





2025/1. Donem Yeminli Mali Miisavirlik Smav1
Finansal Yonetim
7 Mayis 2025 Carsamba — 18.00 - 20.00 ( 2 Saat )

SINAV KOMiISYONU CEVAPLARI
Cevap 1 - Toplam 25 Puan
a- Menkul Kiymetlestirme; mevcut mal, alacak veya proje halindeki likit olmayan varliklarin
riskin paylasimi amaciyla kiymetli evrak haline getirilerek likit haline getirilip yatirimcilara arz
edilmesi islemi olarak tanimlanir. Finansal Y6netim agisindan genellikle bankalar tarafindan likiditesi
diisiik bir varligini (uzun vadeli krediler vebenzeri varliklar) finansal piyasalarda ihrac edilebilir bir
menkul kiymete doniistiirme uygulamasidir. (7 Puan)

b- Acenta Sorunu; isletme yoneticileri ile isletmenin ortaklari arasinda ortaya g¢ikan ¢ikar
catismasidir. Isletmenin ortaklar1 isletme y&netimini ydneticilere birakmus olup, yoneticiler almis
olduklari kararlarda ortaklarin menfaatini gozetmemesi acenta sorununa sebep olmaktadir. (3 Puan)

Acenta Maliyeti; isletmelerde acenta sorunlarinin sebep olacagi olumsuzluklar1 azaltmak veya
ortadan kaldirmak igin ¢esitli Onlemler alinmakta olup bu Onlemler i¢in katlanilmasi gereken
maliyetlere acenta maliyeti denilmektedir. I¢ denetim, bagimsiz dis denetim maliyetleri bu maliyetlerin
ornekleri arasinda yer almaktadir. (3 Puan)

c- Kredi Temerriit Swaplart (Credit Default Swaps (CDS)); alacaklinin, bor¢lunun borcunu
0dememesi/6deyememesi riskinden kendisini korumak i¢in diger bir ifade ile alacagini garanti almak
icin yaptirdig1 sigorta primleri olarak tanimlanir. Bankalarin kullandirmis olduklart kredilerin tahsil
edilememe riskini bir nevi sigortalatmak amaciyla bu riski bir bagka tarafa bir bedel karsiliginda
transfer edebilme olanagi saglayan bir uygulamadir. (5 Puan)

d- Altman Skoru Z=1,2X1 + 1,4X2 +3,3X3 +0,6X4 +1,0X5 formiilii olup, (2,5 puan)

Z> 2,99 Z7< 1,81 skorlart ile sirketlerin iflasa yakinliklar1 ile ilgili degerlendirme
yapilmaktadir. (1 Puan)

Z> 2,99 ise sirketin iflas riski bulunmamakta olup, Z< 1,81 ise sirket iflasa gidiyor seklinde
yorumlanmaktadir. (1 Puan)

X1 = Net Isletme Sermayesi / Toplam Aktifler (0,5 Puan)

X2 = Yedekler / Toplam Aktifler (0,5 Puan)

X3 = Faiz ve Vergiden Onceki Kar / Toplam Aktifler (0,5 Puan)

X4 = Paylarin Piyasa Degeri / Borglarin Defter Degeri (KVYK + UVYK) (0,5 Puan)

X5 = Net Satiglar / Toplam Aktifler (0,5 Puan)

Cevap 2 — Toplam 15 Puan
a- Gelir Tablosu olusturulmasi (4 Puan)
Satiglar= (48x100.000=) 4.800.000.-TL
Birim Degisken Maliyet= (48x%20=) 9,6.-TL
Toplam Degisken Maliyet=(9,6x100.000=) 960.000.-TL
Birim Sabit Maliyet= (9,6x%50=) 4,8.-TL
Toplam Sabit Maliyet=(4,8x100.000=) 480.000.-TL
Faiz Gideri=(1.200.000x%45=) 540.000.-TL
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Satiglar 4.800.000
Toplam Degisken Maliyet 960.000
Briit Kar (Katki Payi) 3.840.000
Toplam Sabit Maliyeti 480.000
FVOK 3.360.000
Faiz Gideri 540.000
Vergi Oncesi Kar 2.820.000
Vergi 705.000
Net Kar 2.115.000

b- Faaliyet Kaldirag Derecesi (4 Puan)
FKD=Qx(F-DM)/Qx(F-DM)-TSM
FKD=4.800.000-960.000/(4.800.000-960.000)-480.000
FKD=3.840.000/3.360.000

