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Modigliani-Miller Onermeleri Nedir?

Calisma Kagidi

Modigliani-Miller 6nermeleri, ideal kosullar altinda (vergi, iflas maliyeti, bilgi asimetrisi olmamasi
gibi), bir firmanin sermaye yapisinin onun toplam degeri lizerinde bir etkisi olmadigini savunur.
Sermaye yapisinin énemi, bu ideal olmayan kosullarin varhgi ile ortaya cikar.

Sorular

1. Asagidakilerden hangisi M&M énermelerinin temel varsayimlarindan biri DEGILDIR?
A) Kusursuz sermaye piyasalari

B) Bilgi asimetrisi

C) islem maliyetlerinin olmamasi

D) Vergi olmamasi

2. Vergili bir dinyada, M&M Teorem I'e gore borclanma firmanin degerini nasil etkiler?
A) Azaltir

B) Artirir

C) Degistirmez

D) Belirsizdir

3. Borgsuz bir firmanin 6z sermaye maliyeti (r_u) ile borg¢lu bir firmanin 6z sermaye maliyeti
(r_e) arasindaki iliskiyi M&M Teorem Il (vergili dinya) nasil aciklar?

A)re=ru+ (r.u-r.d)*(1-T) * (D/E)

B)re=ru-(ru-r.d)*(1-T) * (D/E)

C)re=ru+(ru-rd)*(D/E)

D)re=r_u

4. Onermelerin Temel Varsayimlari Nelerdir?

5. M&M Onermeleri'nin Farkli Versiyonlari Nelerdir?

6. Tanimla: Modigliani-Miller Onermeleri'nin temel fikri nedir?

7. Tanimla: Vergisiz dinyada M&M Teorem | ne der?

8. Tanimla: Vergili dinyada bor¢lanmanin etkisi nedir?

Notek ile bu konuyu Al hocayla, Apple Pencil ile calis:
https://apps.apple.com/app/id6766946341
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Cevap Anahtan

1. B) Bilgi asimetrisi — M&M 6nermeleri, bilgi asimetrisinin olmadidi varsayimiyla hareket eder.
Gercek dinyada bilgi asimetrisi Gnemli bir faktérdar.

2. B) Artinr — Vergili dinyada borclanma, vergi kalkani (tax shield) yaratarak firmanin degerini
artirir.

3.A)re=r_u+(r_u-r_d)*(1-T) * (D/E) — Vergili dinyada, bor¢clanma 6z sermaye maliyetini
azaltir ancak vergi kalkani etkisini de icerir. FormUl: r e =r u + (r_u - r_d) * (1-T) * (D/E).

4. 1. Kusursuz Sermaye Piyasalari: Yatinmcilar ve firmalar ayni faiz oranindan borglanabilir ve borg
verebilir. 2. Bilgi Asimetrisi Yoktur: Tium yatirimcilar firmalar hakkinda ayni bilgiye sahiptir. 3. islem
Maliyetleri Yoktur: Hisse senedi alip satmanin maliyeti yoktur. 4. Vergi Yoktur: Kurumlar vergisi ve
kisisel gelir vergisi yoktur. 5. iflas Maliyetleri Yoktur: Borclanmanin getirdigi iflas riski maliyetleri
ihmal edilir.

5. 1. Teorem | (Vergisiz Dlnya): Bir firmanin degeri, sermaye yapisindan bagimsizdir. V.L=V_U
(Borgsuz Deger). 2. Teorem |l (Vergisiz Diinya): Bor¢lu bir firmanin 6z sermaye maliyeti, borcsuz
firmanin 6z sermaye maliyetine ek olarak, borg¢ riskinin bir fonksiyonu olarak artar.r e =r_u + (r_u
-r_d) * (D/E). 3. Teorem | (Vergili Dinya): Kurumlar vergisinin varliginda, bor¢clanma vergi kalkani
yarattigi icin borglu firmalarin degeri daha ylUksek olur. V_L = V_U + T*D (T: Kurumlar Vergisi
Orani). 4. Teorem Il (Vergili Dinya): Borglanma maliyeti, vergi kalkaninin degeri nedeniyle 6z
sermaye maliyetini dasurtr.r e =r_u + (r_u-r_d) * (1-T) * (D/E).

6. Kusursuz piyasa kosullarinda sermaye yapisinin firma degeri Gzerinde etkisi yoktur.
7. Firmanin degeri, borclanip borclanmamasindan bagimsizdir.

8. Borclanma, vergi kalkani yaratarak firmanin degerini artirir.

Bounlu

TUm kartlar, adim adim ¢o6zimler ve Al hoca destegi Notek uygulamasinda.
Sinav tarihlerini Promy otomatik hatirlaticiya cevirir.

Notek ile bu konuyu Al hocayla, Apple Pencil ile calis:
https://apps.apple.com/app/id6766946341



