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TEMEL FINANS MATEMATIGi VE
DEGERLEME YONTEMLERI

DENEME 1

1. Metin KAMIL bankadan yillik %18 faiz ile 3. Ahmet Beyin oglu Metin su an 8 yasinda
cektigi 35.000 TL tutarindaki krediyi 3 olup 18 yasinda Universite egitimine
yilda geri 6deyecektir. baslayacaktir. Ahmet Bey, Metin 18

yasina geldiginde 500.000 TL birikim

Bu bilgilere gore kredi icin yilhk taksit yapmay! istemektedir.

tutar kag TL'dir?
Ahmet Bey bugiinden baslayarak her
aybasinda ka¢ TL yatirm yapmasi

A) 1.246,63 durumunda bu birikim gerceklegir?
B) 1.265,33 (ayhk faiz orani %1,50)
C) 13.641,81
D) 16.097,34 A) 1.476,96
E) 18.085,21 B) 1.509,26
£ C) 5.320,12
9 D) 8.876,12
©
a E) 9.009,26
©
£
2
S
E
2. Pesin degeri 400.000 TL olan bir evi satin 4, 3 ayhk yatinmin getirisi  %2,20
almak isteyen Yusuf Bey, bankadan 8 yil olduguna gore, ilgili yatirnmin
vadeli kredi ¢ekmis olup, kredin yillk yilliklandirilmis getirisi % kagtir?
basit faiz orani %18 ve aylik taksit
od i 5.000 TL'dir.
6demesi ir A) 5,09
B) 8,80
Yusuf Bey, evi satin alirken cebinden C) 9,09
kag¢ TL 6deme yapmistir? !
D) 14,21
A) 146.491,62 F) 18,42
B) 163.200,18
C) 180.235,40
D) 221.342,19
E) 253.508,38
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6.

5. Havva NAZ 31.12.2018 tarihinde 1,40

Tl'den (brit fiyat) aldigi yatirim
fonunun briat fiyatinin  31.12.2019
tarihinde 1,88 TL oldugunu gérmistiir.
Yatirrm fonunun yo6netim Ucretinin
yillik  %0,95 oldugunu bilmektedir.
Havva NAZ''n gelir vergisi orani
%10’dur ve 2019 vyilinda enflasyon
orani %12,15 olarak gergeklesmistir.

Bu bilgilere gore Havva NAZ'in 2019
yilinda elde ettigi reel getiri orani %
kagtir?

A) 14,06
B) 16,42
C) 18,41
D) 30,56
E) 34,29

iki menkul kiymetten olusan portfoyde
¢esitlendirmede riski en diisiik noktaya

indirebilmek amaciyla iki menkul
kiymet arasinda en tercih edilen
korelasyon katsayisi asagidakilerden
hangisidir?

A) -1

B) O

01

D) 0,50

E) - 0,50

www.finansed.com

7. X hisse senedinin beklenen getirisi %17

ve standart sapmasi %30’dur. A hisse

senedinin beklenen getirisi %13 ve
standart sapmasi %18 dir.
iki hisse senedinin  getirilerinin
korelasyonu 0,68 olduguna gore,
kovaryansi kagtir?
A) 0,03672
B) 0,06188
C) 0,12593
D) 0,30769
E) 1,98288
8. Vadesine 125 giin kalmis olan

finansman bonosunun nominal degeri
1.000 TL olup piyasa faiz orani %14
olduguna goére finansman bonosunun
piyasa degeri yaklasik kag¢ TL'dir?

A) 954,25
B) 956,12
C) 957,23
D) 958,12
E) 959,31
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9.

10.

Tahvil degerlemesi ile ilgili asagida yer
alan ifadelerden hangisi yanlistir?

A) Uzun vadeli tahviller, kisa vadeli
tahvillere gore faiz oranina daha
duyarlidir.

B) Tahvilin vadeye kalan siiresi
kisaldikca, tahvilin faiz orani riski
azalarak artar.

C) Kupon faiz orani yilksek olan
tahviller faiz orani degisimine daha
az duyarhdir.

D) Piyasa faiz oranlarinin artmasi,
tahvil degerini dislirmektedir.

E) Piyasa faiz oranlarinin dismesi,
tahvil degerini artirmaktadir.

