





2023/1. Donem Yeminli Mali Miisavirlik Siavi

Finansal Yonetim
7 Haziran 2023 Carsamba — 18.00 - 20.00 ( 2 Saat )

SINAV KOMiISYONU CEVAPLARI
Cevap 1-

Donemsel esit taksit tutar1 asagidaki formiile gore hesaplanir.

Formiilde;

A taksit tutarini

P: baslangigta cekilen tutar1 veya kredi tutarini
r: vergi dahil faiz oranini ve

n: vadeyi

gostermektedir.
Buna gore

Esit taksit tutar1  =100.000 x [(1+0,08)* x0,08] / [(1+0,08)*-1]
=100.000 x (0,1088 / 0,3605)

=100.000 x 0,3018
=30.180
olacaktir.
Donem Basi Aniiite Odenecek Odenecek Do6nem Sonu

Yil Anapara Borcu (Esit Taksitler) Faiz* Ana Para** Anapara Borcu***
1.YIL 100.000 30.180 8.000 22.180 77.820
2.YIL 77.820 30.180 6.226 23.954 53.866
3.YIL 53.866 30.180 4.309 25.871 27.995
4.YIL 27.995 30.180 2.240 27.940 0

* (Donem Bas1 Anapara Borcu X Faiz Orani) olarak hesaplanmustir.
*#* (Esit Taksitler — Odenecek Faiz) olarak hesaplanmustir.
*** (Donem Bas1 Anapara Borcu — Odenecek Anapara) olarak hesaplanmistir.

Cevap 2 -

Her bir finansman kaynaginin agirlikli maliyeti=

(Vergi Sonras1 Maliyet x Finansman Kaynagimin Toplam Kaynaklar I¢indeki Agirhig)
Formiiliine gore hesaplanir.

Vergi Sonras1 Maliyet = Vergi Oncesi Maliyet x (1 — Vergi Orani1) olarak hesaplanur.
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Sermaye ile finansmanin hesaplamasinda vergi avantaji s6z konusu olmayacagindan vergi dncesi ve
sonrast maliyet birbirine esit olacaktir.

Buna gore Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti asagidaki tabloda gosterildigi gibi hesaplanacaktir.

Finansman Vergi Oncesi | Vergi Sonrasi Toplam Finansman Kaynaginin

Kaynag (TL) Maliyet Maliyet Kaynaklar Agirhkh Maliyeti**
ynag y y Icindeki Agirhgr™ & ye

Kisa Vadeli 4 454 000 | 1506 12% 20% 0,0240

Krediler

Uzun Vadeli 1, 54 000 | 2506 20% 30% 0,0600

Krediler

Oz sermaye 2.500.000 | 30% 30% 50% 0,1500

Toplam 5.000.000 100% 0,2340 = 9%23,40 AOSM

* (Finansman Kaynaginin Tutar1 / Toplam Kaynaklar Tutar1) x 100 olarak hesaplanmuistir.
*% (Vergi Sonras1 Maliyet x Toplam Kaynaklar Igindeki Agirlig1) olarak hesaplanmustr.

AOSM =0,024 + 0,06 + 0,15
=0,234
= %23,40

Cevap 3 -

a- Alis/Satis kurlarinin hesaplanmasi

Doviz piyasalarinda piyasa ekranlarinda yer alan tek bir paritenin aksine aslinda iki tane parite yer alir:
Doviz alis ve doviz satis kurlar1 (Gosterim kolaylig1r nedeniyle bu paritelerden sadece birisi piyasa
ekranlarinda gosterilir)

Bankalar ya da doviz biirolar1 miisteriye bir yabanci parayi satacaklari zaman doviz satis kurunu,
alacagi zaman ise doviz alis kurunu kullanir. Piyasalarda bu durum banka yiiksekten satar (yiiksek olan
parite — satis kuru) diistikten alir (diistik olan parite - alig kuru) seklinde ifade edilir.

Ornegin; Dolar TL alis kurunun 18, satis kurunun 19 oldugu piyasada bankaya gidip dolar almak
istediginiz zaman banka size 19 liradan dolar satacak ancak bankadan ¢ikmadan vezneye doner ve
aldiginiz dolar1 yeniden bankaya satmak istediginiz zaman banka az 6nce 19 liradan sattig1 dolar1 18
liradan geri alacaktir.

Buna gore;

Bu soruda biz su iki degeri aramaktayiz:

Yetkili banka ve/veya doviz biirosu Bir Avro’yu kag Japon Yeni’ne alir (EUR/JPY Alis Kuru) ve Bir
Avro’yu kag Japon Yenine satar (EUR/JPY satis kuru)?

