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BOLUM 1: PARANIN ZAMAN DEGERI ve FAiZ KAVRAMI

1.1 Paranin Zaman Degeri

* Bugiin sahip olunan belirli bir parasal biiyiikliik ile gelecekteki belirli bir parasal biiyiikliik arasinda-
ki degisimin bedeli/ddiilii “paranin saf zaman degeri” dir.

* Paray1 sunan agisindan faiz bir getiri araci iken, paray1 kullanan agisindan bir maliyet unsuru olacaktir.

1.2 Faizin Tanmimi ve Faizi Etkileyen Faktorler
(Enflasyon, Likidite, Odenmeme ve Vade riski vb...)

* Sermayenin bir siire i¢in ddiing verilmesi karsiligi 6denen faiz bir fiyat niteligi tasimaktadir.
* Odeme siiresi ve/veya katlanilan riskin derecesi arttikca, paramin kira degeri ya da faiz artar.
* Enflasyon beklentisi ne kadar yiiksekse, faiz oranlar1 da o kadar yiiksek olur.

* Risk faktorii faiz oranlarini yiikseltecektir.

* Odenmeme riski agisindan kamu menkul kiymetleri “risksiz” kabul edilir ve hesaplamalarda “Risksiz faiz
orant” olarak dikkate alinir.

* Enflasyonun olmadigi ortamda faiz orani, sermayenin arz ve talebini dengeleyen fiyat olacaktir.
* Borg verenler acisindan faiz bir “gelir” iken, borg alanlar i¢in bir maliyet unsurudur.
* Sermayenin arzi bireylerin tasarruf yapmasina baglidir ve faiz oranlarini diisiiriicii etkisi vardir.

* Sermaye talebi ise karli yatinim firsatlarin varligina baglhidir ve faiz oranlarim yiikseltici etkisi s6z konusu
olacaktir.

1.3 Faiz Formiilleri

1- Reel Faiz Oram

Reel faiz orani, enflasyonun etkisinden arindirilmis faiz oranidir.

1 + Nominal Faiz Orani
1 + Reel Faiz Orani = —
1 + Enflasyon Orani
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ORNEK:
Omer Bey bir yil vadeli %60 faizli Hazine bonosu almistir. Bir yilin sonunda, yillik enflasyon %40 sevi-
yesinde gerceklesirse reel faiz oram ne olur?

A) %8

B) %10

C) %12,4
D) %14,28
E) %16,35

COzZUM:
Reel Faiz Oran1=1+ 0,60 -1 =%14.28
1+0.40

* Nominal faiz, enflasyonun iizerinde ise reel getiri sz konusudur.
* Nominal faiz, enflasyonun altinda ise reel getiri s6z konusu olmaz.
* Nominal faiz, enflasyona esit ise reel getiri sifir(0) olur.

* Enflasyon sifir(0) ise reel getiri, nominal faize esit olur.

2- Basit Faiz Hesaplamalar: (Anapara iizerinden)

Basit faiz anapara iizerinden hesaplanan faizdir. Genellikle, yildan kisa siireli islemlerde basit faiz formiilleri
kullanilmaktadir. Faiz hesabinda, bir yil 365 giin kabul edilmekle birlikte, baz1 uygulamalarda faiz hesabinda
360 giin (12 ay) olarak alinmaktadir.

Doénem Faizi = Anapara * Faiz Oran1 * Zaman

Sembollerle ifade edersek; | = BD *i * n olur.

ORNEK:
1,000 TL 65 giin vadeli mevduat hesabina %30 net (vergi sonrasi) faizden yatirildigx takdirde faiz geliri
ne olur?

A) 32,42
B) 42,42
C) 53,42
D) 63,42
E) 73,42

COZUM:
Donem Faizi = 1,000 * 0,30 *65. = 53,42 TL
365

Gelecekteki Deger: GD =BD (1 +1i*n)




venibir kariyer

TEMEL FINANS MATEMATIGi VE DEGERLEME YONTEMLERI ol
Egitim Kurumlari

ORNEK:
Ahmet Bey 10.000 TL parasimi, 0,20 basit faize, 3 ayhgina yatirirsa, 3 ay sonra eline gececek toplam tutar
ne kadar olacaktir?

A) 10.000
B) 10.200
C) 10.400
D) 10.500
E) 10.800

COZUM:
GD =10.000* (1+ 0,20 * 3 /12) = 10.500 TL olacaktir.

Simdiki (Bugiinkii) Deger: BD=_GD .
(1+i*n)

* Bugiinkii deger formiilii ayn1 zamanda i¢ iskonto yontemi olarak da kullanilmaktadir.