Sirketin  bilancosunda yer alan
o6zsermayesinin hisse senedi sayisina
béliinmesiyle bulunan degere ne ad
verilir?

A) Nominal deger
B) Defter degeri
C) Tasfiye degeri
D) Piyasa degeri
E) icsel deger

www.finansed.com

11.

12,

Finansed Sirketi, kar payi politikasini
degistirmis, yatirrmcisina her sene kar
paylarini %5 oraninda arttiracagini
actklamistir. Bu sene sirket hisse basina
2 TL kar pay! 6demistir.

Hisse senedi sahiplerinin bu
yatinmdan bekledikleri getiri orani
%12 ise, hisse senedinin gergek degeri
ne olmalidir?

A) 16,68
B) 17,50
C) 22,30
D) 28,57
E) 30,00

Sektorde yer alan bankalara ait F/K
oranlari asagida yer almaktadir:

Banka Adi F/K Orani

A Bankasi 5

B bankasi 7

C bankasi 12

Hisseleri borsada islem gérmeyen D
bankasi gecen yil hisse basina 2,5 TL
kar elde etmistir.

Bu bilgilere gére D bankasinin hisse
senedinin degeri kag TL'dir?

A) 12,50
B) 17,50
C) 20,00
D) 25,00
E) 30,00
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13. Sirket degerlemesi ile ilgili asagida yer
alan ifadelerden hangisi yanlistir?

A) Maliyet vyaklasimina gore, bir
sirketin gecmiste elde ettigi gelirleri
gelecekte de elde edeceginin
garantisi bulunmamaktadir.

B) Enflasyonun ylksek oldugu
Ulkelerde F/K orani kullanilirken
sirketlerin agikladiklari kar rakamlari
gercek kazanci yansitir.

C) Piyasa degeri/defter degeri yontemi
kullanilirken, sirketlerin varliklarini
en iyi sekilde kullanacaklari
varsayimi yapilmaktadir.

D) Gelir yaklasiminda, degeri belirlenen
varhgin gelir yaratma kapasitesi
dikkate alinmaktadir.

E) Ozsermayenin defter degeri, tasfiye
degeri ve net aktif deger degerleme
yontemleri maliyet yaklasimi icinde
yer alan yontemlerdir.

14. Sirketin vergi sonrasi faaliyet karindan
yatirim (sermaye) maliyetinin
diusiilmesi sonucu ulasilan deger
asagidakilerden hangisidir?

A) Piyasa katma degeri

B) Ekonomik katma deger
C) Net kar

D) Vergi sonrasi net kar

E) Faiz, amortisman ve vergi 6ncesi kar

www.finansed.com

15. U=E(R)- 0,54 ¢°

Yukaridaki formiil ile ilgili asagida yer
alan ifadelerden hangisi yanlistir?

A) U, vyatirimcinin  toplam faydasini
ifade eder.

B) A, vyatirmcinin riskten kaginma

katsayisidir.

C) E (R), portfoyln beklenen faydasini
ifade eder.

D) o” portféyiin riskini gosterir.
E) 0,5; formilde yer alan bir sabittir.

16. Yatirmcinin A hisse  senedinden
bekledigi getiri orani %24 olup, beta
katsayisi 1,50’dir.

Risksiz faiz orani %12 ve pazarin
beklenen getiri orani %14 olduguna
gore alfa katsayisi kagtir?

A) 0,08
B) 0,09
C) 0,10
D) 0,11
E) 0,12
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17.

18.

Temettl dagitmayan A, B ve C
firmalarina ait hisse senedi cari fiyat ve
bir yil sonra beklenen fiyat bilgileri
asagidaki gibidir.

Hisse Cari fiyat Bir yil sonra
senedi Beklenen Fiyat
A 11,00 13,00
B 20,00 22,50
C 16,00 18,00

Finansal varliklar fiyatlama modeline
gore bu hisse senetlerinden beklenen
getiri oranlari sirasiyla %11, %12,5 ve
%15 olduguna gore hangi hisse
senedine yatirim yapilmahidir?

A) A
B) B
C) C
D) A ve B arasinda kayitsiz kalinir
E) Bu bilgiler ile ¢6ziim yapilamaz

Reel veya finansal varliklarin yanlg
fiyatlanmasindan yararlanarak risksiz
bir sekilde kar elde etme islemine ne
ad verilir?

