CIII

COni))an� may mean insolvency for a company. In this study. whether de�'."� on ncglll':z'
insol

.:ncy bl].-sbeet IIICI 11s
lc8ll � structure cause insol vency or n01 and changes on assetS and ltab1h11cs accoums 
k�,c and fiscal results are analyzed .  nanc:e. • Economic Profit. Economic Profit Loss, Jhsol vcncy. Insolvency Balance Sheet. Fi 
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1 1 tkin ve uretken raaliyetlere yonelmenm yan1 s1ra �pt,mal kaynak �
stratejileri olmab kurum kOltOru yart m�1\:

iaroglu 2012:33-34). Firmalar; amas:lan, degerlen, plan ve politi� da
sermaye bil�imi saglanmalr�ir {BC$;�, 
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•1c k•,..ihklarma ba�hd1r. Bir d1ger ,fade lie; 11nnalann b1lan,;olanncJa ,,... I k b"I 'mine ve bunlano e onom1 -, 6 
• d (K kl B .. · =nf Oz var 1 1 � 

Al kl ) •1 firmanm ekonomik yaplSI, Pas1f tablosun a ayna • ru= or,lar+Oz varhk) .1 1ablosunda (Mevcutlar+ aca ar I e d k' d • • • I b d · · 1 c 
G I• 1i blosunda ise· ekonomik ve finansal yap1 a ·1 eg1�11n er ve u eg1�1rnlerin sonu,•--firmanm finansal yap1s1, e ir a , 
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akt d F• ekonomik ve finansal yap1larmm oozulmas1 ge ir ta osun a yer a an sonuylan da olums•� da '/Cf aim a ir. umanm . h I b I • = 

etkiler. Once kar kayb, ile ba�layan olumsuzlukl_an oncehkle oor�lanmanm 12 anmas1 ve or., anma maliyetlerlnin
yOkselmesi daha sonrasmda ise llz varhgm kaybedrlmeye ba§lamas, 1zler. . .. 
Bu ise Gnce iflas endi�i ve sonrasmda Borca BatJkhktan kurtul�ayi berabermde getmr. Kann azalmas1 ya da 
kaybedilmesi i�letme varhklannm j<aybedilmesi ve oorca baukhktrr. Fmna bor�lanm odeyemez dururna dO�Unce iflas 

eneleme talebinde bulunacak ve bu durumdan kurtulabilmek iyin yeni projeler yeni stratejiler geli�tirecektir. Ancak 
kanun koyucu, iflas enelemede borca bauk11k bilans:-OSunu dikkate alacak, bu bilan,oda yer a Ian bi lgilere gore; fimianm 
k�ullan, etkiler ve sonu�lartndan ziyade, 
► Finna alacakhlannm haklanntn korunmas1, alacaklllann ve bor�lulann yararlarmm dengelenmesi, 
► Finnanm (sermaye �irketi veya kooperatif) mevcut dllrumundan daha kotiiye du�memek kayd1 ile faaliyetini yOriit-

mesine olanak saglamak, 
► Finn1111m finansal durumunun iyil�tirilmesi olanaguun mevcudiyetini ara�nnlmasm1 saglamak, 
SC\)Clleklerini degerlendirecektir (Deliduman,2008:51). Bu hususla ilgili olarak; Yarg11ay 19. Hukuk Dairesinin
07/04/2005 tarib ve 448/3753 Esas Nolu karannda, " .... ijlasrn ertele11111esinde amar, sermaye firketi ve kooperatifm
(Jim,a) ekonomi lfinde f«lfarak faaliyetine devamm1 saglamak ve alacaklilarm ijlasa baglt olums,,z s01111flar111da11 
etldlemnemesidir." ifildesi yer almaktad1r. 

0. EKONOMlK KAR KAYBI 
"letmelerin laa�i)"tleri sonucunda deger yaratmas1, i$letme faaliyetlerinin silrdllrillebilmesi bakunmdan bUyOk onem 
ta�r. IJletmelenn uzun s�e. deger yaratmadan faaliyetlerini sOtdilrebilmeleri olanakh degildir. Bu durum, kOrestl 
reka� k°'ullannda llnem,m daha da art11rmaktad1r (<;:elik,2002:47). i�letme faaliyet ler i s«lnucuoda yaratilan kalma
deAer

