TURKIYE SERBEST MUHASEBECT MALI MUSAVIRLER
VE YEMINLI MALI MUSAVIRLER ODALARI BIRLIGI
(UNION OF CEAMEBERS OF CERTIFIED PUBLIC ACCOUNTANTS OF TURKEY)

m TURMOB

2019/3. Dénem Yeminli Mali Musavirlik Sinavi
Finansal Yénetim
18 Aralik 2019 Carsamba — 18.00 - 20.00

Uyar: Cevaplama 8ncesi, sorularda eksik sayfa ya da basim hatasi bulunup bulunmadigim kontrol
ediniz ve gerektiginde sinav gorevlilerine bagvurunuz.

SORULAR
Not: Tiim sorular i¢cin yapilacak hesaplamalarda bir yil 360 giin kabul edilecektir.

SORU 1- (B) Ltd.Sti.’nin agagidaki bilgileri dogrultusunda isletme sermayesi devir hizi yontemine
gore sirketin gelecek y1l igin net igletme sermayesi gereksinimini hesaplaymiz. (15 puan)

Ortalama stokta kalma siiresi 25 glin
Alacaklar i¢in ortalama tahsilat siiresi 45 giin ﬂ
Borglar igin ortalama ddeme stiresi 35 giin
Sirketin kasa ve banka hesabinda kag giinliik ddemelerini 2 giin
karsilayacak tutarda nakit tutacagi

Gelecek yil igin tahmini satiglarin maliyeti 250.000.000-TL

SORU 2- (A) A.$.’nin agagidaki bilgileri dogrultusunda;
a) Isletmenin dénen varliklar toplamini hesaplayiniz. (7 puan)
b) isletmenin stoklarmm ortalama stokta kalma siiresini hesaplayiniz.
(Meveut stok diizeyi, ortalama stok diizeyi olarak kabul edilecektir.) (7 puan)
¢) Isletmenin ticari alacaklarinin ortalama tahsil siiresini hesaplayiniz. (4 puan)
d) Isletmenin ortalama etkinlik siiresini (nakit dongti siiresini) hesaplaymiz. (12 puan)

Net satiglar (Tamami kredili) 250.000.000-TL
Satiglarin maliyeti 180.000.000-TL
. Siirekli (devamli) sermaye 55.000.000-TL
Ticari alacaklar (Ortalama) 16.500.000-TL
_Ticari borglar (Ortalama) 17.000.000-TL
Kredili aliglar toplami 170.000.000-TL
Aktif devir hiz 25
Cari oran 122
Asit-test orani
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TURMOB

TURKIYE SERBEST MU'HASEBECI MAaLf N[U$K\u" IRLER
VE YEMINLi MAL{ MUSAVIRLER ODALARI BIRLIGI

(UHIGK OF CHAMBERS OF CERTIFIED FUBLIC ACCOUNTANTS OF TURKEY)

SORU 3- (D) isletmesinin, faiz ve vergi &ncesi kérlarindaki % 5 oranindaki bir degisim, pay basina
karlarinda (veya net kirinda) % 7,5 oraninda; satiglarindaki % 4 oranindaki bir degisim ise faiz ve
vergi oncesi kérlarinda % 7 oraninda bir degisime neden olmaktadir. Bu igletmenin, satislarindaki %
6 oranindaki bir degisim, pay basina kérlarinda (veya net kérinda) % kag oraninda degisime neden
olur? Hesaplaymiz. (15 puan)

SORU 4- Piyasa faiz oramin %10 oldugu kosulda, agagidaki ii¢ senedin yerine 4 yil vadeli bir senet
verilirse (senetler birlestirilirse); vadesine 4 yil kalan birlestirilmis senedin nominal degeri kag TL
olmahdir? Hesaplaymz. (20 puan)

Senetler | Senetlerin Vadelerine Kalan Siire | Senetlerin Nominal Tutarlar: (TL)
K Senedi 1 Yil 2.100.000
L Senedi 2 Yil 1.200.000
M Senedi 3 Y1l 4.100.000