A) Spekilasyon
B) Arbitraj

C) Manipilasyon
D) Agiga satis

E) Krediliislem

www.finansed.com

Il. Blylk sirket

19. Asagidakilerden hangisi sistematik risk

unsuru degildir?

A) Aciklanan enflasyon orani

B) Piyasa faiz oranlarinin ylikselmesi

C) Doviz kurlarinda dalgalanma

D) Bir sirketin baska bir
birlesme karari

E) BIST 100 endeksinde dalgalanma

sirketle

I. Bu model Ross’un arbitraj fiyatlama
teorisinin ampirik temellere dayali
bir uygulamasi olarak tanimlanabilir.

Il. Defter degeri/pazar degeri orani
daha yiiksek olan sirketlerin finansal
sikint icinde olma olasiliginin daha
ylksek oldugu 6ne saralir.

hisse senetlerinin
ekonomik konjonktiirdeki
degisimlere daha duyarli oldugunu
ileri sirmektedir

20. Fama French ¢ faktér modeli ilgili

yukarida yer alan ifadelerden
hangisi/hangileri dogrudur?

A) Yalniz |
B) Yalniz Il
C) lvell
D) lvelll
E) I, IIvelll



%20,8 olup vyilliklandirilmis  Pazar

portféyl getirisi %15,8dir.

Yillik takip hatasi %4,58 olduguna gore
A portfoyiiniin bilgi oOlgiitii
asagidakilerden hangisidir?

A) 1,09
B) 1,42
C) 2,45
D) 3,35
E) 4,21
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21. Hareketli ortalama ile ilgili 23. Trend analizi i¢in asagida yer alan
asagidakilerden hangisi/hangileri ifadelerden hangisi yanlistir?
dogrudur?

l. !Se‘\sit Harek'etli Ortalama.: Bir donem A) Trend ¢izgisi ne kadar cok noktadan
icinde  hisse  senedi  kapanig geciyorsa trend o kadar guiglii kabul
degerlerinin aritmetik ortalamasidir. edilir.

Il. Agirhkli Hareketli Ortalama: ilgili B) Trend cizgisi hareketin yéniine ters
d?nerr?m son glnlerine, 5 ilk olarak gecildiginde (trend gizgisi
gunlerine gore daha fazla agirlik kirldiginda),  hareketin  kirilma
vererek hesaplanan ortalamadir yoninde bir sire daha devam

[ll.  Ussel Hareketli Ortalama: Periyodun edecegi varsayilir.
ilk glnlerini agirlikh ortalama kadar C) Yukselen trendde yeni bir dip,
ihmal etmemekle birlikte, son alcalan trendde ise yeni bir tepe
gunlere basit ortalamaya gére daha olusana kadar hareket izlenir ve
fazla agirlik vererek hesaplanan yeni bir uc nokta olustugunda trend
ortalamadir cizgisi ug noktaya gore yeniden

dizeltilir.

A) Yalniz | D) Alicillarin  saticilardan  daha fazla

B) Ivell oIdugu dén‘emlerde fiyatlar disme

Q) Ivell £ egilimindedir.

D) Il ve Il S E) Uzun vadeli trend icerisinde pek ¢ok

§ kez orta vadeli yikselen ve algalan

E) 1, llvelll S trendler gézlenmektedir.

c
2
S
E
24. Portfoy performansi ile ilgili asagida
yer alan ifadelerden hangisi dogrudur?
22. A portfoylnin yilliklandinimis getirisi A) Piyasa  zamanlamasi, piyasanin

portfoy riskini tahmin etmektir.

B) Toplam artik getirinin iki bileseni
vardir: varlik se¢imi ve ¢esitlendirme

C) Portfoy  yoneticileri  genellikle,
yliksek artik getiri elde edebilmek
icin cesitlendirme  yapmaktan
feragat etmek durumunda kalirlar.

D) Yiksek R
portfoylerde
ylksektir.

degerlerine
cesitlendirme

sahip
riski

E) Piyasanin disecegini tahmin eden
yoneticiler, portfoyleri icindeki nakit
oranini azaltirlar.
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25. iyi gesitlendirilmis A portfoyiinin
getirisi %8,4 ve standart sapmasi %10,6
olup, portféyln betasi 1,23'tir.

