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Onsoz
Bagimsiz Denetgilik lisanslama smavlari ilk kez 2008 yilinda SPK tarafindan yapilmaya baglamig olup, bagimsiz
denetim ile ilgili olarak ayr1 bir iist kurul olan KGK nin kurulmasi sonrasinda ise 2013 yilindan itibaren bagimsiz denetgilik

smavlart KGK tarafindan yapilmaya baslamustir.

Finansed egitim kadrosu 2008 yilindan bu yana bagimsiz denetgilik simavlara yonelik egitimler vermis deneyimli
kadroya sahip olup, 6nceki donemlerde farkli yaymevlerinden ¢ikarmis oldugu kitaplart 2018 yilindan bu yana Finansed
Yayinevi’nden ¢ikarmaktadir.

Sermaye piyasasi mevzuatina tabi sirketlerin bagimsiz denetimini yapacak olan denetcilerin “Sermaye Piyasasi
Mevzuati” modiiliine yonelik sinavi vermeleri gerekmektedir.

Kurumsal Yénetim Ilkeleri ve Finansal Yonetim modiiliinde yer alan 40 adet smav sorular1 konulara gore asagidaki

gibi dagilim gostermistir.

2023/1 2022/2 2022/1 2021/2 | 2021/1 | 2020/2

1. Finansal Yonetimin Genel Esaslari 1 2 2 1 -

2. Paranin Zaman Degeri 3 8 4 8 6 5
3. Tahvil Degerlemesi (Sermaye Piyasasi Araglarinin Degerlemesi) 1 1 - - 1 3
4. Hisse Senedi Degerlemesi (Ser. Piyasasi Araglarinin Degerlemesi) 1 - 1 1 3 2
5. Sermaye Maliyeti 2 2 3 2 3 1
6. Sermaye Bitcelemesi 2 2 1 1 3 2
7. Sermaye Yapisi 3 1 3 1 2 2
8. Isletme Sermayesi Yénetimi 1 3 2 4 2 -
9. Finansal Planlama - 3 2 3 2 -
10. Mali Analiz 8 2 10 2 2 4
11. Leasing, Faktoring ve Forfaiting (Finansal Teknikler) 1 - 1 1 - -
12. Temettu Politikasi 1 - - 1 2 1
13. Turev Araglar (Finansal Teknikler) 3 - - 1 2 3
14. Portfoy Yonetimi (Menkul Kiymet Yatirim Analizi) 3 5 1 4 2 7
15. Kurumsal Yénetim ilkeleri 10 10 10 10 10 10
Toplam ‘ 40 40 40 40 40 40

Kitabimiz yukarida yer alan konulari da igeren bagliklardan olugmakta olup, konu anlatimi yaninda konulari
pekistirme amagli olarak test sorular1 da yer almaktadir. Daha fazla soru ¢6zmek isteyen adaylar i¢in ayrica ¢dziimlii soru
bankas1 da hazirlanmugtir.

Yaymlarimiz ayn1 zamanda hem orgiin egitimlerimizde, hem de diinyanin herhangi bir noktasindan internete bagl
bir bilgisayar ile katilabildiginiz online egitimlerimizde de kullanilacaktir.

Yayinlarin kusursuz olmasi tek amacimiz olup, her donem giincelleme ile yeni baskilar yapilacaktir. Tiim kontrollere
ragmen kitaplarda hata olabilmektedir. Kitaplardaki hatalar ve bunun yaninda gesitli 6neri ve elestirilere agik oldugumuzu

belirtmek isteriz. Bize finansed@gmail.com mail adresinden oneri ve elestirilerinizi iletebilirsiniz.

Sinavlara hazirlanan tiim adaylara basarilar dileriz.
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KURUMSAL YONETIM ILKELERI VE FINANSAL YONETIM 1

1. FINANSAL YONETiMiN GENEL ESASLARI

1.1. Finansal Yonetimin Tanimi

Finansal yonetim; isletmenin en uygun za-
manda uygun bilesim ve maliyet ile fon (kay-
nak) temin ederek, elde edilen fonlarin uygun
yatirimlarda degerlendirilmesi siirecidir.

isletmeler, insan istek ve ihtiyaglarini karsi-
lamak Gzere mal ve hizmet Ureten ekonomik
ve teknik birimlerdir.