�
n besaplan_ma5tnda en �ok kullan�lan araylardan birisi artJk kar kavram1dir (<;:elik,2002:27). Arllk kar,
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EKD (Ekcxt� ��;1' �dst bllyilk �lmas, anlamma gelmektedir) Cizerine geli�tiri len AK (RI-Residual In
.co':;

olarak b'�-'-- ubasebe�•i; E A-�onuc Value Added) ve Ekonomik Kar (Econ«lmic Profit) modeller1 te 
UIAIWJI m dilzeltmelen harir ayn, od II d" ,-. . . . m�1mioda oldu"'• .,;bi "Fi•--·-• bfo' _ _,_ ' m e er tr, ..,..unkO bu modeUenn heps, ekooom1k kann •= . ., ., .. .,. "'"'...., ta '"""' muhasebe kauma h b k • . • t· · de dikk.,t
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aln’föaÇ dayanan kavramları yüzyıllardır ekonomi ve fmans dünyasında*^ kullî b,Çlmlerde olsalar da aynı
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değerlendirdiğinden, ortaya çıkan değer faaliyet sonucunda yaratılmış olan ekonc.Sk kar'oI^S!'kabul’edümtk!'5' 
(Çelik,2002:47). Ekonomik kar terim, ılk olarak Alffed Marshall tarafından 1890 tarihli Ekonomi Jn kmİÎadh 

kitapta kullanılmıştır işletme sahibinin elde ettıg,karın ga-çek anlamını göz önüne alan Marshall kitabında ekonomik
.... şu şekilde tanımlamıştır: fetmecmın (işletmenin) karından, kullandığı (kullanılan) sermayenin cari oZar
üzerinden hesaplanan bedeli duşıddutoen sonra kalan miktar girişiminin ya da yönetiminin karşılığı olan kazancı 
olarak ifade edilir. (Ertugrul,2009.208). Bunlara ek olarak McKınsey Company’nin geliştirdiği Ekonomik Kar şu 
eşitlik yardımı ile hesaplanır: < v !
EK= (Yatırımların Getiri Oranı-Sermaye Maliyeti) x Yatırılan Sermaye (Çelik,2002:27).
“Borca batıklık bilançosu” envanter sonuçlarının piyasa fiyatları ile değerini göstermektedir. İşletmelerin nihai amacı 
hissedarların gelirlerini arttırmak, bir başka değişle işletmenin piyasada yarattığı değeri en yüksek seviyeye çıkarmak 
olmalıdır. Çünkü işletmelerin nihai fınansal performans göstergesi yarattığı piyasa değeridir (Ertuğrul,2009:207). 
İşletmenin piyasa değerinin belirlenmesi ise; uygun performans ölçülerinin kullanılmasıyla sağlanmakta olup, özellikle 
yirminci yüzyılda finans alanında yaşanan gelişmeler doğrul tusun da işletme değerinin doğru bir biçimde belirlenme 
amacı ön plana çıkmıştır (Kuğu,Kırlı,2013:172). Geleneksel muhasebe sistemi, faaliyetlerin gerçek ekonomik yapısını 
göstermeyebilir. Bunun için muhasebe çerçevesinden ekonomik çerçeveye geçiş şarttır. EKD’i uygulayan şirketlerin asıl 
beklemeleri gereken fayda, daha yüksek bir piyasa değerine ulaşmaktır (Hacırüstemoğlu,Şakrak,Demir,2002:12-13). 
Gerçek kar ya da ekonomik kar olarak da ifade edilen (ancak ekonomik karın değiştirilmesiyle elde edilen - ekonomik 
karı içeren bir formül olarak) Ekonomik Katma Değer (EKD-EVA), bir ölçüt olarak belirli bir dönem sonunda 
işletmeye eklenmiş olan değer tutarını göstermektedir (Göğüş,2011:10). EKD, işletmelerin bir muhasebe döneminde 
elde ettiği <ekonomik= karı ölçmeyi amaçlamaktadır. Bu açıdan bakıldığında EKD, muhasebe karından farklı olarak 
ekonomik kara odaklanmaktadır (Ekonomik kar, bir işletmenin toplam geliri ile gizli maliyetlerini de içeren toplam maliyeti 
arasındaki farktır. Muhasebe karı ise bir işletmenin toplam geliri ile toplanı açık maliyeti arasındaki pozitif farktır. (Ekonomik 
Kar=Toplam Hasılat - (Açık ve Örtük Maliyetler)) (Muhasebe Kan= Toplam Hasılat - Açık Maliyetler)). Muhasebe 
uygulamalarında kar, gelirlerin giderleri aşan kısmı olarak ifade edilmekte olup; asıl anlamı işletme varlıklarındaki 
artıştır. Karın muhasebe verilerine dayalı olarak hesaplanması, muhasebe teorisinden kaynaklanan sorunların kar 
kavramında içerilmesi sonucunu doğurmaktadır. Ekonomi teorisine göre ise; yatırımcılar karlarını en yüksek düzeyde 
gerçekleştirmek istemeleri, onların sermayelerini en iyi getiriyi elde edecek yatırım alanlarına yatırmaları ye ayrıca 
farklı yatırım alternatiflerini değerlendirerek kaynakları bu alanda kullanmanın getirdiği alternatif maliyetin de 
hesaplamaya katılmasını gerektirmektedir. Bu değerlendirmeler ışığında <ekonomik kar=, tüm kaynakların alternatif 
maliyetlerinin içerildiği kar olarak ifade edilebilir. Muhasebe anlamında gelirler, giderler, kar ve zarar kavramları, 
kaynakların maliyetleri hakkında çok fazla bilgi içermemesinin yanı sıra kapsam olarak bu kaynakların alternatif 
Maiyetleri hakkında ek bir bilgiye de yer vermemektedir. Bu noktada işletme faaliyet sonuç arının e oııonu f1 
mantığı ile değerlendirilmesi, muhasebe teorisinin sakıncalarını (eksikliklerini) giderece tır. Çun u., ,
Performans ölçütlerinden en önemli farkı, ekonomik kar kavramını kullanarak (hesaplayarak)