Risksiz faiz orani %3,4 olduguna gore
portféyliin birim risk basina getirisi
kagtir?

A) 0,43
B) 0,47
C) 0,52
D) 0,62
E) 0,68

www.finansed.com
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TEMEL FINANS MATEMATIGIi VE
DEGERLEME YONTEMLERI

DENEME 1 AGIKLAMALI COZUMLER

Temel Finans Matematigi ve Degerleme
Yontemleri

Deneme 1 Cevap Anahtari

1-D 2-A 3-A 4-C 5-B

6-A 7-A 8-A 9-B 10-B

11-E 12-C 13-B 14-B 15-C

16-B 17-A 18-B 19-D 20-C

21-E 22-A 23-D 24-C 25-B

Codzim 1: Cevap D

PV = PMT a+o" -1
= * —
A+ =i
(1,183 — 1)
35.000 = PMT *

(1,182 % 0,18)
PMT = 16.097,34

‘ HP 17bll+ Finansal Hesap Mak. ile C6ziim

TVM mensune girilir,

1 P/YR END MODE ayarinda iken CLR DATA
(SHIFT INPUT) islemi yapilir.

Soruda verilen bilgiler girilir.

35000 - PV

32>N

18 > 1% YR

Sonra PMT'yi gosteren tusa basilir.

Sonug: PMT=- 16.097,34

www.finansed.com

Coziim 2: Cevap A

Cekilen Kredi tutarinin hesaplanmasi
Taksit sayisi = 8*12= 96

Aylik faiz orani= %18/12 = %1,50

PV = PMT a+o"-t
= *
(A+0)n*i
(1,015% — 1)
PV = 5.000 x

(1,015% « 0,015)
PV = 253.508,38

(jzkaynak =400.000 - 253.508,38
Ozkaynak = 146.491,62

HP 17bll+ Finansal Hesap Mak. ile C6ziim

TVM mendsline girilir,

1 P/YR END MODE ayarinda iken CLR DATA
(SHIFT INPUT) islemi yapilr.

Soruda verilen bilgiler girilir.

5000 > PMT

9% > N

1,52 1% YR

Sonra PV’yi gosteren tuga basilir.

Sonug: PV=-253.508,38

szkaynak =400.000 - 253.508,38
Ozkaynak = 146.491,62
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Coziim 3: Cevap A
Birikim siiresi=18 -8 =10yl
Donem sayisi = 10*12 = 120 ay

1+ —1
FV=PMT*¥*(1+1')

(1,015120 — 1)

500.000 = PMT = 0.015

* 1,015

PMT = 1.486,96

HP 17bll+ Finansal Hesap Mak. ile C6ziim

TVM menusine girilir,

1 p/YR BEGIN MODE ayarinda iken CLR DATA
(SHIFT INPUT) islemi yapihr.

Soruda verilen bilgiler girilir.

500000 > FV

120> N

1,52 1% YR

Sonra PMT’yi gosteren tuga basilir.

Sonug: PMT=-1.476,96

Coziim 4: Cevap C

Tyunk = (1 + Tagnem)™™> — 1
Tyawe = (1+0,022)* — 1
rYllllk = 0,0909

www.finansed.com

Coziim 5: Cevap B

Satis Fiyati — Alis Fiyati
Briit Getiri = it $TY

Alis Fiyati
Britt Getiri = 225~ 40 _ 43499
rit Getiri = 140 =0,

Net Getiri = Briit Getiri * (1 — Kesinti orant)
Net Getiri = 0,3429 = (1 — 0,0095) = 0,3396

Vergi Sonrasi Net Getiri

= Net Getiri x (1 — Vergi orant)

Vergi Sonrast Net Getiri = 0,3396 * (1 — 0,10)

Vergi Sonrast Net Getiri = 0,3056

Nominal Getiri — Enflasyon
1+ Enflasyon

0,3056 —0,1215

©1+01215

Reel Getiri =

Reel Getiri = =16,42

Coziim 6: Cevap A

iki menkul kiymetten olusan portféyiin riski
(standart sapmasl) su sekilde
hesaplanmaktadir.

op = \/Jj.WAZ + 05. Wi + 20,.05 Wy Wp. CoOTy

Bu formilde diger faktorler sabitken
korelasyon katsayisi ne kadar kigik olursa,
sonug en dislik olacaktir.
Korelasyon katsayisi en kiglik - 1, en
yuksek ise +1’dir.

iki arag arasindaki korelasyon — 1 olursa, risk
en dislik diizeyde olacaktir.

