




 

2024/2. Dönem Yeminli Mali Müşavirlik Sınavı 

Finansal Yönetim 

 

SINAV KOMİSYONU CEVAPLARI 

 

 

Not: Toplam puanların hesaplamasında kullanılan/kullanılacak mikro puanlar cevap kâğıdında 

puan verilmesi için istenilen hesaplama / açıklama / ifade ya da cümlenin hemen bitiminde kalın 

yazı sitili ve parantez içinde (… puan) şeklinde belirtilmiştir.  

 

Cevap 1: 

 

Soruda mali tablo analizinde kullanılan oranlara ve mali tablo kalemlerinden ödenmiş sermayeye 

yer verilmiştir. Bu durumda ödenmiş sermayenin kullanıldığı mali tablo analiz oranlarından yola 

çıkarak diğer mali tablo kalemlerinin hesaplanması/bulunması gerekmektedir.  

 
Oran Değer Hesaplama Yöntemi 

Nakit Oranı 0,5 (Hazır Değerler +Menkul Kıymetler) / KVYK (2 Puan) 

Stok Bağımlılık Oranı 0,8 [(KVYK - (Hazır Değerler + Menkul Kıymetler)] / Stoklar (2 Puan) 

KVYK Oranı 0,5 KVYK / Toplam Aktif (1 Puan) 

Öz kaynak Karlılık Oranı  0,125 Öz kaynak / Toplam Aktif (1 Puan) 

Aktif Karlılık Oranı  0,1 Dönem Net Karı /Toplam Aktifler (2 Puan) 

Duran Varlıkların Devamlı 

Sermayeye Oranı  
0,5 

Duran Varlıklar / (Uzun Vadeli Yabancı Kaynaklar + Öz Kaynaklar) 

(2 Puan) 

Stok Devir Hızı Oranı 1,6 Satışların Maliyeti / Ortalama Stok (2 Puan) 

Alacak Devir Hızı Oranı 4 Net Satışlar/Ticari Alacaklar  (1 Puan) 

 

Bilançoya göre öz kaynaklar ödenmiş sermaye ve dönem net karı toplamından oluştuğuna göre 

bilinmeyen dönem karına (DK) dersek aşağıdaki eşitlikler rahatlıkla kurulabilir. 

 

DK / Toplam Aktifler=0,1 eşitliği 

 

Öz kaynaklar = (DK + 200) olduğundan öz kaynak karlılık oranı kullanılarak 

 

(DK + 200) / Toplam Aktifler=0,125 eşitliği  

  

Buradan da aşağıdaki eşitlikler elde edilecektir. 

 

Toplam Aktifler = 10*DK 

Toplam Aktifler = (DK+200)/0,125 (1 Puan) 

 

(DK + 200) /0,125 = 10*DK (Eşitliği Çözersek) 

 

DK + 200 = 1,25 DK 

 

0,25 DK = 200 

 

DK yani Dönem Karı = 200 / 0,25 = 800 TL  (1 Puan) olarak bulunacaktır. 

 

Toplam Aktifler = 10*DK olduğuna göre 

 



 

Toplam Aktifler = 8.000 TL (1 Puan) olarak bulanacaktır. 

 

KVYK / Toplam Aktifler = 0,5 verildiğine göre 

 

KVYK / 8.000 = 0,5 eşitliğinden 

 

KVYK = 4.000  

 

KVYK satıcılar kaleminden oluştuğundan Satıcılar hesabı da 4.000 TL (1 Puan) olacaktır.  

 

Toplam Aktifler 8000, KVYK 4000 ve Özkaynaklar (200 + 800=)1000 olduğuna göre UVYK = 

3000 TL olacaktır. 

UVYK toplamı sadece banka kredilerinden oluştuğundan Banka Kredileri 3.000 TL’na (1 Puan) 

eşittir.  

 

İşletmenin hiç menkul kıymeti olmadığından nakit oranına eşit olan 

 

(Hazır Değerler +Menkul Kıymetler) / KVYK oranını 

 

Hazır Değerler / KVYK  

 

Şeklinde ifade edebiliriz. Bu oranı kullanarak 

 

Hazır değerler / 4000 = 0,5  

 

Hazır Değerler = 2.000 TL  (1 Puan) sonucunu bulabiliriz. 

 

[KVYK - (Hazır Değerler + Menkul Kıymetler)] / Stoklar şeklinde hesaplanan Stok Bağımlılık 

Oranı formülüne bu zamana kadar bulduğumuz değerler eklendiğinde aşağıdaki eşitlik elde edilir. 

