! Egitim ve Danismanlik

Finansal Matematik

Bolim III

Borc Odeme Fonu

Yatirimlarin, 6zkaynaklar yaninda kaldira¢ kullanilarak yani kredi ¢ekilerek yapilmasinin
hesaplamalarina gecen dersimizde deginmis ve kredi islemlerindeki detaylar1 tartismistik.
Bir yatirim yapilirken kaldira¢ kullanmak dogalsa da bundan daha anlasilabilir olani
yatirimin getirisinin kredi faizinden yiiksek olmasi gerektigidir. Clinkii aksi takdirde ne ilgili
yatirimi yapmanin ne de o yatirim i¢in kredi almanin anlami kalir. Toplumda son yillarda
kredi almak daha ¢ok tiiketimle iliskilendirilse de aslinda kredi, piyasa faizine gére daha
pahali bir enstriiman oldugundan alindig faize gére daha ¢ok kazandirma imkani yani daha
karl bir yatirim imkani varsa tercih edilmelidir. iste Bor¢ Odeme Fonu (BOF) ad1 verilen ve
alinan kredinin daha uygun sartlarda 6denmesini saglayan finansal islem yatirim-kaldirag
iliskisinde 6nemli bir rol oynar. Simdi bu islemlerin hesaplamalarina deginelim.

Ornek 1:  200.000 TL'lik bir yatinm %70’i kaldira¢ kullanilarak gerceklestiriliyor. Kredi
yilik %10°’dan 6 yil icin aliniyor ve taksitler yil sonlarinda 6deniyor. Bor¢lu bu krediyi
tahmini getirisi %15 olan bir yatirnmda kullaniyor ve bankaya olan borcunu BOF ile 6demeyi
diisiiniyor. Bunun i¢in bor¢lu bankaya her yil borcunun sadece faizini 6deyecek, 6. yil
sonunda ise tiim borcunu bitirecek sekilde 6deme yapacaktir. Bunun yaninda %15 kazandigi
yatirimda veya fonda ise 6. y1l sonunda bankaya olan borcunu kapatmak tlizere yine yil
sonlarinda aniiiteler biriktirmektedir.

i. Yatirim fonunda biriktirilmesi gereken tutari bulunuz.
il. BOF’nun avantajini gosteriniz.



Cevap:

i. Bor¢lunun bankaya 6deyecegi yillik tutar (sadece faiz):

140.0001i=14.000 TL'dir.

Bunun yaninda 6. y1l sonunda édenmesi gereken borg, 6 yil boyunca her donem sadece faiz
o0dendigi, hi¢c anapara o6demesi yapilmadigi icin 140.000 TL olarak sabit kalmistir.
Dolayisiyla %15 kazanilan yatirimda 6. y1l sonunda 140.000 TL’lik bir birikim olusturacak
sekilde aniiite tutulmalidir. Yani:

.
Fe= 140.000 = A, L9071

Buradan A;= 15.993 TL’dir, ve her yil bankaya 6denen 14.000 TL’lik faiz ile beraber
birikime ayrilmasi gereken toplam tutar 29.993 TL'dir.

ii. Diger yandan yatirnmc1 BOF yerine bankaya borcunu klasik bir kredi gibi esit
taksitlerle ve %10’dan 6demek isteseydi:

(1+i)6-1

(1+0)6i
Az =32.145 TL olacak, yani yatirimci her y1l 2152 TL fazla 6deme yapmak
zorunda kalacakti.

140.000 = A;

Ornek 2: 150.000 TL tutarinda bir kredi yillik %12’den 5 yil icin alinmis ve 5 yil boyunca
kredinin sadece faizi 6denmistir. Yatirimci aldig1 krediyi esit taksitle 6deyecek olsa ayirmasi
gereken yillik taksitlerin faiz hari¢ bélimiinii %50’dan BOF'unda degerlendirmistir. Bes
yillik siire sonunda kredinin tiim borcu bitirildiginde hesapta kalan tutar ne kadardir?

Cevap:
.
P=150.000 = A L1 oo
(1+i)5i
A=41611TL

Borcun sadece faizi olan 18.000 TL odeniyor. Yani 41611-18000=23611 TL %16’dan
yatirima yonlendiriliyor. Bunun sonucunda fonda 5. yilin sonunda:

(1+i)5-1

Fs=23611 =162376 TL birikmis oluyor.

Dolayisiyla 5 yil boyunca sadece faizi ddenen bu borcun anaparasi olan 150.000 TL
kapatildiginda hesapta 12375 TL kalmis oluyor.