Coziim 7: Cevap A

COUAB
COTA,B = -
0y.0p
Covyp
0,68 =—">="_
0,30 0,18

Cov,p = 0,03672
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Coziim 8: Cevap A

. FV
[+ (i 565)]

PV = 1000 = 954,25
[1+(014+35)

Codziim 9: Cevap B

Piyasa faiz oraninin (veya tahvilden elde
edilmesi beklenen verim, vadeye kadar
verim) artmasiyla tahvil degeri
azalmaktadir.

Diger taraftan vadenin uzamasiyla faiz
oranindaki degismeye duyarllik artar. Uzun
vadeli tahvillerin faiz oranindaki
degismeden etkilenmeleri, kisa vadeli

tahvillerden daha fazladir.

Vadeye kadar kalan siire uzadik¢a tahvilin
faiz orani riski azalarak artar.

Faiz oranindaki ayni mutlak degisim tahvil
fiyatinda simetrik bir degisime yol acmaz.

Faiz oranindaki bir azalmanin fiyat
Gzerindeki etkisi, faiz oranindaki ayni mutlak
artis  sonucu ortaya c¢lkacak fiyat

diistsiinden daha fazla olur.

Tahvilin faiz orani riski, kupon faizi ile ters
yonde iliskilidir. Faiz oranindaki belli bir
degisime yiksek kupon faizli tahviller daha
az tepki verir.

Coziim 10: Cevap B

Defter Degeri: Sirketin bilancosunda vyer
alan 6zsermayesinin hisse senedi sayisina
bollinmesiyle bulunan degerdir.

Coziim 11: Cevap E
Dy*(1+ g)
ke -9
_ 2x(1+40,05)
0™ 9,12-0,05 _

0=

www.finansed.com

Coziim 12: Cevap C
54+7+12
F/Ksertsr = ——F——

3
F/Ksektor = 8
D Bankasi hisse degeri

Degerp = HBKp * F [Ksertor
Degerp = 2,50+ 8 = 20

Coziim 13: Cevap B

Maliyet yaklasimina gobre, bir sirketin
gecmiste elde ettigi gelirleri gelecekte de
elde edeceginin garantisi

bulunmamaktadir. Bu nedenle 6nemli olan
sirketin varliklarinin degeridir.

Maliyet vyaklasimina goére tercih edilen
degerleme yontemlerinden bazilari
o0zsermayenin defter degeri, tasfiye degeri
ve net aktif degeridir.

Coziim 14: Cevap B

Ekonomik Katma Deder (EKD) (Economic
Value Added-EVA): Ekonomik katma deger,
bir sirketin belli bir donemdeki vergi sonrasi
faaliyet karindan vyatirimlarinin  sermaye
maliyeti duslldikten sonra elde ettigi
tutardir.

Coziim 15: Cevap C

E(R): yatirm
getirisidir.

alternatifinin  beklenen

Coziim 16: Cevap B

a=E(m)— {rf + ﬁi[E(rm) — rf]}
a=0,24—-(0,12 + 1,50(0,14 — 0,12))
a =0,24-0,15

a = 0,09
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Coziim 17: Cevap A
13 -11
E(ry) = ——7—
a, =0,1818—-0,11 = 0,0718
22,5—-20
E(rg) = BT
ag =0,125-0,125=0
16 — 18
E(re) = —05—
ac =0,125-0,15 = —0,025
A hisse senedi distik fiyatlanmistir.

= 0,1818

= 0,125

= 0,125

B hisse senedi dogru fiyatlanmistir.
C hisse senedi yiiksek fiyatlanmistir.

Sonug¢ olarak A hisse senedine yatirim
yapilmalidir.

Coziim 18: Cevap B

Varlklarin (reel veya finansal) yanls
fiyatlanmasindan yararlanarak risksiz bir
sekilde kar elde etme islemi arbitraj olarak
tanimlanir. Arbitraj isleminde benzer/ayni
niteliklere sahip ve fakat farkh fiyatlardan
islem goren bir varhigin esanli olarak alinip
satilmasi sOretiyle fiyat farklarindan kar elde
etmek umulur.