FKD=1,14

c- Finansal Kaldira¢ Derecesi (4 Puan)

FiKD= Qx(F-DM)-TSM/Qx(F-DM)-TSM-Faiz Giderleri
FiKD=3.840.000-480.000/3.840.000-480.000-540.000
FiKD=3.360.000/2.820.000

FiK=1,19

d- Bilesik Kaldirag Derecesi (3 Puan)
BKD=FKD x FiKD

BKD=1,14 x 1,19

BKD=1,36

Cevap 3 - Toplam 10 Puan

Net Bugiinkii Deger Yontemi

NBDA=-600.000/(1+%46)° +-100.000/(1+%46)+400.000/(1+%46)>+

800.000/(1+%46)3+1.000.000/(1+%46)*+700.000/(1+%46)°

=-600.000+(-100.000/1,46)+(400.000/2,1316)+(800.000/3,112136)+

(1.000.000/4,54371856)+(700.000/6,6338290976)

=-600.000+-68.493,15+187.652,46+257.058,17+220.084,05+105.519,75

=101.821,28 (2 Puan)

NBDg=-1.000.000/(1+%46)° +300.000/(1+%46)*+600.000/(1+%46)*+

1.000.000/(1+%46)3+1.200.000/(1+%46)*+500.000/(1+%46)°

=-1.000.000+(300.000/1,46)+(600.000/2,1316)+(1.000.000/3,112136)+

(1.200.000/4,54371856)+(500.000/6,6338290976)

=-1.000.000+205.479,45+281.478,70+321.322,71+264.100,86+75.371,25

=147.752,97 (2 Puan)

Net Bugiinkii Deger Y 6ntemi iizerinden yapilan hesaplama sonrasi B projesi daha rasyonel olup
tercih edilebilecektir. (1 Puan)

Karhlik Endeksi Yontemi
KEa=((400.000/(1+%46)%+800.000/(1+%46)%+1.000.000/(1+%46)*+700.000/(1+%46)>)
/(600.000/(1+%46)° +100.000/(1+%46)"
=187.652,46+257.058,17+220.084,05+105.519,75/600.000+68.493,15
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=770.314,43/668.493,15

=1,15 (2 Puan)
KEg=(300.000/(1+%46)'+600.000/(1+%46)+1.000.000/(1+%46)*+1.200.000/(1+%46)*+500.000/(1
+9%46)°)/1.000.000/(1+%46)°

=205.479,45+281.478,70+321.322,71+264.100,86+75.371,25

=1.147.752,97/1.000.000

=1,14 (2 Puan)

Karlilik Endeksi yontemine gore A projesi daha rasyonel olarak hesaplanmustir. (1 Puan)

Cevap 4 — Toplam 20 Puan
BBN(Miktar) (Formiil 2 Puan Hesaplama 8 Puan toplam 10 Puan)
BBN(Miktar)=Sabit Maliyet/Ortalama Katki Pay1 (2 Puan)
A Katk1 Pay1 =210-150=60
B Katki Pay1=600-360=240
C Katki Pay1=800-450=350
Yukarida yer alan hesaplamalarda Katki Payi1= Satis Fiyati-Degisken Maliyet formiilii uygulanmistir.
Satis Miktar Orani
A=1500/2480=0,6048
B=600/2480=0,2419
C=380/2480=0,1532
(A)(60 x 0,6048)+ (B)(240 x 0,2419)+ (C)(350 x 0,1532)
(A)(Katki Pay1 x Miktar Oran1)+ (B)(Katki Pay1 x Miktar Oran1)+ (C)(Katki Pay1 x Miktar Orani)
=36,288+58,056+53,62=147,964 (Ortalama Katki Pay1)
BBN(Miktar)=30000/147,964= (202,7520) 202 Adet (8 Puan)
BBN(Tutar) (Formiil 2 Puan Hesaplama 8 Puan toplam 10 Puan)
BBN (Tutar)=Sabit Maliyet/Ortalama Katki Oran1 (2 Puan)
A Katki Oram1 =0,2857
B Katk1 Orani=0,40
C Katki Oran1i=0,4375
Yukarida yer alan hesaplamalarda Katki Orani=1-(Birim Degisken Maliyet/Birim Satis Fiyati)
formiilii uygulanmistir.
Satig Tutar Oranlari
A=315000/979000=0,3217
B=360000/979000=0,3677
C=304000/979000=0,3105
(A)(Katk1 Oran1 x Tutar Orani1)+ (B)(Katki Orani x Tutar Orani1)+ (C)(Katk: Orani x Tutar Orani)
(A)(0,2857 x 0,3217)+ (B)(0,40 x 0,3677)+ (C)(0,4375 x 0,3105)
0,0919+0,1470+0,1358=0,3747
BBN (Tutar)=30000/0,3747= (80.064,05) 80.064 TL (8 Puan)

