





SINAV KOMiISYONU CEVAPLARI

CEVAP 1-
a) Spontan finansman kaynaklari;

1- Ticari borglar: Mal ve hizmet aliminin vadeli yapilmasiyla satici tarafindan aliciya finansman
saglanmaktadir. Bu tiir vadeli alista iskonto olup olmadig1 dnem kazanmaktadir.

2- Miisteri avanslar1 ve pesin tahsilatlar: Mal ve hizmet sunulmadan mal veya hizmet bedelinin
tamami veya bir kisminin tahsil edilmesi durumunda mal veya hizmet satilacak isletme tarafindan
finansman saglanmaktadir.

3-Odenecek vergi ve diger yiikiimliiliikler: Vergi, sosyal giivenlik kesintileri gibi bazi tahsilatlar
isletme tarafindan belirli bir siire sonra devlete ddendiginden tahsil ve ddeme zamani arasinda
isletmeye finansman saglanmaktadir. (7,5 Puan)

b) Varant, elinde bulunduran kisiye, dayanak varligi ya da gostergeyi onceden belirlenen bir
fiyattan belirli bir tarihte veya belirli bir tarihe kadar alma veya satma hakki veren ve bu hakkin kaydi
teslimat ya da nakit uzlasi ile kullanildig1 menkul kiymet niteligindeki sermaye piyasasi aracini ifade
eder.

Varantlar, yatirnmcilara sermaye piyasalarinda bircok uygulama alani yaratmaktadir. Yatirimeilar
mevcut pozisyonlarina varantlar aracilig ile koruma amacl islemler yapabildikleri gibi risk profili
yiiksek yatirimcilar kaldiragtan fayda saglayabilirler. Portfoy cesitliligi ise bir diger kullanim alani
olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Piyasalarin her iki yonii i¢in de pozisyon almay1 kolaylastirdigi gibi
dayanak varlig1 birden ¢ok enstriimani kapsayan varantlarda yatirimcilara komisyon bazinda avantaj
saglamaktadir.

Varant satin alan yatirimci 6dedigi bedel (prim) karsiliginda bir dayanak varligi degil, o dayanak
varlig1 alma ya da satma hakkin1 satin alir. Varantlar, yatirimcisina hisse senetlerinin sagladig: haklari
saglamaz.

Opsiyonlarla karsilastirildiginda, opsiyonlar iki taraf arasinda yapilmis s6zlesmelerdir. Varantlar
ise menkul kiymet niteligindeki sermaye piyasasi araci, daha agik bir ifadeyle opsiyon sézlesmelerinin
menkul kiymetlestirilmis halidir.

BIST’de Kurumsal Uriinler Pazari altinda yer alan Varant Pazari’nda, “piyasa yapicili gok fiyat-
stirekli miizayede sistemi” ile islem goriir. Bu yontemde her bir varantta gorevli olan bir piyasa yapici
tiye alig-satis kotasyonu verir ve liyeler s6z konusu varant i¢in alig-satis emirlerini iletirler. (7,5 Puan)

c) Akreditif bir bankanin sarta bagli 6deme garantisi olarak tarif edilebilir. Akreditif bankanin
Odeme taahhiidii ile satis bedelinin 6denmesini teminat altina almasi ve finansman kolaylig1 saglamasi
itibariyle en fazla ihracatciya yararli bir 6deme seklidir. Alict ve satict arasinda ¢ikma olasilig1 olan
anlagsmazliklar1 en aza indirmesi dolayisiyle uluslararasi ticarette yaygin olarak kullanilmaktadir.

Akreditif, alicinin bankasina verdigi talimata dayanarak o bankanin yabanci iilkedeki muhabiri
aracilif1 ile lehdara, belirlenen vesaikin saptanan siire i¢inde ibrazi karsiliginda tarif edilen sekilde
O0deme yapilacagina dair verdigi yazili bir taahhiittiir.

Akreditifte 6ddeme mala veya hizmete degil sadece ibraz olunan vesaike istinaden yapildigindan bu
o0deme sekline Vesikali Kredi (Documentary Credit) de denilmektedir.