‘l e ölmeyi anlamasıdır. EKD hesaplanırken geniş ölçüde işletmenin raporlad'g. n^ sebe ve e nd n 
Eran'1,r- Muhasebe verilerinin bir faaliyet döneminde kullanılan kaynaktan_ ltematıf mahyeto^

EKD ° "Şîu,;ulmasıd,r (Gürbüz,Ergincan,2004:250) (Yılmaz,Bastı,2013:85) ; jnjn vergi sonras, faaliyet

°m,k rant kavramı da literatüre yerleşmiştir) (Hacırüstemoğlu,Şakrak,Demir,-

olan EKD, işletme

karı
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maliyetinin dikkate ahnmas, çok önemlidir. Örneğin üretilen yedi ü 
finantl tabloda Sri. olduğu görülebilir, ancak sermaye maliyetinin dikkate alınmasıyla ekonomik karl,llk ^ 
ekonomik £ kaybı göz önüne serilecektir. Daha açık bir ifade ile; örnek alınan ve kar saglad.ğ, düşünüleni da 
üründen sadece iki tanesinin işletmeye pozitif katma değer sağladığı, negatif ekonomik katma değere sahip beş^ 

ise; mevcut durumda şirket kaynaklarını tükettiği ve buna bağlı olarak da hissedar değerini (işletmenin piy!!"" 
yarattığı değeri) azalttığı, ekonomik kar kaybına neden olduğu görülecektir. Sonuç olarak bu beş üründen elde edil3 
getiri, bu ürünlere bağlanan sermaye maliyetini ve yatırımcıların üstlendikleri riske karşılık uygun bir getiri elde ^ 
beklentisini karşılayamamaktadır (Yıldız,2008:305).
Başta ülkemiz olmak üzere birçok Avrupa ülkesinde yakın zamana kadar hâkim olan geleneksel muhasebe sistemind 
ihtiyatlılık ilkesi ve bu ilkenin muhasebede etkin olması sonucunda ilgi grupları arasında borç verenler korunma' 
çalışılmıştır. Ancak geleneksel sistem, karın doğru hesaplanıp hesaplanmaması konusunda eleştirilmiştir. Sebep olarak 
da finansal tablolarda dönemin öz sermayesine ilişkin maliyetin muhasebeleştirilmemesi (en pahalı finansman şekli 
olan öz sermayenin maliyeti sıfır olarak kabul edilmekledir) ve muhasebeleştirme ve değerleme ilkelerindeki seçimlik 
haklar olarak gösterilmiştir. Bunlara bağlı olarak da geleneksel finansal tablo analizlerinin dayandığı ölçütlerin işletme 
risklerini tam anlamıyla ortaya çıkaramayacağı öne sürülmüştür (Göğüş,2011:10) (Türker,2005:129). Değer yaratma 
anlayışında önemli olan şey karın toplam sermaye maliyetini karşılaması ve toplam sermaye maliyeti üzerinde kar 
sağlanmasıdır. Bu nedenle geleneksel muhasebe ve geleneksel muhasebe kaynaklı finansal tablo analizlerine eleştiri 
yapılmıştır ve danışmanlık şirketleri tarafından değer yaratmaya yönelik ölçütler geliştirilmiştir (Göğüş,2011:10). 
Örneğin EKD yaklaşımının kullanılmaya başlanılmasıyla, özellikle kaynakların etkin dağıtımı ve kullanımı ile gerçek 
anlamda ekonomik kar elde edilebileceği ve bu sayede işletmenin piyasa değerinin arttırılarak hissedarlara pozitif katma 
değer yaratılabılmesının mümkün olduğu vurgulanmaktadır (Yıldız,2008:299).
küJmİHİ6 tk°Tik kar' d1f1fJd0gru hesaPlamak ve ekonomik kar kaybına uğramamak için EKD’yi uygulayan birçok 

kartlarında pI ° W^ 0 ıng A.Ş. nin, 2007 yılı faaliyet raporunda şu ifadeler yer almaktadır: “Tiim hedef
hedefleri belliZr'aö.rn!' ^’ çal,*an ve müşteri memnuniyeti gibi Koç Holding’in stratejik

f T" Wmnda iist yöneticilerinin tazminlerini hisse senedi
kullanılan gösterge faalivet < * ,ll?k,lendmlen e"der Tiirk kuruluşlarından biridir. <Karlılığı ölçerken