 

(4000 – 2000) / Stoklar = 0,8 

 

2000 / Stoklar = 0,8 

 

Stoklar = 2.500 TL (1 Puan) olacaktır.  

 

Duran Varlıklar / (Uzun Vadeli Yabancı Kaynaklar + Öz Kaynaklar) şeklinde hesaplanan Duran 

Varlıkların Devamlı Sermayeye Oranı formülü kullanılarak aşağıdaki eşitlik elde edilecektir. 

 

Duran Varlıklar / (Uzun Vadeli Yabancı Kaynaklar + Öz Kaynaklar) = 0,5 

 

Duran Varlıklar / (3000 + 1000) = 0,5 

 

Duran Varlıklar / 4000 = 0,5 

 

Duran Varlıklar = 2.000 TL (1 Puan) bulunacaktır.  

 

Toplam Aktifler 8000, duran varlıklar 2000 olduğuna göre dönen varlıklar toplamı 6000 TL 

olacaktır. 

 



 

Dönen Varlıklar 6000, Stoklar 2500 ve Hazır Değerler 2000 TL olduğuna göre Ticari Alacaklar 

6000 – 2500 – 2000 = 1.500 TL (1 Puan) olarak bulunacaktır.  

 

Stok Devir Hızı = Satışların Maliyeti / Ortalama Stoklar = 1,6 olduğuna ve ortalama stoklar 

bilançodaki dönem stoklarına eşit olduğuna göre, 

 

Satışların Maliyeti / 2500 = 1,6 olacaktır. 

 

Buradan satışların maliyeti = 1,6 * 2500 = 4.000 TL (1 Puan) bulunacaktır.  

 

Alacak Devir Hızı = Net Satışlar/Ticari Alacaklar = 4 oranı kullanılarak 

 

Net Satışlar/1500 = 4 eşitliğinden 

 

Net Satışlar = 4*1500 = 6.000 TL (1 Puan) bulunacaktır.  

 

Net Satışlar 6000, Satışların Maliyeti 4000 ve Dönem Net Karı 800 TL olduğuna göre 6000-

4000-Faaliyet Giderleri=800 eşitliğinden 

 

Faaliyet Giderleri = 1.200 TL (1 Puan) olacaktır.  

 

 

Cevap 2: 

PERT tekniğine göre satışların tahmini ve satışların standart sapması aşağıdaki formüllere göre 

hesaplanır. 

Satışların Tahmini (T) = 
İ+4𝑁+𝐾

6
 (10 Puan) 

Satışların Standart Sapması (S) = 
İ−𝐾

6
  (10 Puan) 

Yukarıdaki formüllerde İ= İyi tahminlerin ortalamasını; N= Normal Tahminlerin Ortalamasını 

K= Kötü tahminlerin ortalamasını ifade etmektedir.  

Buna göre soruda verilen veriler (İ= 1,2xN) yukarıdaki verilere yerleştirildiğinde aşağıdaki 

denklemler elde edilecektir. 

(İ-K)/6=37 

İ-K=37x6 

İ-K=222 

İ-222=K 

İ=1,2xN    ise     N= İ/1,2 olacaktır. 

Bu durumda 

İ + 4𝑥(İ/1,2) +(İ−222) 

6
 (1 Puan) = 677,67 olacaktır. 



 

Buradan sonrası İ değeri aşağıdaki gibi yalnız bırakılarak bulunabilir. 

İ + 4x(İ/1,2) +(İ-222) = 4066,02 

İ + 4x(İ/1,2) +İ= 4288,02 

2 x İ + 4 x  
İ

1,2
 = 4288,02 

(1,2 𝑥 2 𝑥 İ)+4 𝑥 İ

1,2
 = 4288,02 

(1,2 x 2 x İ) + (4 x İ) = 4288,02 x 1,2 

6,4 İ = 5145,62 

İ ≈ 804  

İ-222=K denkleminden K = 582 ve   

N= İ/1,2 denkleminden N = 670 bulunacaktır  

Buna göre sorudaki tablo aşağıdaki gibi olacaktır 

Uzmanlar 
Koşullar 

(A + 4670) / 7 = 804 ise  

 

A= 958 olacaktır. (2 Puan) 
 

(B + 3890) / 7 = 670 ise  

 

B=800 olacaktır. (2 Puan) 
 

(C + 3560) / 7 = 582 ise  

 

C= 514 olacaktır. (2 Puan) 

İyi Normal Kötü 

Uzman 1 670 550 500 

Uzman 2 780 650 C 

Uzman 3 A 720 650 

Uzman 4 620 450 300 

Uzman 5 930 810 740 

Uzman 6 790 710 630 

Uzman 7 880 B 740 

Toplam 
4670+A 

(1 Puan) 