Coziim 19: Cevap D

Bir sirketin baska bir sirket ile birlesme
karari almis olmasi sistematik olmayan risk
unsuru bir baska ifade ile sirkete 6zgli bir
risk unsurudur.

Diger siklarda yer alan hususlar ise

sistematik risk unsurlari icinde yer alir.

Coziim 20: Cevap C
Fama-French Ug Faktér Modeli

Potansiyel sistematik risk kaynaklari olarak
makroekonomik faktorlere dayanan
modellere alternatif bir yaklasim da Fama
ve French tarafindan gelistirilmis olan ve
sistematik risk faktorlerine duyarhhgin

www.finansed.com

temsilt gostergeleri olarak sirket
karakteristiklerinin kullanmildigi G¢ faktorli
modeldir.

Bu model Ross’'un arbitraj

teorisinin ampirik temellere dayal
uygulamasi olarak tanimlanabilir.

fiyatlama
bir

Fama—French (g faktér modelinde, ge¢mis
hisse senedi getirilerini tahmin etmede
basarili sonuglar Uretmis olan faktorler
kullaniimistir. Gegmis gozlemler, nisbeten
daha dislk pazar degerine sahip kiglk
sirketlerin buylklere kiyasla ve yliksek
defter degeri/pazar degeri oranina sahip

deger hisse senetlerinin (‘value stock’)
biylime hisse senetlerinden (‘growth
stock’) ortalamada daha vyuksek getiri
sagladigini gostermektedir. Model
uygulamada ve ampirik arastirmalarda en
cok tercih edilen modellerin basinda
gelmektedir.

Tie = @i + BimTme + BismpSMBt + Binm  HML; + €1 |

Birinci faktor: ry: Pazar endeksi getirisi
ikinci _Faktér: SMB: (‘small minus big’):
kiicik Olcekli sirket hisse senetlerinden
olusan bir portfoyin getirisi ile bliytk olgekli
sirket hisse senetlerinden olusan bir
portfoyin getirisi arasindaki fark
Uciincii_Faktér: HML (‘high minus low’):
defter degeri/pazar degeri yiksek hisse
senetlerinden olusan bir portfoyln getirisi
ile defter degeri/pazar degeri distk hisse
senetlerinden olusan bir portfoyln getirisi
arasindaki fark

Fama—French (¢ faktor  modelinde
makroekonomik faktorlerden kaynaklanan
sistematik riskin gdstergesi olarak pazar
endeksi de yer almaktadir.

SMB ve HML degiskenleri hisse senedi
getirileri Gzerindeki sirasiyla blyuklik (pazar
kapitalizasyonu) ve deger etkisini
gostermektedir. Sirkete 0zgii bu
karakteristik degiskenler, gerceklesen/fiilt
hisse  senedi  getirilerinin  FVFM’nin
Ongordlgu getirilerden gosterdigi sapmalari
aciklayabildigi icin secilmistir. Her ne kadar
SMB ve HML degiskenleri ilgili sistematik
risk faktorlerinin tam olarak yerini almasa
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bile, hisse senedi getirilerini etkileyen ve
fakat bilinmeyen daha temel faktorlerin
gostergesi olabilecegi dusiincesiyle Fama ve
French tarafindan modele eklenmistir. Diger
bir ifadeyle, bu degiskenlerin secimi
timuiyle ge¢mis gézlemlere dayanmaktadir.
Ornegin Fama ve French defter degeri/pazar
degeri orani daha yiksek olan sirketlerin
finansal sikinti icinde olma olasiliginin daha
yliksek oldugunu ve kiicik sirket hisse
senetlerinin  ekonomik  konjonktirdeki
degisimlere daha duyarli oldugunu ileri

siirmektedir.  Dolayisiyla bu  faktorler
makroekonomik risk faktorlerine olan
duyarhhgin ol¢list olarak kullanilabilir.
Coziim 21: Cevap E

Basit Hareketli Ortalama: Bir donem icinde
hisse senedi kapanis degerlerinin aritmetik
ortalamasidir.