T Ve bİ!anÇ°nUn da verîmJİ yönetimini ön plana çıkartan
sistemine de girdi teşkil etmektedir Üst dr 013 du.Şu erek hesaplanmaktadır). Bu gösterge, performans yönetim

II.2. Önemi ve Kullanımı

etme

FSmde-e^^111 BİLANÇ0SU

firma hakkında çok yeterli düzevde bilgi ^ bnansa' sermayenin ve ortaya çıkan karın dikkate alına®1
onlan değerlendiren en başta devlet olnmk nll 8' ? mma gelmez- ÖzelIikle firmanın faaliyetleriyle ilgilenen « 

ırmayı geleceğe taşıyacak olan unsurları da göz ön-3 lnrylcı ve kreck kurumlan, yöneticiler ve diğer menfaat g|UP 
firmanın stratejileri, kullanılan sistem ve süredlri fi Bu UnsurIar firma Çalışanlar, ve yarattıklar, değerUt
olmayan unsurlar olup bu unsurların JTvekiS?"1 mÜŞterİ W Sat,cıları ve bunIa^Ia kurulan ilişkiler gib, maddi

l“BoKatoM ^ N'te,ikleri

gibi <‘eter <iklisllP> ^
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ı-ıybedildiği anlamı taşır (Doğrusöz, Onat, Tunçel,20l 2:557-561).

siSÎk kabamı gereği sonsuza kadaieceiSS firİTher"zamTrtsk S,mirland,rllma söz konusu değil ise,

îSls'dmîinansal yönden başans.İk ^

değerdir. Finans yonunden-teknık olarak başarısızlık; firmanın kısa vadefi T™ °'UP; İkİ yÖnden dikkate
bu durumda büyük bır likidite sıkıntısı vardır ve firma tahsilât sorun? tinn'°deyemez duruma düşmesidir ki- 
karşılayabilir- Iflas-huhuksa olarak firma varlıklarının borçların, karşdayaLmiTvSt 6 Var',klan bor9ia™' 
Bu durumda ıse; işletme tahsilat yapamaz, tahsilatlar olmayınca ödem??!'Ve 02 sermayenm kaybedilmesidir.
Likiditesini, rantabilitesmı, karlılığını kaybetmiş olmasının yanı sıra en önemi Tr yaPamaz ve alış ve satış olmaz.
ya da kaybetmek üzeredir Bitkisel hayal kaçınılmazdır (Doğrusöz, Onat Tuncel 20lV‘?7?f?VfnİIİrlİgİnİ kaybetmi? 
bir firma borca batıklık bilançosu düzenler. Amaç, alacaklıların haklarının fi? lşte bu durumda olan

Ticaret Kanunu Md. 376/3 de ayrıntılı bir biçimde açıklanmıştır (6762 sayılı Eski Türk t - ^ 
bu konuda bazı belirsizlikler ve uygulamada yetersizlikler bulunmaktaydı 13 Orak ?nı ı l V? , Kanunu’nun 324. maddesinde 
Ticaret Kanuııu’nun 376-377. maddeleri, Eski Türk Ticaret Kanunu’nun 324 ~ tanh,ndekîbuIa!l,|,"fi'm™-'-v--’- ’lıcaıcı rwo..u.*«................ .............................. .„..v .ıvaıu rvauunu nun 324 maddesi verine e<dilerı 6102 sayılı Yeni Türk
korunarak karşılaşılan soranlara çözüm olması amacıyla yeni kurallar öngörülmüştür)(Altas 201 Lmf' 6Sk' hükümler bir ö|Çüde

ertelenmesine ve muhafaza tedbirlerine karar verilerek mali duramuîu dSi^^ n) 
koruyarak faaliyetine devam etmesini sağlamaktır. Çünkü iflasın ertelenmesi iflası erteleSn°sirket'kadî '■‘ 
alacaklılannm ve ülke ekonomisinin de yararınadır (Yılmaz,2009:147-148). iflasın ertelenmesinde hâSm atc^tlann 