3890+B 

(1 Puan) 

3560+C 

(1 Puan) 

Ortalama= (Toplam / 7) 804 670 582 

 

Cevap 3 : 

A şıkkı: 

Beta katsayısı, finansal bir terimdir ve bir yatırımın fiyatındaki dalgalanmaların derecesini ölçen 

bir göstergedir. Özellikle, bir hisse senedinin veya portföyün fiyat hareketlerinin, genel 

piyasa/sektör hareketlerine göre ne kadar duyarlı olduğunu belirlemek için kullanılır. 

Beta katsayısı, genellikle istatistiksel ve finansal yöntemler kullanılarak hesaplanır. Beta 

katsayısının hesaplamasında kullanılan formül; 

Beta Katsayısı = [Kovaryans (Varlık, Sektör) / Sektör Varyansı]  diye ifade edilebilecek, 

Formül olarak ise (6 Puan) şeklinde gösterilebilecektir. 

 



 

Kovaryans (Varlık, Sektör): Varlığın getirileri ile sektörün getirileri arasındaki kovaryansı ifade 

eder. Burada varlığın dönemsel getirisini X, sektörün dönemsel getirisini Y olarak kabul edersek 

bir hisse senedi için kovaryans aşağıdaki formüle göre hesaplanacaktır. 

   

𝑥̅ = Hisse senedinin dönemsel getirilerinin ortalamasını 

𝑦̅ = Sektörün dönemsel getirilerinin ortalamasını  

N ise dönem sayısını ifade etmektedir. 

Sektör Varyansı: Sektörün getirilerinin varyansını ifade eder ve standart sapmanın karesine eşittir. 

Buna göre öncelikli olarak a ve b hisse senetlerinin ve bankacılık sektörünün dönemsel 

getirilerinin ortalaması hesaplanması gerekir. 

𝐴̅ = A hisse senedinin getirilerinin ortalaması: (-1+ 2 – 3 + 1 + 4) /5 = 0,6 (1 Puan) 

𝐵̅ = B hisse senedinin getirilerinin ortalaması: (-1+ 2 – 1 + 4 + 2) /5 = 1,2 (1 Puan) 

Bankacılık Sektörünün getirilerinin ortalaması 𝑆̅: (-1+ 3 – 4 + 1 + 2) /5 = 0,2 (1 Puan) 

Buna göre kovaryans, varyans ve beta katsayısının hesaplanması için gerekli veriler ise aşağıdaki 

tabloda gösterilmiştir. 

A 

Getirisi 

B 

Getirisi 

(S) 

Sektör 

Getirisi 
𝐴 − 𝐴̅ 𝐵 − 𝐵̅ 𝑆 − 𝑆̅ (𝐴 − 𝐴̅) x (𝑆 − 𝑆̅ ) (𝐵 − 𝐵̅) x (𝑆 − 𝑆̅ ) 

Sektör  
(𝑆 − 𝑆̅)2 

-1 -1 -1 -1,6 -9 -1,2 1,92  10,8 1,44  

2 2 3 1,4 -6 2,8 3,92 -16,8 7,84 

-3 -1 -4 -3,6 -9 -4,2 15,12 37,8 17,64 

1 4 1 0,4 -4 0,8 0,32 -3,2 0,64 

4 2 2 3,4 -6 1,8 6,12 -10,8 3,24 

TOPLAM 27,4  17,8  30,8  

 (0,5 x 6 = 3 Puan) (0,5 x 6 = 3 Puan) (0,5 x 6 = 3 Puan) 

 

Bu tabloya göre;  

Kovaryans (A, Sektör) = 27,4 / (N-1) = 27,4 / 4 = 6,85 (1 Puan) 

Kovaryans (B, Sektör) = 17,8 / (N-1) = 17,8 / 4 = 4,45 (1 Puan) 

Varyans (Sektör) = 30,8 / (N) = 30,8 / 5 = 6,16 (2 Puan) 

Olarak hesaplanacaktır. Bu verilerden sonra ise her iki senedinin beta katsayısı; 

Beta (A) = 6,85 / 6,16 = 1,11 (1 Puan) 

Beta (B) = 4,45 / 6,16 = 0,72 olacaktır. (1 Puan) 

 



 

Cevap 3b şıkkı: 

Beta değeri 1 olan bir varlık veya portföy, piyasa hareketlerine tam olarak duyarlıdır. Bu, varlığın 

veya portföyün piyasa ortalaması ile aynı getiri ve risk profiline sahip olduğunu gösterir.  