Uretim yapilabilmesi icin bir takim Gretim
faktérlerinin bir araya getirilmesi gerekir. is-
letmenin Uretim sirasinda kullanacagl bina,
makine, demirbas, tasit vb. varliklar maddi
duran varlklar olup, bunun yaninda patent,
lisans vb. maddi olmayan varliklar isletmede
uzun sire kullanilacak varliklar oldugundan bu
varliklara “Duran Varlik” veya “Sabit Sermaye
Yatirimlari” denilmektedir. Diger yandan is-
letme Uretim faaliyetine basladiginda gerekli
olan hammadde, yari mamul, mamiil stoklari,
vadeli satis nedeniyle olusan kisa vadeli ala-
caklar ve gunliik ihtiyaglarin karsilanmasi igin
bulundurulan nakit varliklara ise “Dénen Var-
hk” veya “isletme (Calisma) Sermayesi” yati-
rimlari denilmektedir. Donen varlik ve duran
varlik yatirimlarinin  toplamina isletmenin
“Aktif Toplami” adi verilir.

isletmenin aktifine yatinm yapabilmesi icin
oncelikle kaynak temin etmesi gerekmektedir.
Yatirimlarin finansmaninda kullanilan kaynak-
lar genel olarak “bor¢” ve “6zkaynak (6zser-
maye)” olmak Uzere iki baslik altinda siniflan-
dirilabilir. Borglar vade agisindan; 1 yil iginde
odenecek borglar (kisa vadeli borg), 1 yildan
uzun vadede o6denecek borglar (uzun vadeli
borg) olarak iki bashk altinda ele alinabilmek-
tedir. Borglar genellikle satici kredileri ile fi-
nansal borg ve vergi bor¢larindan olusur. Oz-
kaynaklar ise isletme ortaklari tarafindan hisse
senedi karsiliginda alinan “6denmis sermaye”
ve isletmenin faaliyete gectikten sonra elde
ettigi (otofinansman) kar, yedek vb. fonlardan
olusur.

1.2. Finansal Yonetimin Tarihsel Gelisimi

1900’IG yillarin ilk yarisinda finansal yone-
tici, firmanin ihtiya¢ duydugu kaynaklari temin
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eden (Ozellikle yabanci kaynak) ve firmanin
nakitlerinin degerlendiren bir kisi iken, borsa-
larin gelismesi ile birlikte hisse senedi ihraci
yoluyla 6zkaynak niteliginde fon bulma da
finansal yoneticinin gorevleri arasina girmistir.

1900’Iu yillarin ikinci yarisinda rekabetin
artmasi ile birlikte hangi yatirimin daha uygun
olacagl sorusu da onemli hale gelmis olup,
yatirim degerlemesi de (varlik yénetimi) finan-
sal yoneticinin gorevi haline gelmistir.

Finans yoneticisi uygun kaynaklardan fon
temin edip, bu kaynaklari uygun yatirimlarda
degerlendirirken hem firmanin basarisinda rol
oynamakta, hem de kaynaklarin etkin kulla-
nilmasi nedeniyle genel ekonomiye de katki
saglamaktadir.

1.3. Finansal Yonetim Agcisindan Firmanin
Amaci

Literatirde isletmelerin amaglari olarak en
fazla karsimiza gelen amag “kar maksimizas-
yonu” amacidir. Ancak finansal yonetim agi-
sindan ginimiizde bu amag gecerli olmayip,
bunun nedeni kar maksimizasyonunun yeter-
siz kalmasidir.