ş,rket. iflasa götürmelerine geçte, bir sure ,ç.n engel olmaktadır (Oztek,2006:44). icra iflas Kanunu Md. 178 Od? 
alan hükümlere göre; iflas erteleme talebinin yerme getirilmesi için iflas ertelemesi isteyecek olan işletmenin öncefik e 
borca batık olması gerekir (Başoz Çakmakcı,2012:184-189). işletmenin borca batık olmasından, aktiflerinin değeriie 
borçlarını karşılayamaması anlaşılmaktadır. Şirketin aciz durumda bulunduğu şüphesini uyandıran emareler varsa 
yönetim kurulu aktiflerin satış fiyatların, esas alarak bir ara bilanço hazırlamalıdır. Şirketin borca batık olduğunu 
gösteren bu ara bilançoya da “Borca Bat,kİ,k Bilançosu" denir. Borçların varlıklardan fazla olduğu bu bilançoda 
varlığı tespit edilmektedir (Sümer,2013:41) (Öztek,2007:43-44) (Kayar.2009:20).

mal

III.2. Koşulları ve Hazırlanması
Bilanço, firmalarda en önemli temel mali durum tablosu olup, fmansal yapının borca batık olup olmadığının 
bellilenebilmesi için bu temel mali durum tablosunda yer alan bilgilerden yararlanılır. Firmalar yasal sınırlamalar yoksa 
belirli dönemlerde üç ayda, altı ayda, yıl sonlarında, her ay sonlarında periyodik olarak bilanço çıkarırlarken; borca 
atıklık bilançosu yılın herhangi bir gününde, ara tarihlerde ve özellikle o anki mali durumun belirlenmesi amacıyla 

düzenlenebilir (Dumanoğlu,2011:83-84). Borca batıklık bilançosu, ticari bilanço esas alınarak hazırlandığı için ticari 
uançoda yer alan bilgilerin yanıltıcı olmaması, tutarlı ve anlaşılır olması oldukça önemlidir. İflas ertelemesi talep eden 

!r *lrmanm sürekliliği varsayımının artık geçerli olmadığı kabul edileceğinden, bu firmanın borca batıklık bilançosu 
uzenlenırken tüm gizli yedek ve borçlarının ortaya çıkarılması ve tasfiyesi halinde şirketin varlıklarının değerinin 
orcunu karşılamaya yetip yetmediğinin tespit edilmesi amaçlanır. Borca batıklık bilançosunda aktif ve pasifte gerçek 
eğerlerin (paraya çevrilmede, piyasada satış sırasında gerçekleşebilecek fiyatlar) esas alınması gerekir. Daha açık bir 

! 3 e ^e’ liflerin paraya çevrilme değerleri tespit edilirken, tasfiye sonundaki (ileri bir tarihteki) satış fiyatları değil, 
oıca batıklık bilançosunun düzenlendiği tarihteki değerlerin esas alınması gerekir. <Borca batıklık bilançosu 
onuç arının piyasa fiyatları ile değerini gösterdiği için mevcut olmayan, fıktif değerler bu bilançoda dikkate alınmaz 
argıtay 19. HD’nin 17.11.2005 tarih ve E: 2005/6312, K: 2005/11314 sayılı kararma göre bu bilançoda tüm aktifler rayiç değerleri 

Söi2 k ‘Ş degerlerİ) üzerinden bilançoya geçirilmelidir) (Sümer,2013:42) (Öztek,2007:44) (Yargıtay 19. HD,2005,E:

ba??,ıba,tlk!lk bilançosunun en önemli işlevi, borca batıklığın tespitine ilişkin olmasıdır (Ermenek,20l0:l53). Borca 
bilanrn ha,!‘nde bir iflas nedeni olarak kabul edildiğinden, özellikle iflas erteleme talebinde bulunacak firmalar bu 
fa2ıaÇn,yU hazırlamak zorundadır (Özkan,Kaya,2013:195). İflasın ertelenmesindeki temel amaç, borçlar1 varhklanndan 

göre işletmeyani b°.rCa batlk oIan işletmelere, bozulmuş mali durumlarını (Yem Tıırk Ticaret Kan<=u . V, kak ler 
toplantım,. mn m:di durumunun bozulmasına ilişkin haller şunlardır: son yıllık bilançodan sermaye ı sermave ile

Za'ar lehiyle karşılıksız kaldığının tespit edilmesi; yönetim kurulunca hazırlan^ tna «|se™aye ile

envanter

olanak
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Şekli ve maddi (esasa ilişkin) bazı şartlar belirlenmiş olup; şekli şartlar şunlardır (Ak 

(Dumanoğlu.2011:31 -60): , 7 ...
^ Bir sermaye şirketi (Anonim şirket veya Limited şirket) ya da oopeı atıf o ması,
^ İflasın ertelenmesi talebi (talep şartı),
^ Borca batıklık bilançosunun mahkemeye verilmesi,
** Borca batıklık bildirimi (beyanı),
^ Masrafların peşin ödenmesi,
^ İyileştirme pmjesinin mahkemeye verilmesi,
^ Fevkalade mühletten yararlanılmamış olması,
> Borca batıklık bilançosu ve iyileştinne pmjesini destekleyen bilgi ve belgelerin mahkemeye sunulması,
> Özel ve teknik bilgiyi geıektiren hususlarda uzman bilirkişilere gidilmesidir.
İflasın ertelenmesinin maddi şartları şunlardır (Akcan,2012:109):
> Borca Batıklık,
> İyileştirmenin Mümkün Olması,
> Alacaklıların Haklarının Korunmasıdır.