Bu iki sorudan ilki olan “Yetkili banka ve/veya doviz biirosu bir Avro’yu ka¢ Japon Yeni'ne alir?”
sorusunu iki agamal1 olarak soyle yanitlayacagiz:
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(a) Banka bir Avro alip kag Amerikan Dolar1 verir, (b) banka bu verdigi Amerikan Dolarin1 aldiginda
ka¢ Japon Yeni vermistir? Bu iki kademeli ¢6ziim asagida gosterilmistir.

1 EUR/USD 1,1 -1,2 oldugu i¢in banka 1 euro alir ve 1,1 dolar verir.
USD/JPY 135-140 oldugu igin, bir Amerikan Dolar1 alip 135 Japon Yeni veren banka 1.1 USD
aldiginda

=1,1x135

=148,5 JPY (Japon Yeni) verir. Yani 1,1 Amerikan Dolarin1 alan banka 148,5 Japon Yeni verir.

Ozetlemek gerekirse bankaya 1 Euro verdiginizde 1,1 Dolar alirsimz. Aldigimiz 1,1 dolari tekrar
bankaya verdiginizde 148,5 Japon yeni alirsmmiz. O halde 1 Euro’yu bankaya verdiginizde ve
karsiliginda Japon yeni istediginizde banka size 148,5 Japon Yeni verecektir. EUR/JPY alis kuru 148,5
olacaktir.

“Yetkili banka ve doviz biirosu bir Avro’yu kag¢ Japon Yeni’'ne satar?” sorusunu da iki asamali olarak
sOyle yanitlayacagiz:

(a) Banka bir Avro’yu verip kag Amerikan Dolari alir, (b) banka bu elde ettigi Dolar1 verip kag Japon
Yeni alir? Bu iki kademeli ¢6ziim de asagida gosterilmistir.

EUR/USD 1.1-1.2 oldugu i¢in, banka bir Avro satar 1.2 USD alir.

USD/JPY 135-140 oldugu igin, bir Amerikan Dolar1 verip 140 Japon Yeni alan banka 1.2 USD verir
ve

=1,2x140

=168 JPY alir. Yani 1,2 Amerikan Dolarii 168 Japon yenine satar.

Ozetlemek gerekirse bankanin size 1 Euro satmas1 icin 1,2 Dolar vermeniz gerekir. Fakat elinizde dolar
yok Japon yeni var. Bankanin size 1,2 Dolar satmasi i¢in ise168 Japon Yeni vermeniz gerekir. O halde
banka size 1 Euro’yu ancak 168 Japon yeni verirseniz satacaktir. EUR/JPY satis kuru 168 olacaktir.

Sorunun Dogru Oranti Kurularak Coziimii:

Alis Fiyatlar1 tizerinden
1 Euro => 1.1 Dolar ve 1,1 Dolar (1,1 x 135=) 148,5 Yen ise
1 Euro 148,5 Yen Olur (p=q ve g=r ise p=r olur)

Satis Fiyatlar1 Uzerinden
1 Euro 1.2 Dolar ve 1,2 Dolar (1,2 x 140=) 168 Yen ise
1 Euro 168 Yen Olur (p=q ve g=r ise p=r olur)

Matematiksel Anlatim/Céziim:

EUR EURXUSD
JPY  USB” JPY

Als I¢in;
EUR _ 11x135=1485
JPY
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Satis Igin;

EUR _ 12 x 140 = 168
JPY

b- Kar/Zarar Hesaplamast

Sube miidiiriiniin sirket alacagini yen cinsinden tahsil etmesi durumunda sirket kasasina 150.000 Yen
gegecektir. Sirket finansal tercihini Euro olarak yaparsa (yani elinde Euro tutacaksa) tahsil ettigi yenleri
satip Euro alacaktir. Mevcut kurlar {izerinden 150.000 Yen verecek ve karsiliginda
(150.000/168=)892,86 Euro alabilecektir. Halbuki miisteriden alacagini Euro olarak tahsil edebilseydi
sirketin eline 1.000 Euro gegecekti. Bu nedenle degerlendirme Euro cinsinden yapildiginda alacagim
Euro yerine yen olarak tahsil etmek 107,14 Euro zarar ettireceginden sube miidiirii miisterinin teklifini
kabul etmemelidir.