Beta değeri 1'den büyük olan bir varlık veya portföy, piyasa hareketlerine göre daha duyarlıdır. 

Bu, varlığın veya portföyün piyasadaki değişimlere göre daha fazla risk ve getiri potansiyeline 

sahip olduğunu gösterir. Yani, piyasadaki yükselişlerde daha fazla kazanç sağlayabilirken, 

düşüşlerde daha fazla kayıp yaşayabilir. (2 Puan) 

Beta değeri 1'den küçük olan bir varlık veya portföy ise piyasa hareketlerine göre daha az 

duyarlıdır. Bu, varlığın veya portföyün piyasadaki değişimlere göre daha az risk ve getiri 

potansiyeline sahip olduğunu gösterir. Yani, piyasadaki yükselişlerde daha az kazanç 

sağlayabilirken, düşüşlerde daha az kayıp yaşatabilir. (2 Puan) 

Beta değeri, yatırımcıların risk ve getiri tercihlerine göre değerlendirilir. Finans yöneticisinin risk 

iştahı yüksek ise beta katsayı daha yüksek olan A hissesini, risk iştahı düşük ise beta katsayısı 

düşük olan B hissesini tercih etmelidir. (2 Puan) 

 

Cevap 4: 

Baumal modelinde optimal nakit düzeyi aşağıdaki formüle göre hesaplanır: 

C = √
𝟐∗𝒃∗𝑻

𝒊
    

(10 Puan) 

Formülde; 

C: Her bir ara dönemde (ör. aylık dönem) talep edilecek optimal nakit 

tutarını, 

T: Dönem boyunca (ör. bir yıllık dönem) gereksinim duyulan toplam nakit 

tutarını, 

b: nakit fazlasını yatırmak veya nakit gereksinimini gidermek için ara 

dönemlerde gerçekleştirilecek menkul kıymet veya benzer varlıkların alım 

satımlarına ilişkin katlanılacak işlem maliyetini, 

i: nakit tutmanın yüzde olarak alternatif maliyetini (faiz) verir. 

 

Sorudaki verilerden ilk duruma göre; 

Faizler (i) %220 artmıştır. Yani faizler 1 birim iken 1 + 2,2= 3,2 birim olmuştur. 

İşlem maliyetleri (b) %10 artmıştır. Yani 1 birim iken 1 + 0,1= 1,1 birim olmuştur. 

Optimal nakit düzeyi (C) ise %50 azalmıştır. Yani 1 birim iken 1 – 0,5= 0,5 birim olmuştur. 

Soruda dönemsel nakit ihtiyacındaki (yani T) değişim sorulmaktadır. İlk durumdaki dönemsel 

nakit ihtiyacına T1 dersek değişen dönemsel nakit ihtiyacına T2 dersek aşağıdaki denklemler 

kurulabilir. 



 

√
𝟐∗𝒃∗𝐓𝟏

𝒊
  = 1 ve √

𝟐∗𝟏,𝟏𝒃∗𝐓𝟐

𝟑,𝟐𝒊
  = 0,5 (1 Puan) 

İki denklem birbirine eşitlendiğinde ise; 

√
𝟐∗𝒃∗𝐓𝟏

𝒊
  = 2 * √

𝟐∗𝟏,𝟏𝒃∗𝐓𝟐

𝟑,𝟐𝒊
  denklemi elde edilecektir. (1 Puan) 

Yukarıdaki denklemde her iki tarafın karesi alınırsa; 

𝟐∗𝒃∗𝐓𝟏

𝒊
 = 4 * 

𝟐∗𝟏,𝟏𝒃∗𝐓𝟐

𝟑,𝟐𝒊
 (1 Puan) denklemi elde edilir. Eşitliğin her iki tarafındaki aynı 

çarpanlar silinirse eşitlik;  

𝟐∗𝒃∗𝐓𝟏

𝒊
 = 4 * 

𝟐∗𝟏,𝟏𝒃∗𝐓𝟐

𝟑,𝟐𝒊
  

3,2*2* T1  = 4 * 2 * 1,1 * T2  eşitliğine dönüşecektir. 

6,4 * T1 = 8,8 * T2 eşitliğine göre  

T2 = 6,4 / 8,8 T1 ‘e yani 

T2 = 0,7272 T1 ‘e eşittir. 

Bu durumda dönem boyunca gereksinim duyulan toplam nakit tutarı 0,2728 birim yani %27,28 

(1 Puan) azalmıştır. (1 Puan) 
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