Akreditiflerde en az 4 taraf vardur:

i. Amir (Applicant): Ithalatc1 firma

i1 . Amir Banka (Issuing Bank): Akreditif acan banka

i1 . Lehdar (Beneficiary): Satici firma

iv. Ihbar/Teyit eden banka (Advising/Confirming Banks): Akreditifin acildigini lehtara ihbar/teyit
eden banka
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Akreditifde genellikle iki banka vardir. Akreditif kiisat eden banka (Issuing Bank) alicinin
bankasidir. Ikinci banka, saticinin memleketindeki akreditifi ihbar eden (Advising Bank) bankadir. Bu
banka sadece ihbarla yiikiimlii ise bu hususu akreditif ihbar ederken saticiya bildirir. Ayrica bu banka
akreditifi teyit ile de yiikiimlii ise teyit eden banka (Confirming Bank) gorevini de yapar.

Amirin talebi ve verdigi talimat {izerine amir banka diizenledigi akreditif mektubunu lehdarin
tilkesinde bulunan muhabirine géndererek lehtara ihbar veya teyit etmesini talep eder.

Amir banka tarafindan diizenlenen akreditif kiisat mektubunda ¢ok ¢esitli ve yapilan islemler
kapsayan detay bilgileri (Akreditifin sekli, numarasi, Amirin ismi, Lehdarin ismi vs) kapsar.

Satin alinan mallarmn ithali i¢in gerekli belgeler akreditifde ibraz edilecek vesaik kapsaminda
belirtilir. Bu belgeler; Ticari belgeler, resmi belgeler, tasima belgeleri, sigorta belgeleri, finansman
belgeleridir.

Satic1 tarafindan, lehine agilan akreditifin alic1 ile yapilan satis sézlesmesine uygun oldugu
goriildiikten sonra mallarin sevkiyati yapilarak, akreditifte istenilen, uygun vesaik ihbar eden bankaya
ibraz edilerek akreditifde ongoriilen 6deme metoduna ve rambursman sekline gore vesaik bedeli tahsil
edilir.

CEVAP 2-
Planlanan Yatirim Projesinin Tutar1 5.000.000 TL
Planlanan Projenin Omrii 5Y1l
Uretilecek Uriiniin Birim Degisken Maliyeti 8.000 TL
Uretilecek Uriiniin Birim Satis Fiyati 10.000 TL
Uretilecek Uriiniin Yillik Satis Miktar1 3.000 Adet
Planlanan Sabit Maliyet 3.000.000 TL
Vergi Orani % 20

a) 5 yil dmrii olan projede, yatirim tutari olan 5 milyon TL’nin 5 y1l igerisinde esit olarak geri
aliabilmesi i¢in vergi sonrasi en az 1 milyon TL net kar kalmas1 gerekmektedir. Buna gore;
1 milyon /(1-Vergi orani) = 1 milyon /0,80 = 1.250.000 TL vergi 6ncesi kar elde edilmesi
gerekmektedir.
Her yil icin = 3 milyon sabit maliyet + 1.250.000 = 4.250.000 TL i¢in basa bas satis diizeyinin

hesaplanmas1 gerekir. Buna gore;
3.000.000+1.250.000_

1-(8.000/10.000)
geri kazanacaktir. (10 Puan)

Buna gore: 21.250.000 TL lik yillik satis diizeyinde isletme yapilacak yatirimi

b) Yatirimin firsat maliyeti dikkate alinmasi gerektigi durumda ise, her yil i¢in elde edilmesi gereken
nakit akimin net bugiinkii degerlerinin bulunarak hesaplanmas: gerekmektedir. Oncelikle iskonto
oran1 % 20 ise; buglinkii deger antiite faktoriiniin bulunmasi gerekmektedir.

(1+Iskonto oran)t-1 _ (1+0,2)3-1 _
(1+iskonto orant)txiskonto orant (1+0,2)5x0,2

2,99

5 milyon /2,99 = 1.672.240 TL vergi sonrasi net kar elde edilmesi durumunda yatirimin firsat
maliyeti dikkate alinarak yatirim tutar1 geri kazanilacaktir. Bu durumda her yil i¢in basa bas satis
hasilat1 i¢in;

1.672.240/0,8= 2.090.000 TL

Incek Kizilcasar Mahallesi 2669 Sokak No: 19 Golbas1 — ANKARA Tel : 0 (90) (312) 586 00 00 (Pbx) Fax: 0 (90) (312) 586 00 11 - 18
http://www.turmob.org.tr



3.000.000+2.090.000
1-(8.000/10.000)
yatirim geri kazanilacaktir. (15 Puan)