Kar belirli bir donemde elde edilen gelirler
ile giderler arasindaki olumlu farktir. Kar mak-
simizasyonu amag olarak belirlendigi zaman
“hangi donemin karini maksimum kilalim?”
sorusu ile karsilasiimaktadir. Ornegin 5 yil
ekonomik émri olan 200.000 TL tutarinda bir
duran varlik yatirrmi normal amortisman yon-
temi ile gidere donustirilir ise, 5 yil boyunca
her yil 40.000 TL gider yazilir, oysa “azalan
bakiyeler yontemiyle (hizlandirilmis amortis-
man)” gidere donusturulir ise ilk yil 80.000
TL, 2. Yil 48.000 TL, 3. Yil 28.800 TL, 4. Yil
17.280 TL 5. Yil ise 25.920 TL gider yazilr. Yani
her iki yontemde de 5 yilda toplam 200.000 TL
gider yazilmaktadir. Ancak her iki yonteme
gore isletmenin 5 yil boyunca saglayacagi
karlar ayni olmaz. Normal amortisman yon-
teminde diger yonteme gore ilk yillar daha
dusuk gider yazildigindan ilk 2 yil daha yiksek
kar cikarken, son 3 yil diger yénteme gore
daha distk kar ¢cikmaktadir.

Firma amaci karin maksimize edilmesi sek-
linde belirlenmis ise, yonetici ilk yillarin karini
daha yiksek gosteren “normal amortisman”
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usullini benimseyecektir. Clinki kisa dénem-
de daha basarili olur ise, ileri de baska bir
firmada daha yliksek lcretle is bulabilir.

Halbuki amortisman nakit ¢ikisi gerektir-
meyen bir gider olup, olaya kar degil de fir-
manin faaliyetleri sonucu elde ettigi nakit
olarak bakilacak olur ise, azalan bakiyeler
yonteminde ilk 2 yilda daha fazla gider yazildi-
g1 icin daha distuk kar olusacagindan daha
disuk vergi 6denecek ve ilk iki yil firmanin
saglayacagl nakit “normal amortisman” yon-
temine gore daha yulksek cikacaktir. 5 yil bo-
yunca toplam olarak her iki yontemde sagla-
nan kar ve nakit ayni olmakla birlikte ilk yon-
temde (normal amortisman) ilk yillar kar daha
yuksek, ikinci yontemde (azalan bakiyeler) ise
nakit daha yiksektir. Paranin zaman degeri
olarak olay degerlendirildiginde buglinkii 1 TL
ilerideki 1 TL’den daha kiymetli oldugundan ilk
yontem uygulanmasi durumunda gelecek
yilarda saglanacak nakitlerin bugiinki degeri,
2. Yontemin saglayacagl gelecek vyillardaki
nakitlerin buglinkii degerinden daha diisuk
ctkmaktadir.

Sadece tek dénemi degil, tim dénemler
degerlendirme igine alinacak olursa kar mak-
simizasyonu amaci yeterli olmamaktadir.

Tim doénemleri de kapsayan amag “deger
makismizasyonu” olup, bugiinkl deger, gele-
cekte saglanacak tiim nakitlerin buglinki de-
gerini ifade etmektedir. Glinimizde finansal
yonetim acisindan firmanin _amaci, gelecek
yilarda firma tarafindan saglanacak nakitlerin
bugiinkii _dederleri toplamini _maksimize et-
mektir.

1.4. Finansal Yonetimin Politika ve Fonk-
siyonlari

Finansal yonetimde alinacak kararlar genel
olarak 3 baslik altinda toplanmaktadir.

a) Finansman Kkararlari: Firmanin yapacagi
yatirimlarin hangi kaynaklardan temin edi-
lecegi ile ilgilidir. Yatirimlarin ne kadari
borg, ne kadari 6zkaynak ile finanse edile-
cek? Alinacak borcun vadesi ne olacak?
Banka kredisi mi yoksa tahvil ihraci yolula
mi borg¢ alinacak? Vb. sorulara cevap ara-
nir.
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b) Yatirnm kararlari: Elde edilen kaynaklarin
hangi yatirimlarda degerlendirilecegi ile il-
gili kararlardan olusur. Yatirrmlar “donen
varlik (isletme sermayesi)” yatirimlari ve
“duran varlik (sabit sermaye)” yatirimlari
olarak iki baslik altinda toplanmaktadir. is-
letme sermayesi yatirimlari; nakit, alacak
ve stoklara ne kadar yatirnrm yapilacag ile
ilgili olup, sabit sermaye vyatirmlarina
“sermaye bitcelemesi adi da verilmekte-
dir. Arazi, bina, arsa, makine vb. uzun va-
deli yatinnmlar sermaye biitcelemesi karar-
laridir.