Cevap 5 - Toplam 10 Puan

Senetlerin Bugiinkii Degerinin hesaplanmasi

Bugiinkii Degerler Toplami= [320.000/(1+0,20)3+220.000/(1+0,20)*+288.000/(1+0,20)°]
Bugiinkii Degerler Toplami= [320.000/(1,728)+220.000/(2,0736)+288.000/(2,48832)]
Bugiinkii Degerler Toplami=[185.185,1852+106.095,679+115.740,7407]

Bugiinkii Degerler Toplami= 407.021,6049 (5 Puan)

Yeni Senedin Nominal Degerinin Hesaplanmast

Yeni Senedin Nominal Degeri=407.021,6049 x (1,020)3

Yeni Senedin Nominal Degeri=407.021,6049 x 1.728

Yeni Senedin Nominal Degeri=703.333,3333 (5 Puan)
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Cevap 6 — Toplam 20 Puan
Sirket 2023 sonu bilangosundan hareketle 2024 sonu hedefledigi satisa ulagsmak i¢in Proforma Bilango
hazirlamak istemektedir.

31.12.2023 tarihli Bilango (Satisg Gelirine Orani)

Kasa (22.500/562.500=) 4% Kisa Vadeli Borglar (90.000/562.500=) 16%
Alacaklar /112.500/562.500=) 20% | Uzun Vadeli Borglar
Stoklar (67.500/562.500=) 12% | Sermaye

Sabit Varliklar (900.000/562.500=) 160% | Dagitiimayan Kar

2024 Proforma Bilango

Kasa (850.000 x %4=) 34.000 | Kisa Vadeli Borglar (850.00 x %16=) 136.000
Alacaklar (850.000 x %20=) 170.000 | Uzun Vadeli Borglar* 157.500
Stoklar (850.000 x %12=) 102.000 | Sermaye** 675.000
Sabit Varliklar (850.000 x %160) 1.360.000 | Dagitilmayan Kar*** 256.500
Toplam Aktifler 1.666.000 | Toplam Pasifler 1.225.000

*Uzun Vadeli borglar ticaret hacminin artmast ile artmaz. Soruda bu konuda arti bilgi
bulunmamaktadir.

**Sermaye artist ile ilgili art bilgi bulunmamaktadir.

***Net Kar=850.000*%15= 127.500

Dagitilacak Kar= 127.500%%40=51.000

Dagitilmayacak Kar=127.500-51.000=76.500

Proforma Bilan¢o Dagitilmayan Kar (180.000+76.500=) 256.500

Finansman Ag¢ig1: (1.666.000-1.225.000=) 441.000.-TL (Aktif Toplami- Pasif Toplami=)
Bilanco 8 Puan Finansman Ac¢ig1 2 Puan

Asit Test Orami=(Ddnen Varliklar Toplami-Stoklar)/KVYK Toplami
1=(306.000-102.000)/x = x =204.000

204.000-136.000= 68.000

Kisa Vadeli Borg ile karsilanacak tutar 68.000.-TL

Toplam Borg (KVYK+UVYK) / Toplam Aktifler = 0,40
(204.000+X)/1.666.000=0,40

(204.000+X)= 666.400

X=666.400-204.000

X=462.400

Uzun Vadeli Borg ile karsilanacak tutar (462.400-157.500=) 304.900.-TL

Oz sermaye ile karsilanacak tutar KVYK+UVYK+Ozsermaye=441.000

Oz sermaye ile karsilanacak tutar (441.000 — (68.000 +304.900)=) 68.100.-TL
Finansman ihtiyac1 10 Puan
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