can,20ı2;
K)9)

IV. EKONOMİK KAR KAYBI VE BORCA BATIKLIK BİLANÇOSU ARASINDAKİ İLİŞKİLER 
Firmalarda başarısızlık, değişik açılardan değerlendirilen bir kavram olup, firmanın kar elde etmemesi ya d 
karını koruyamaması, gelirlerinin azalması ve giderlerin artması, aşırı borçlanma veya sermaye yetersizi' 
senetlerinin aşırı değer kaybetmesi vbg. başarısızlık olarak nitelendirilmektedir. Firma başarısızlıkları senemi, 
önemli faktöre bağlı olarak oluşmakta olup; bunlar, ekonomik faktörler, fınansal faktörler yönetsel fl * , ? 
(Yılmaz,2009:77). Ayrıca firmada oluşan hileler, faaliyetlere önem verilmemesi ve doğal afetlerde birer 
nedenidir. Bu faktörlerin önemi başarısızlık faktörü olmasından daha ziyade bir ön uyarı sistemi olarak fir™12* 
varlığının tehlikeye girdiğinin ve borca bat,kİ,k durumunun her an ortaya çıkabileceğini haber vermesidir "

IV. 1.Firma Faaliyetleri Açısından

Direktörüne göre (Dağ ?0P-8 12V <A-imİP t Şı •Slm’ S0Sutucuc*a Avrupa 2. İndesit firmasının Türkiye Satışsözcüklerini söfiktençıkarmak,’örgütsel yapm'köklü blr'dîifd ™ H(lyir Ve İmkâ,m

toplamak, ilkeli olmak planlı olmak aktif a değişimden geçirtmek, üretim bölümünü tek bir çatıda
sadece finansa! kay0te yanda" Armaların değer yaratabilmesi için,
kurumsal yönetimin olmaile m^ünS an-uî1Sli:dan gÜVenİ‘İr °Iması bunludur Bu ise; firmada

mümkündür. Boylece ekonom.k kar kayb, ve borca bat,kİ,k söz konusu olmayacak!,r.

rV.2.Finansal Açıdan
Ü™lar^.fm_an,SaLyÖnetimin ba?kca amaçları; hisse

I en aza indirmek, kanmmmmmnvb- ön« bilanço sonra da gelir tlblosunu irî 1 ‘Steyen ^nrmİBr, kredi kurumlan, ortak ve sahipler, 
itibarı vl??6 =ı1313101311 en önemli mali durum tabloları? ı*™ '*e llglli karar al,rlar- Ancak unutulmamalıdır kı> 
! Eh m’Ş ."^U duruma gösterir. Anhteî^ T* ragmen deminin tamam,n, değil dönem sonu 

ve hissedarlar*?11 Çekllmiştlr- °ysa faaliyetler süreklilik ilke ^ '™anın’ mali durum tablosunun hazırlandığı tar,' 
olmakTsSeT gmıanın faaliyetleri ve fiLsal S®8'sonsuza kada>‘ sürecektir. Bu nedenle yat.nmcıl

ve güvenilir W

sJjşsasC b"“w"8elir s
1» »a,izler ve or.nlar, b.,1,

yutardan oluşan mali tablo bilgileri bu amaç, f3™3 Uygun’ karş.laşt,olabilir, denetlen**^
amaçlara ulaşt.nr. Firmalarda bilançolar iki ana bölu»»*
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„na olup; aktif bölüm mevcutlar=(döner ve duran vari.u ,
0İUŞ'aklann kullanım yerlerini, pasif bölüm kaynaklara, tedarik ediSSfv i a,aCaklara 

eder. Borca batıklık de ekonomik kar kaybı arasındaki ilişki e d J 60 yabancı yatırımları veya 
kaynaklar+öz kaynaklan 

bağ., kalmarak inSme"

kayn
ifade -cfir
benimsenmiştir-

IV2.1 •Kaynak Yapısı Açısından
finansrnamr^sağlanmas^açısınd^an^flnan^al jÎ2L'!flh?akta^ır- Xabanc* kw*|ar

sermaye piyasalarmdan sağlanan kaynaklar ^ss^s^nS^iahvil'^finan^an'bo^gj"^ 

satıcılardan sağlanan kaynaklar, kamudan sağlanan kaynaklar (ödenmemiş S er 3 Sağlanan
detaylı bölümlendıgınde kaynağı kullanan firma açısından finansman savılan hf ’ ,Çİar ve SGK Primleri gibi) daha 
Îti olarak nitelendirilir. Bu nedenle de bu kaynaklar, firmaya salyan arbim 'b>"k *S3hİbİ ^aaçısmdan