SORU 5- a) Yiilik iiretim kapasitesi 100.000 birim olan (B) igletmesi, iiretimde birim bagina 100-TL
degisken maliyete katlanmaktadir. Urliniin birim satig fiyati 200-TL olup, sabit maliyetler toplami
4.000.000-TL'dir. isletmenin basabas noktasi iiretim diizeyini hesaplayiniz. Ayrica, igletme, tiretim
kapasitesinin %35 fazlasl ile iretim yapmasi ve tiim iirettiklerini satmasi durumunda ne kadar kar elde
eder? Hesaplayiniz. (Uretim kapasitesinin asilmasi nedeniyle sabit maliyetlerde bir artis
olusmamustir.) (10 puan)

b) B iilkesindeki bir kisi, sahip oldugu 5.000.000 ABD dolarim1 %3 faiz oraniyla dolar
mevduati olarak B iilkesinde degerlendirebilmektedir. TL/Dolar kurunun 5,70 ol ugu bir tarihte
Tiirkiye’de TL mevduata yillik %11 faiz 8denmektedir. Bu kisi, elindeki dolar1 5,70 kurundan TL’ye
cevirerek; Turkiye’de 1 yil vadeli TL mevduat hesabinda degerlendirip, elde edecegi faiz ve
anaparayt bir yil sonra dolara gevirerek, B iilkesinde saglayabilecegi kazangtan daha fazla
kazanabilecegini diisinmektedir.

Ancak 1 yil sonra TL/Dolar kurunda meydana gelebilecek artiglar nedeniyle ortaya
¢tkabilecek kur riskinden korunmak iizere, plamin uygulamaya koyacag tarihte 1 yil vadeli forward
sdzlesmesi yapmay1 planlamaktadir.

Bu kisinin, Tiirkiye’de TL mevduati tercih etmesi nedeniyle zarar etmemesi igin (bagabagi
yakalayabilmek igin) planlanan forward sézlesmesindeki kur ne olmalidir? Hesaplaymiz. (Vergiler
vb. ihmal edilmektedir.) (10 puan)

e A /\N/y/M%
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SINAV KOMiSYONU CEVAPLARI

CEVAP 1-
Isletme Sermayesi Devir Hiz1 = 360 = 360 = 9,73
25+45+2-35 37
Net Isletme Sermayesi Gereksinimi = 250.000.000 = 25.693.731 TL
9,73

(15 puan)

CEVAP 2- a) isletmenin net satislar1 250.000.000-TL ve aktif devir hiz1 2,5 ise;
Aktif devir hizi= Net satislar / Aktif toplami seklinde hesaplandigindan,
Aktif toplami= 250.000.000 / 2,5=100.000.000-TL olmalidir.
Isletmenin siirekli sermayesi (Uzun Vadeli Yabanci Kaynak + Ozkaynak)= 55.000.000-TL ve
Aktif Toplami (=Pasif Toplam1) =100.000.000-TL ise,
bu isletmenin Kisa Vadeli Yabanci Kaynak toplami (KVYK)=(100.000.000-55.000.000) =
45.000.000 TL olacaktir.
Cari Oran= Dénen Varliklar/KVYK seklinde hesaplanmaktadir.
Sorudaki isletmenin cari oraninin 1,2 oldugu belirtildigine gore,
Donen Varliklar /45.000.000 = 1,2 ise; Donen Varliklar=54.000.000-TL olacaktur.
(7 puan)
b) Asit-Test Orani= (Donen Varliklar-Stoklar)/KVYK seklinde hesaplanmaktadir.
Sorudaki isletmenin asit-test oraninin 1 oldugu belirtildigine gore,
Asit-Test Orani= (54.000.000 - Stoklar)/45.000.000=1 ise, Stoklar=9.000.000-TL olacaktir.
Satiglarinin Maliyeti 180.000.000 TL ve stoklar1 (ortalama stok olarak kabul edilecektir) 9.000.000
TL ise,
Stok Devir Hizi= Satiglarin Maliyeti / Ortalama Stok= 180.000.000 / 9.000.000 = 20 kez olacaktir.
Stok devir hiz1 20 ise,
Ortalama Stokta Bekleme Siiresi= 360 giin/Stok Devir Hizi= 360 giin/20= 18 giin olacaktir.
(7 puan)
c) Alacak Devir Hizi= Net Satiglar / Ortalama Ticari Alacaklar
=250.000.000 /16.500.000=15,15 kez olacaktir. Alacak devir hiz1 15,15 ise,
Ortalama Alacak Tahsil Siiresi= 360 giin/Alacak Devir Hizi= 360 giin/15,15=23,76 giin olacaktir.
(4 puan)

d) Bor¢ Devir Hizi= Kredili Alislar / Ortalama Ticari Borglar = 170.000.000 /17.000.000 = 10 kez
olacaktir. Bor¢ devir hiz1 10 ise,
Ortalama Bor¢ Odeme Siiresi= 360 giin/Bor¢ Devir Hizi= 360 giin/10=36 giin olacaktur.