Olasilik Altinda Karar Verme

Yapilmasi planlanan bir yatirimin saglayacag nakit akislar1 her zaman tahmin edildigi gibi
olmayabilir. Bu durumda yatirimlar1 ve nakit akislarini bir olasilik kiimesi ile incelemek
dogru olacaktir. Once konuya giris anlaminda “Beklenen Deger” kavramina ve Karar Agaclari
ile karar verme siireglerine deginelim.

Beklenen Deger :

Ayrik Rastsal Degiskenlerde:

EIX] = ) xip(x)

1

Ornek 1: Zar 3,51,4,2,6,7

Olasi sonuglar: 1, 2, 3, 4, 5 ve 6’dir. Tlim sonuclar esit olasilikla yani 1/6 olasilikla gelir.
Dolayisiyla zar atisi icin beklenen deger: 1*1/6+2*1/6+ ... +6*1/6=7/2



Karar Agaclar::

Ornek 2: Bir arkadasiniza gitmek iizere yola ¢ikacaksiniz. Kirsal alanda bulunuyorsunuz,
arabaniz tamirde ve arkadasiniz 5 km uzaklikta. Yani ylriimek zorundasiniz. Diger yandan
eskiden beri yagmur altinda yilirlimekten nefret ediyor ve hava iyiyken de semsiye
tasimaktan hi¢ hoslanmiyorsunuz. Asagidaki tabloyu davranislarinizi ve yilin bu béliimiinde
havay1 g6z 6ntine alarak olusturuyorsunuz.

P:0,4 P:0,6

Yagmurlu Glinesli
Semsiyeli 100 -100
Semsiyesiz -200 200

Bir karar agaci ¢izerek miikkemmel enformasyon degerini bulunuz.

Inside trading

Cozium:
Yagmurlu 100
-100 D, Semsiyeli 100
semsiyeli Gunesli Yagmurlu -200
Semsiyeiz
Mikkemmel Enformasyon
C .
3 Semsiyel -100
Gunesli
Yagmurlu D
© -200 ’
L 200
Semsiyesiz
Glnegli
200

E[C1] =100(0,4) - 100(0.6) =-20 Enformasyonsuz durumda semsiye alma!
E[C2] =-200(0.4) + 200(0.6)= 40

E[Cs] = 100(0.4) + 200(0.6) = 160 EVPI = 160-40 = 120



Ornek 3: Otelinize yeni bir 1sitma sistemi almay1 diisiiniiyorsunuz. Bu kurulum igin
ihtiyaclariniza cevap veren iki sistem bulunmaktadir. ilk yatirnmi $30.000 olan diisiik
kapasiteli bir sistem ve ilk yatirnmi1 $40.000 olan yiiksek kapasiteli bir sistemler vardir.
Kullanim giinleri ve yillik giderlerle ilgili 6niimiizdeki 7 yil icin tahminler soyle:

Yillik calisma giinii 120 giin 150 giin
Olasilik 0,4 0,6

Diisiik kapasiteli $8.000 $14.000
Yiiksek kapasiteli $9.000 $11.000

i. Karar agaci cizerek 1sitma sistemi hakkinda karar veriniz. (MARR: %10)

ii. Tlirk Meteoroloji Servisi'nden danismanlik almak istiyorsunuz. Bu size gelecek 7 yil icin
tahminini kabaca verecek ve sisteminizin yillik ¢alisma giinlerini ortaya ¢ikaracaktir. EVPI=?

Cozium:
' P, =30.000 + 8.000% =2 = 689472
1. 68947,2 | 1172V V00T 71 T '
P, =30.000 + 14.000%2=2 = 98157 2
98157,2 2= 30. 000-==2 = ,
D4
83815,6
) _ (117-1) _
Viiksek P3=40.000 +9.000%2-2 = 838156
1.170.1
150
93552,4
7_
P4 =40.000 + 11.000%2-2= 935524
1.170.1

E[C1] = 68947,2 * (0,4) + 98157,2 * (0.6) = 86473,44 = Diisiik

E[C;] = 83815,6%(0,4) + 93552,4*(0.6) = 89657,6

Dustik 68947,2
ii. 20
1 .

Mikemmel Yiksek 83815,6

Enformasyon

D;

98157,2
Yiksek 93552,4




E[Cs] = 68947,2%(0.4) + 93552,4%(0,6) = 83710,3 EVPI: 86473,44-83710,32 = $2763.12