kaynakların geri dönüş hız, yüksek, maliyeti düşük, gerçekleşmesi ve basan" J ^TCI olarak sağladıklar, bu 
benzeri beklentilerini karşılayan en iyi yatırımlarda veya yatırım projelerindiT , ’ .fİldİgİnce kısa vadeli ve 
beklerler (Özveri,Dinçel,2012:56). O nedenle firmanın anlık durumılnu gösteren Je§erl^lrllmele™i talep ederler ve 

izlenir ve irdelenir. Ancak izleme ve analiz yatırımcı açısından firmava sunnl J f ' UrUm tablosu olan bilançosu 
aylık, 6 aylık ya da yıllık projeksiyonlar ile yapılır. Çünkü yatırımcı hem Aktifle^r^V^' açıslndan aylık, 3 

olması açısından hem de Aktifler^ Döner Değerler + Duran Delerler rdb<Xm' Ka/Ilakl“>- + Öz kaynaklar 
yakından ilgilidir. Zira sağladığı finansmanın şirketin kaynakları üzerine etkisi vi fİrflnm aktifleri ile ?ok
bilançodan görecektir. Bunun yanı sıra dikkat edilecek diğer en önemli husus - ,Ş"gm,n oluP olmadığını
kaynak dağılımıdır. Firmalar, borçlanmaya iten karın yeterli düzeyde olmamS, oZllf ^ yaP'S’ V6 firmamn 
veya yeterince yedek ayrılmamış olmasıdır. Öz kaynaklar vadesi sınırsız olun- fi k arın sermaye artlSlna gitmemesi 
üzerindeki hak sahipliğini gösterir ve kardan pay dma zarar kaülm va h^’İT Ve Varllklar
finansman yükünü de beraberinde taşır ve firmanın kar - zararı ile doğrudan ilgilenmez \Tc iT^h™ faız ve
nedeniyle ürkek ve hassastır. Karın ortaya çıkışında ya da faaliyetlerde olumsuzluklar başladığınd^ ted'Irgthİ armTve 
,k, açıdan firmaya yaptığı yatırımlar, tekrar gözden geçirir. Birincisi firmaya sağladığı finansmanm SS terabe 

ger, gelip gelmeyeceğidir, kıncısı ma durum tablolar, gerçekten gerçek, doğru, güvenilir ve karşTlaşürrlabiBr acık 
olup olmadığı ve firmanın hisse senetlerinin değerini yansıtıp yansıtmadığıdır. Burada en hassas olan husus Sel ve 
geçid durumia, dışında oz kaynakların kısa ve uzun vadeli borçlardan büyük olması ya da en azından eşit olmasıdır Bir 
S oÎmâmahdSVaAk i yabanC'kay,1ak,a'; döner varlıklardan uzun vadeli yabancı kaynaklar duran varlıklardan asla 

Sonuk ka k t dB 'Ca bat'kllk bllanÇ°sunun hazırlanması ve dava yollarına başvurulur. Zaten

IV.2.2.Varlık Yapısı Açısından
vebank T Var^^an döner ve duran varlıklar olarak ikiye ayrılır. Döner varlıklar, serbestçe kullanabileceği nakit (kasa 

yıldan J.lesaP ai1)’ bir içinde paraya çevirebileceği değerlerinden (brüt çalışma sermayesi) duran varlıkları ise; bir 
veya n .ai?.UZUn sürelerde firma faaliyetlerinde kullanılacak - bir yıldan daha önce nakde çevrilmesi düşünülmeyen 
^eğerleTd11 11 • °^ma^an (Yatlrım sermayesi) toplamından oluşur. Öte yandan aktif toplamını oluşturan bu
yapısı " aia Ön.CC aÇlkIandlS> gibi yabancı ve öz kaynakların karşılığıdır. Bu nedenle yatırımcılar firmaların varlık 
fealiyetT^H6 önem gösterirler. Çünkü döner varlıkların yeterli büyüklük ve uygun yapıya sahip olması firma 
^şısınd1^111] 6 ve karlılık göstergesi olup, kısa vadeli borçlarını ödeme gücünü ve beklenmeyen olaylar
söz kon 3 ° aS1 malİyetlerini katlama yeteneğinin ölçüsüdür (Poyraz,2012:49). Duran varlıkların dönüşümü genellikle 
göstermpWU 0^maz’ anca^ yeterli büyüklük ve uygun yapıya sahip olması firmanın kapasitesini (üretim gücünü) 
Firmanın va m VerimIİIİk ve Arlılık üzerine etki yapar.
Editörle h " \ nakk aratabildikleri ölçüde değerlidir ve sadece hissedarlar (ortak ve sahipler) değil yatırımcılar - 
Ocakları l ^ ^ sabibidir. Firmanın tasfiyesi söz konusu olduğunda ya da iflas halinde yatırımcıların - kreditörlerin 
batıla biia11SSedaı^arın yatırdığı sermayeden önce ödenir (Chambers,2005:12-13). Bununla birlikte, iflas öncesi borca 
y°lla finna*^0 n kazır*anacak ve iflas erteleme talebinde bulunulacaktır. Ülkemizde bu hususta pek çok firma sahibi bu 

Var ıklarım ya saklamakta, ya olduğundan yüksek değerde göstermekte ya da bırakıp kaçmaktadır.