c) Temettii (kar payi) kararlari: Firma faaliye-
te gectikten sonra dénemler itibariyle sag-
ladigi karlarin ne kadarinin ortaklara dagiti-
lip, ne kadarinin firmada birakilacagi ile il-
gili kararlardan olusur.

Her (¢ karar tlrinde de firmanin temel
amacina katki saglayacak yonde kararlar alinir.

Genel olarak finansal yénetim fonksiyonu
su faaliyetleri kapsar:

- Finansal (mali) analiz, isletmenin finansal
tablolarindan yararlanarak, mevcut durumu-
nun degerlendirilmesi ve gelecege iliskin tah-
minlerin yapiimasidir.

- Finansal planlama, isletmenin faaliyeti sira-
sinda ortaya ¢ikacak her tirll fon giris ve giki-
sinin 6dnceden planlanmasidir.

- Finansal denetim, finansal planlama ile uy-
gulamalarin karsilastirilmasi ve sapma varsa
diizeltici dnlemlerin alinmasidir.

- Finansman kararlar (Fonlarin Saglanmasi),
isletmenin ihtiya¢ duydugu fonlarin, zamanin-
da ve en uygun kosullarla saglamasidir.

- Fonlarin Yatirimi, isletmedeki fonlarin, bek-
lenen gelir ve risk gbz 6niinde bulundurularak
ve isletme amaglarina en uygun sekilde; men-
kul kiymetlere, alacaklara, stoklara veya duran
varliklara yatirilmasidir.

Fonlarin yatirimi_iki baslik altinda incelen-
mektedir:

- isletme sermayesi ydnetimi,

- Duran varliklarin yonetimi,



KURUMSAL YONETIM ILKELERI VE FINANSAL YONETIM

- Ozel Finansal Sorunlarin Coziimii, Gini-
mizde finans yoneticisinden beklenen seyler
gittikce artmaktadir. Sirket birlesmeleri ve
satin almalari sadece diinyada degil Glkemizin
giindeminde de agirligini artirmaktadir.

- Finansal risk yonetimi

1.5. Temsil Sorunu

GUnUmuzde biyik firmalarda yénetim, or-
taklar tarafindan profesyonel ydneticilere
birakilmaktadir. Firmanin amaci ortaklarin
degerinin maksimizasyonu oldugunu ifade
etmistik. Yoneticilerin kendi ¢ikarlarini, ortak-
larin gikarina tercih etmesi temsil sorunu ola-
rak ifade edilir.

1.6. Finansal Yénetimin Temel ilkeleri

» Riskten Kaginma ilkesi

A\

Risk-Getiri degis-tokus ilkesi (ylksek geti-
ri icin yliksek riske girme)

Cesitlendirme ilkesi

www.finansed.com

Paranin zaman degeri ilkesi

Sermaye piyasasinin etkinligi ilkesi

YV V V V

Artan yararlar ilkesi (yatirimin saglayaca-
g1 yararlar yaninda saglayacagi kayipla-
rinda dikkate alinmasi)

> ki tarafli islemler ilkesi (alan ve satanin
farkli beklentiye sahip olmasi)

> lIsaret verme ilkesi (Gelecege yénelik
tahminlerde bulunarak karar alma)

> Kisisel ¢ikarlar ilkesi, (temsilci sorunu)

» Degerli fikirler ilkesi (yeni buluslar hisse
fiyatini etkiler)

» Opsiyonlar degerlidir ilkesi (opsiyona
sahip olma degeri etkiler)
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FINANSAL YONETiMiIN GENEL ESASLARI
COzUMLU TEST SORULARI

Asagidakilerden hangisi, finans yoneticisi-
nin temel amacidir?