=25.540.000 TL her y1l hasilat elde edildiginde firsat maliyeti dikkate alinarak

CEVAP 3:a)
Sirketin 2019 dénem sonu kaynaklarinin (Pasif) Toplami 1.200.000 TL
Ilave kaynak ihtiyaci 200.000 TL
2020 kaynaklar1 toplami1 (Aktif toplami) 1.400.000
2019 Dénemi Faiz ve Vergi Oncesi Kazang Diizeyi (FVOK/Aktif Toplami) % 25
2020 Dénemi Faiz ve Vergi Oncesi Kazanci (FVOK/Aktif Toplami1 = %25) 350.000 TL
Hisse Senetlerinin Piyasa Degeri 25TL
Vergi Orani % 20
1. Segenek 2. Segenek

Faiz ve Vergi Oncesi Kazang 350.000 350.000

Odenecek Faiz (01.01.2019 ihrag tarihli tahvil igin; (anapara | 45.000

300.000 * 0,15) = 45.000

Odenecek Faiz (01.01.2019 ihrag tarihli tahvil igin; (anapara 81.000

300.000 * 0,15) = 45.000 ve

(200.000 * 0,18 )= 36.000 ise toplam = 81.000

Vergi Oncesi Kar 305.000 269.000

Vergi 61.000 53.800

Net Kar 244.000 215.200

Hisse Senedi Sayisi : 20.000 adet + (200.000/25=8.000 adet) | 28.000 adet 20.000 adet

= 28.000 adet

Hisse Basina Kar=244.000/28.000 8,71 10,76

Hisse basina kara gore tahvil ihrag edilmelidir. (10 Puan)

b) Iki secenek icin hisse bagina karin esit olacag1 faiz ve vergi dncesi kar asagidaki formiile gore

hesaplanacaktir.
1.Segenek = 2.Segenek
(Faiz ve Vergi 0.Kar—0.Faiz)*(1-vergi orant) _ (Faiz ve Vergi 0.Kar—0.Faiz)*(1-vergi orant)

Hisse senedi sayist
Faiz ve vergi dncesi kara X dersek;

(X-45.000)¥(1-0,2) _ (X—81.000)*(1—0,2)

Hisse senedi sayist

0,8 X—36.000 _ (0,8 X—64.800)

28.000 20.000 28.000

16.000X — 720.000.000 = 22.400X — 1.814.400.000
6.400 X = 1.094.400.000
X =171.000 TL

(15 Puan)

20.000
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CEVAP 4:

a) I-) Efektif Faiz: Bir y1ldan daha kisa bir siire i¢inde y1l cinsinden ve bilesik faiz ile birlikte saglanacak
olan faizin oramidir. 12 ay1 asmayacak sekilde vadeli olan bilesik faizle hesaplanarak senelik bir oran
sonucunda hesaplanir.

Ii-) Gosterge Faiz: Vadesine iki yil kalmis, ti¢ veya alt1 ayda bir kupon 6demesi olan devlet tahvilleri
arasinda en ¢ok igslem goren (veya son ii¢ islem giinii i¢cinde en ¢ok islem goren) devlet tahvilinin
faizidir. Tanimdan da anlasilacagr gibi gosterge faiz olarak kabul edilen belirli bir tahvil
bulunmamaktadir.

iii-) Reel Faiz: Reel faiz, nominal faiz oranindan enflasyon oraninin arindirilmasiyla bulunur. Yani
gercek faizdir. Ornegin enflasyon orami yiizde 10 , mevduat faizi oranmniz da yiizde 10 ise gercek faiz
sifirdir.

iiii-) Temerriit Faizi: Temerriit faizi bor¢lunun, vadesinde para borcunu ifa etmemesi dolayisiyla
geciktigi miiddet icin alacakliya 6demesi gereken faizdir. Aksine sdzlesmede hiikiim yoksa temerriit
faizi, vadenin bitiminden ve belli bir vade yoksa ihtar giiniinden itibaren islemeye baslar.

(10 Puan)

0,24

4
b) Efektif Faiz Orant: (1+ 22%)'-1=0,2624 (5 Puan)

(1+K)™-1 _ (1+0,15)*-1
(1+k)"+k  (1+0,15)%%0,15

) Taksitin bugiinkii degeri formiilii = =2,858

k=Faiz oranmi, n=Taksit sayisi
300.000/ 2,858 = 104.968,50 TL bir taksitin tutar
104.968,50 x 4 =419.874,03 TL toplam 6denecek tutar.

(10 Puan)
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