H^edarlfmAç,S,ndan

JetRn i . Foımülüyle ifade edilen hesaplamadır (İçten,2013.51 -52).
mtiyazh Hisse Senetlerine Ödenecek Tutar/Ağırlıklı Hisse Senedi ayısı)
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B. W*— " ’T’ZSİt hisse sel,elleri !al,ipleri’ fi,™a lle İS <'ikıs,

—T nbk«t-c,Uj. u:tr;^ ^

£î2« fiimi.de ,,«-nir,dB-»»K^0rk Ticare, Kanunu), ve İLK. (Icr. ve 1(1,s Kanunu)!,

Marmara

İ2^^=İ£|eI|1H-}İ=
„n» performans *»»'= *J» * = fineltmiştir. Bu a>™ zamanda fim,, değerinin doğru tefi,
yalırımcrlann fim» değeni»** . PdtMdn|„ en’ylloeğe çıkartılması firma sahiplerinin en önemli amacı haline 
edilme,,. »m »gelefi» ,e„ gecik,i,en bi, fak.OrdClr. Ancak gerekliğinde.
gelmiştir. Bu da firma

beklenen nakit akışlarının şimdiki değerini ifade eder. Bu bir anlamda firmada nakit akışlarının, nakit akış tablosunun 
dışında da izlenmesidir. Öte yandan borca batıklık bilançosu da firmanın önce kısa vadeli yükümlülüklerine sonra da 
uzun vadeli yükümlülüklerini karşılayamaması sonucu hazırlanan bir mali durum tablosu olup, esas neden firmanın 
ödeme gücünü kaybetmesidir. Bir diğer ifade ile nakit akışlarının düzensizleşmesi ya da gerçekleşmemesidir. Bu 
durumda yöneticilerin alacakları kararlarla firmada düzenli bir nakit akışı sağlanarak hem kar kayıpları hem de borca 
batıklık - aşın borçlanma önlenmiş olur. Çünkü daha önce de bahsettiğimiz gibi karlılık, öz sermaye karlılığı, satışların 
karlılığı, toplam varlık karlılığı vb. gibi ölçütler firmanın performansı ve değeri hakkında yeterince bilgi vermez. Bu 
nedenle ekonomik kar daha çok kullanılmakta ve firmaların borç yapısına özen gösterilmesine neden olmaktadır. 
Ekonomik kar hissedarların kazançlannı ölçmeye yönelik bir performans ölçüsü olmasının yanı sıra dönem karının 
sermaye maliyetinden arındırılarak firmanın gerçek başarısının ölçülmesinde de kullanılabilir. Bir diğer ifade ile 
yönetsel etkinliğini de değerlendirmede kullanılır. Bu gerçek, güvenilir ve doğru bilgilerin kullanılması durumunda 
firma kültürü ve anlayışını değiştirir. Firma yönetimi böylece dikkatini hem firma içi performansa hem de firma dışı 
performansa yönlendirir. Bunun sonucu firmanın finansal faaliyetleri ve fınansal yapısı, firma amaçlarıyla uyumlu lıale 
ohnayacaktır0^ kUİlaniml baŞta °lmak özere Wm faaliyetier dikkatle izleneceği için barca batıklık söz konusu

I2İ7ayeırİH sermaye’ maddİ sermaye ve entelektüel sermaye olmak üzere üç değişik açıdan

'!'4'ri; < "t birlikte dikkate ahnm.sıyla belirlenebilmektedir. Ancak
«■*? ^ b» kavram .„r.k bi,gi se,mafisi „ da d.ha genel ifadey Ç 

başarısızlığa iten birçok faktörün önüne hil§ elcte(iır- Çünkü firmanın başarısını etkileyen yani başarılı kılan ya
d.L fii,„ içZÎİCnaTIp gKîSıi'f T'1?»1 S*™»' Bugün bilgi he, çeydic B.

çıkmıştır. Çünkü firmalar sorumluluk acıLdan ° kkaır kaybl gerekse borca batıklık açısından da birinci sıray

e iti t rU(Sm^yaSal yönde" özellikle Sa lacak ,,0 ,bU Çahşmada fi™a»>" en büyük ortağ. olan ka
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