A) isletmenin piyasa degerini artirmak

B) Uretim maliyetlerini diisiirmek

C) isletmedeki atil fonlari degerlendirmek
D) isletmenin satiglarini artirmak

E) isletmenin pazar payini artirmak

Asagidakilerden hangisi finansal y6neti-
min bir fonksiyonu degildir?

A) Mali analiz

B) Uretim kararlari

C) Yatirim kararlari

D) Finansman kararlari

E) Kar dagitim kararlari

Asagidakilerden hangisi finansal yénetim
béliimii tarafindan yerine getirilen faali-
yetlerden biri degildir?

A) Kredili satislarin dliizenlenmesi
B) isletmenin is giicii ihtiyacinin planlan-
masl

C) isletmedeki fazla nakdin degerlendiril-
mesi

D) Kar payi dagitim orani ve seklinin belir-
lenmesi

E) Stok bulundurma ve siparis maliyetleri-
ne gore stok ve siparis miktarlarinin be-
lirlenmesi
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4. Asagidakilerden hangisi finansal yoneti-

min ana fonksiyonlarindan biri degildir?

A) isletmenin mali tablolarini analiz ede-
rek mevcut finansal durumunun deger-
lendirilmesi

B) Gelecek donemlere iliskin nakit giris-
cikislarinin planlanmasi

C) Finansal planlar ile gerceklesen sonug-
larin karsilastiriimasi

D) isletmenin varliklarini finanse etmek
icin gerekli fon ihtiyacinin belirlenmesi
ve tedarik edilmesi

E) Saglanan fonlarin isletmede nakit ola-
rak muhafaza edilmesi

isletmelerde vekalet (temsil) sorununun
ortaya ¢cikmasinin nedenini asagidakiler-
den hangisi en dogru sekilde ifade eder?

A) Yoneticilerin, hissedarlarin yerine kendi
¢ikarlarini 6n planda tutmasi

B) Yoneticilerin performanslarina gére
prim almalari

C) Hissedarlarin yonetimi profesyonel y6-
neticilere birakmasi

D) Yoneticilerin yiiksek tcretle galismalari

E) Basarisiz yoneticilerin gérevden alinma-
lari

Asagidakilerden hangisi finansal y6neti-
min temel ilkelerinden biri degildir?

A) Riskten kaginma ilkesi
B) Belirlilik ilkesi

C) isaret verme ilkesi
D) Degerli fikirler ilkesi

E) Davranisilkesi
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FINANSAL YONETiMiIN GENEL ESASLARI
TEST ACIKLAMALI COZUMLERI

Coziim 1: Cevap A

GlnUmizde firmanin amaci deger maksimi-
zasyonudur. Firma degerinin maksimize edil-
mesi ayni zamanda firmanin hisse senedi de-
gerinin de maksimize edilmesi anlamina gelir.

Coziim 2: Cevap B

is glct ihtiyacinin belirlenmesi, finans de-
partmanindan ayri bir departman olan insan
kaynaklari bolimi tarafindan alinan kararlar-
dir.

Finans béliimii altinda

e Yatinim kararlari

e Finanslama kararlar

o Temettl (kar payi dagitim) kararlari
temel kararlar iginde yer alir.

Coziim 3: Cevap B
Uretim kararlari, finans departmanindan ayri

bir departman olan Gretim bolimi tarafindan
alinan kararlardir.

Kredili satislarin diizenlenmesi, fazlalik naktin
degerlendirilmesi, stok yatirimlarina yonelik
kararlar isletme sermayesi yonetimi icinde yer
alip, yatirnm politikasi kapsamindaki kararlar-
dandir.

Karpayl dagitim orainin tespiti ise kar payi
dagitim politikasi kapsaminda yer alir.

Coziim 4: Cevap E

Genel olarak finansal yénetim fonksiyonu
su faaliyetleri kapsar:

- Finansal (mali) analiz, isletmenin finansal
tablolarindan yararlanarak, mevcut durumu-
nun degerlendirilmesi ve gelecege iliskin tah-
minlerin yapilmasidir.