Ort.Etkinlik Suresi (OES)=0Ort.Stokta Kalma Siiresi + Ort.Tahsilat Stiresi — Ort.Bor¢ Odeme Siiresi
OES =18 + 23,76 -36 = 5,76 gln.
(12 puan)
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CEVAP 3- Bu soru, kaldirag dereceleri ile ilgili olup, cevap icin bilesik kaldirag derecesinin
hesaplanmas1 gerekmektedir.

Isletmenin faiz ve vergi dncesi karlarindaki % 5 oranindaki bir degisim, pay basina karlarmi
(veya net karin1) % 7,5 oraninda degistiriyorsa; bu isletmenin finansal kaldira¢ derecesi 1,5°dir.

Isletmenin satislarindaki % 4 oramindaki bir degisim, faiz ve vergi oncesi karlarmi % 7
oraninda degistiriyorsa; bu isletmenin faaliyet kaldiraci derecesi 1,75’tir.

Bilesik kaldirag derecesi; satiglarindaki % degisimin, pay basina karlarinda (veya net karinda)
% kag oraninda degisim doguracagini gosteren bir risk katsayisidir. Bilesik kaldirag derecesi, faaliyet
kaldirac1 derecesi ile finansal kaldira¢ derecesinin ¢arpimi seklinde hesaplanabilir.

Soruda verilen isletmenin faaliyet kaldiract derecesi 1,5 ve finansal kaldirag derecesi 1,75
olduguna gore bu isletmenin bilesik kaldirag derecesi 1,5x1,75=2,625"tir.

Bilesik kaldirag derecesi 2,625 olan bir isletmenin, satiglarindaki % 6 oranindaki bir degigim,
pay basina karlarinda (veya net karinda) satiglardaki degisimin 2,625 kati1 oraninda bir degisime
neden olacagindan (% 6 x2,625 = %15,75), pay basina karlarda (veya net karda) %15,75 oraninda bir
degisim olacaktir. (15 Puan)

CEVAP 4- Birlestirilmis senedin nominal degeri, asagida gosterildigi gibi; soruda belirtilen 3 adet
senedin bugiinkii degerinin toplami1 bulunup, daha sonra bu toplam bugiinkii degerin 4. yilin
sonundaki gelecek degeri hesaplanarak elde edilir:

3 Senedin Degeri = 2.100.000 + 1.200.000 + 4.100.000
(1+0,10)'  (1+0,10)>  (1+0,10)*

3 Senedin Degeri = 2.100.000 + 1.200.000 + 4.100.000
1,10 1,21 1,331

3 Senedin Degeri = 1.909.090,91 + 991.735,54 + 3.080.390,68 = 5.981.217,13-TL

Birlestirilmis Senedin Nominal Degeri = 5.981.217,13 x (1 + 0,10) *=8.757.100,00-TL
Birlestirilen senedin nominal degeri 8.757.100,00-TL olmalidar.
Sorunun ¢ok sayida, alternatif ¢éziimleri vardir. Dogru uygulanmasi kosuluyla, diger ¢6ziim yollari

da dogru kabul edilmistir. (20 Puan)

CEVAP 5- a)

Basabas noktas1 = Toplam Sabit Maliyet = 4.000.000 = 40.000 birim
(Satis Fiyati-Degisken Maliyet) (200-100)

Kar = 100.000 x1,05 x (200-100) — 4.000.000 = 6.500.000-TL (10 Puan)

b)

Esik Forward Kuru= 1 + Yerel Para Faizi x Cari Kur

1 + Yabanci Para Faizi

Esik Forward Kuru= 1 + %11 x 5,70
1+ %3

Esik Forward Kuru = 1,0776699 x 5,70 =6,14-TL (10 Puan)

Sorunun alternatif ¢éziimleri vardir. Dogru uygulanmasi kosuluyla, diger ¢6ziim yollar1 da dogru
kabul edilmistir.
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