Ote yandan sirket alacagimi Euro cinsinden tahsil etmesi durumunda sirket kasasina 1.000 Euro
gegecektir. Sirket finansal tercihini Yen olarak yaparsa (yani elinde yen tutacaksa) tahsil ettigi Euro’yu
satip piyasadan yen alacaktir. 1000 Euro karsiliginda piyasadan 148.500 (1000 * 148,5) Yen
alabilecektir. Halbuki miisterinin teklifini kabul etmesi durumunda ise eline 150.000 Yen gececekti.
Bu nedenle degerlendirme Yen olarak yapildiginda alacagi euro yerine yen olarak tahsil etmek 1500
Yen daha Kkarli olacagindan sube miidiirii miisterinin teklifini kabul etmelidir.

Cevap 4 -
a)

Ekonomik Siparis Miktari, stok bulundurma maliyeti ile siparis verme maliyetinin en az
oldugu noktadir. Bagka bir ifade ile Ekonomik Siparis Miktar1, isletme stokunun saklama /
bulundurma maliyeti ile siparis verme maliyetinin kesistigi noktadaki stok miktarini ifade
eder. Bu kesigsme noktasi yani Ekonomik Siparis Miktar1 (ESM) asagidaki formiile gére
hesaplanir:

Ekonomik Siparis Miktar1

Toplam Talep

Bir Siparisi Agmanin Maliyeti

Bir Birim Stok I¢in Yillik Bulundurma Maliyeti

O TV OO

Olarak tanimlandiginda

ESM=,/2x(PxD)/C

Olacaktir.

Sorudaki verilere gore;

D : 1.000.000 adet

P : 5.000TL
C : 4TL
Olduguna gore;
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ESM yani Q=,/(2x1.000.000x5000) /4

Q=+/2.500.000.000

0= 50.000 adet olacaktir.

b)

Sorunun a sikkinda ekonomik siparig miktar1 50.000 adet olarak hesaplanmistir. Ekonomik
siparis miktarinin dogru olarak c¢alismasi i¢in bazi varsayimlar bulunmaktadir ve bu
varsayimlarin basinda siparis miktarma gore alis maliyetlerinin degismedigi varsayimi
gelmektedir. Siparis miktarina gore alis maliyetlerinin degismesi durumunda toplam
maliyetlerin en diisiik oldugu siparis miktar1 asagidaki sekilde hesaplanacaktir.

H | Siparis Adedi
esaplamanin
Aciklama v . . 20001- 50000
Gosterimi 20.000 alt 50000 arasi iistii
Toplam Talep D (Veri) 1.000.000| 1.000.000| 1.000.000
Bir Siparisi A¢gmanin Maliyeti P (Veri) 5.000 5.000 5.000
Bir ]_31r11_n Stok I¢in Yillik Bulundurma C (Veri) 4 4 4
Maliyeti
Siparis Sayisi S (Veri) 50 20 10
Her Bir Sipariste Talep Edilecek Miktar (Q) =D/S 20.000 50.000 100.000
Yillik Toplam Siparis Maliyeti =SxP 250.000 100.000 50.000
Yillik Elde Bulundurma (Stok) Maliyeti =CxQ/2 40.000 100.000 200.000
Siparis ve Stok Maliyeti Toplami =(SxP)+(CxQ/2) 290.000 200.000 250.000
Miktar indirimine gore alis fiyati F (Veri) 49 48 47
Al Maliyeti (Toplam/Tim Siparisler =FxD 49.000.000| 48.000.000 | 47.000.000
Toplami)
:/I"a‘}};:t‘iiwahyeﬂer (Ahg+Siparig+Stok =(SXP)+(CxQ/2)+(FxD) | 49.290.000 | 48.200.000 | 47.250.000

Yukaridaki tabloya gore toplam maliyetlerin en diisiikk oldugu siparis sayis1 10 adet olacaktir.

Cevap 5 —

Kredi degerleri ve vadeleri farkli bircok senet yerine ortak vadeli yeni bir senet diizenlenmek
istendiginde i¢ 1skontoya gore yapilacak hesaplamada vade giin olarak belirtilmis ise hesaplama

asagidaki sekilde yapilacaktir.

C C, C,

= + .+
360+nt 360+n,t 360+n,t

C

1

360+1,t

Sorudaki veriler formiile uyarlanirsa

C1=30000 nl=30gin t=0,40 n=180 giin
C2=25000 n2=50 giin
C3=40000 n3=90 giin

C/(360 + 180*0,4) = 30.000/(360 + 30*0,4) + 25.000(360 +50*0,4) + 40.000(360 + 90*0,4)
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C/432= 30.000/372 +25.000/380 + 40.000/396
C/432= 80,65 + 65,79 + 101,01

Cl432= 247,45

C=247,45* 432

C yani yeni senedin kredi degeri 106.898,44 TL olacaktir.
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