Adirlikli Hareketli Ortalama: ilgili dénemin
son gunlerine, ilk glinlerine gore daha fazla

agirlik vererek hesaplanan ortalamadir

Ussel Hareketli Ortalama: Periyodun ilk
ginlerini agirhkli ortalama kadar ihmal
etmemekle birlikte, son gilinlere basit
ortalamaya gore daha fazla agirlik vererek
hesaplanan ortalamadir

Coziim 22: Cevap A
Yuliklandirilmis ek getiri

Bilgi Olgiitii =
Hgt it Yilliklandirilmuis takip hatast

0,208 — 0,158
0,0458
Bilgi Olciitii = 1,09

Bilgi Olgiitii =
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Coziim 23: Cevap D
Alicilarin  saticilardan daha fazla oldugu

donemlerde  fiyatlar  hep  yiikselme
egilimindedir. Yiikselen trenddeki
piyasalara "Boga Piyasasi"; saticilarin
alicilardan daha glcli  oldugu, alcalan

trenddeki piyasalara da "Ayi Piyasasi" adi
verilir.

Yikselen trendin ayirdedici 6zelligi, fiyat dip
ve tepe noktalarinin zaman iginde daha
yukarilarda olugmasi; algalan trendin 6zelligi
ise tepelerin ve diplerin 6ncekilerine gore
daha asagilarda olusmasidir.  Alicilarla
saticilarin dengelendigi donemlerde fiyatlar
ya iki fiyat seviyesi arasinda degisir ya da
dipler ylikseldigi halde yeni tepeler olusmaz.
Bu donemlere yatay piyasa adi verilir. Trend
cizgisi ne kadar cok noktadan geciyorsa
trend o kadar giicli kabul edilir.

Trend gizgisi hareketin yonline ters olarak
gecildiginde (trend gizgisi kirildiginda),
hareketin kirilma yoninde bir siire daha
devam edecegi varsayilir.

Yikselen trendde vyeni bir dip, alcalan
trendde ise yeni bir tepe olusana kadar
hareket izlenir ve yeni bir u¢ nokta
olustugunda trend cizgisi u¢ noktaya gore
yeniden dizeltilir.

Asagida gosterilen bir baska o6rnekte ise
uzun vadeli trend igerisinde pek ¢ok kez orta
algalan

vadeli yilkselen ve trendler

gozlenmektedir.

Uzl vadsli trend
Ot vzl rantd
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Coziim 24: Cevap C

Piyasanin yonini (ylkselen veya disen)
dogru tahmin ederek buna gore portfoyi
konumlandirmaya piyasa zamanlamasi
denmektedir. Piyasanin diisecegini tahmin
eden yoneticiler, portfoyleri igindeki nakit
oranini arttirarak veya portfdy icindeki hisse
senetlerinin  ortalama beta katsayisini
disurerek pozisyonlarinda ayarlama
yaparlar. Eger piyasanin  yikselecegi
yonilinde bir tahmin yaparlarsa, o zaman da
portfoy icindeki nakit orani azaltilir veya
ortalama beta katsayisi arttirilir.

Toplam artik getirinin iki bileseni vardir:
varlik segcimi ve risk primi.

Portfoy yoneticileri genellikle, yiksek artik
getiri elde edebilmek igin c¢esitlendirme
yapmaktan feragat etmek durumunda
kalirlar. Bu da portfoyin riskini bir olclide
arttinir.  Cesitlendirme yapmamanin riski
arttirmasi, getirinin de artmasi beklentisini
beraberinde getirir.

Net varlik se¢imi = Varlik segimi — Cesitlendirme

Net varlik se¢imi her zaman varlik segimine
esit veya ondan kii¢lk olacaktir, c¢inki
cesitlendirme kismi  her zaman negatif
olmayan bir degerdir. Tamamen
cesitlendirilmis bir portfoyde net varlik
secimi varlik segimine esit olacaktir. Bu
portfoylerle yapilan regresyon analizlerinde
R’ degerleri bire esittir.  Yiksek R’
degerlerine sahip portfoylerde
cesitlendirme  riski  dusiik, dusuk R®
degerlerine sahip portféylerdeyse yliksektir.

www.finansed.com

Coziim 25: Cevap B

Ta—T,
Sharpe Oraniy = 47
04
h 0 0,084 —0,034
arpe vranty = W

Sharpe Orani, = 0,47
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