- Finansal planlama, isletmenin faaliyeti sira-
sinda ortaya ¢ikacak her turli fon giris ve ciki-
sinin 6nceden planlanmasidir.
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- Finansal denetim, finansal planlama ile uy-
gulamalarin karsilastirilmasi ve sapma varsa
dizeltici 6nlemlerin alinmasidir.

- Finansman kararlari (Fonlarin Saglanmasi),
isletmenin ihtiya¢ duydugu fonlarin, zamanin-
da ve en uygun kosullarla saglamasidir.

- Fonlarin Yatirimi, isletmedeki fonlarin, bek-
lenen gelir ve risk gz 6nlinde bulundurularak
ve isletme amaglarina en uygun sekilde; men-
kul kiymetlere, alacaklara, stoklara veya duran
varlklara yatiriimasidir.

Cozim 5: Cevap A

Yoneticilerin kendi gikarlarini, ortaklarin gi-
karina tercih etmesi temsil sorunu olarak ifade
edilir.

Cozim 6: Cevap B
Finansal Yonetimin Temel ilkeleri

» Riskten Kaginma ilkesi

» Risk-Getiri degis-tokus ilkesi (yuksek geti-
riigin yliksek riske girme)

Cesitlendirme ilkesi
Paranin zaman degeri ilkesi

Sermaye piyasasinin etkinligi ilkesi

YV V VY V

Artan yararlar ilkesi (yatirimin saglayaca-
g1 yararlar yaninda saglayacagi kayipla-
rinda dikkate alinmasi)

> ki tarafli islemler ilkesi (alan ve satanin
farkh beklentiye sahip olmasi)

> lIsaret verme ilkesi (Gelecege yonelik
tahminlerde bulunarak karar alma)

» Kisisel ¢ikarlar ilkesi, (temsilci sorunu)

» Degerli fikirler ilkesi (yeni buluslar hisse
fiyatini etkiler)

» Opsiyonlar degerlidir ilkesi
sahip olma degeri etkiler)

(opsiyona



PARANIN ZAMAN DEGERI

BOLUM 2
PARANIN ZAMAN DEGERI

2.1. BASIT FAiZ HESAPLARI

Basit faiz hesaplamasi, sadece anapara
Gzerinden faiz hesaplamasi durumudur.

2.1.1. Basit Faiz Hesaplamasinda Faiz
Tutarinin Hesaplanmasi

F=PV(ixn)

F: Faiz Tutan

PV: Bugiinki Deger

i: Donemlik Faiz Orani
n: Dénem Sayisi

Soru 1: Bir yatirrmcinin 1 000 TL'yi 146 giin
vade ile yillik net %25 faiz oranindan bankaya
yatirmasi durumunda vade sonunda elde
edecegi faiz kag TL'dir?

www.finansed.com

A) 75

B) 100
C) 120
D) 125
E) 187

Cozim:
F=PV(ixn)
F=1000 (0.25 x (146 / 365)
F=100TL

Cevap B ‘

2.1.2. Basit Faiz Hesaplamasinda Gelecek
Deger:

FV =PV (1+(ix n))

FV: Gelecekteki Deger (Faiz ve anapara
toplami)

PV: Bugiinkii Deger
i: Donemlik Faiz Orani
n: Dénem Sayisi

Soru 2: Bir yatirimcinin yillik net %28 faiz
oranindan 3 ay vade ile 1 500 TL’sini bankaya
yatirmasi durumunda vade sonunda toplam
mevduati kag TL olur?

A) 1920

B) 1612,5

C) 1605

D) 1 590

E) 1 526,25

Cozim:

FV = 1500 (1+ (0,28 x (3 /12))

=1500x (1 +0,07)
=1605.00 TL

Cevap C

Soru 3: Bay A, X Bankasina 100.000 TL yatir-
mistir. Banka %12 net faiz verdigine gore basit
faiz yontemiyle 3 yil sonra Bay A’nin kag TL’si
olur?

Cozim:

FV =PV x (1+(ix n))

FV = 100.000 x (1+(0,12 x 3))
FV =136.000 TL