ORNEK:
1.000 nominal degerli, 160 giin vadeli bir hazine bonosunun iskonto oram %12 ise, satis fiyat1 yaklasik
ka¢ olmahdir?

A) 910,24
B) 950,03
C) 965,35
D) 970,23
E) 980,69

COZUM:
1.000 . =950,03TL
(1+0,12*160)
365

* Eger iskonto iglemlerinde dis iskonto yontemi uygulanacak ise formiil;

Dis Iskonto Yontemi : BD=GD(1-i*n)

ORNEK:
2.600 TL degerli 45 giin vadeli bir cek %20 iskonto orani ile ve dis iskonto yontemi ile kirdirilmak isten-
mektedir. Kirdirma sonucu elimize gecen tutar ne kadardir?

A) 2.400,36
B) 2.535,89
C) 2.680,67
D) 2.870,70
E) 2.976,36

COzZUM:
BD =2.600 * (1-0,20 * 45 /365)=2.535,89 TL olmalidir.
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ORNEK:
Bir Kisi 6 ay sonra odeyecegi 30.000 TL’lik senedine karsilik, 35.000 TL’lik esdeger senet vermistir. Faiz
oran1 %25 olduguna ve dis iskonto yontemi uygulandigina gore yeni senedin vadesi ka¢ giindiir?

A) 124 giin
B) 165 giin
C) 265 giin
D) 365 giin
E) 395 giin

COzZUM:
30.000 (1-0,25*6/12)=35.000 (1-0,25*n) ise

n=1 yil =365 giindiir.

3- Bilesik Faiz Hesaplamalar1 (Anapara + Faiz iizerinden)
Genellikle yildan uzun siireli islemlerde kullanilan faizdir.

Bilesik Faiz Oram (Efektif faiz): B.F.O.=Bilesik Faiz Orami= (1 +i* n )3/'"_1
365

ORNEK:
63 giinliik (kirik) vadeli mevduat hesabinin basit faizi net (vergi sonrasi) %50 ise, yillik bilesik faizi ne-
dir?

A) %61,54
B) 965,87
C) %72,42
D) %83,78
E) %97,94

COZUM:
Bilesik Faiz Oram = (1 +0,50 * 63 ) *¥%.1 = 961,54
365

Gelecekteki Deger: GD=BD(1+i)"

ORNEK:
Faruk Bey 30.000 TL parasimi %25 faize 5 yiligina yatirmistir. Vade sonunda eline gececek toplam tutar
ne kadar olmahdir?

A) 65.000
B) 72.500,63
C) 90.000

D) 91.552,73
E) 95.687,69
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CcOZUM:
GD =30.000 (1 +0,25)° =91.552,73

ORNEK:
Bir miktar paranin %2 aylik faiz orani ile ii¢ katina ulasabilmesi icin gereken vade ka¢ aydir?

A) 24 ay
B) 48 ay
C)55ay
D) 60 ay
E) 65 ay

COzZUM:
BD (1+0,02)*=3*BD (1,02)*=3ise (log3/log1,02)=55,47 aydir.

Simdiki (Bugiinkii) Deger BD=_GD .
(1+i)"

ORNEK:
5.000 nominal degerli, 3 y1l vadeli, kupon 6demesiz bir tahvilin %014 iskonto oram iizerinden satis fiyati
ne olmahdir?

A) 3.374,85
B) 3.875,14
C) 4.125,69
D) 5.000

E) 5.065,42

COZUM:
GD = 5.000 .=3.374,85 TL olmalidur.
(1+0,14)*

ORNEK:
A A.S., 3 yil vadeli %10 kupon faizli ve nominal degeri 1.000 TL olan bir tahvil ihra¢ etmistir. Yatirim-
cilarin talep ettikleri getiri oran1 %15 ise bu tahvilin ihrac fiyati (bugiinkii degeri) nedir?

A) 754,69
B) 885,83
C) 890,34
D) 902,14
E) 965,87

COZUM:
1.000 * 0,10 = 100 TL Kupon 6deme tutari

100 + 100 + 100 + 1.000 =885,83 TL olacaktur.
(1+0,15)" (1+0,15)*> (1+0,15)® (1+0,15)°

* Simdiki deger, gelecekte gergeklesmesi beklenen bir nakit akiminin, bir iskonto (faiz) orani ile, bugiine indir-
genmis halidir.
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* Net simdiki deger, nakit akimlarinin simdiki degerleri toplamindan baslangictaki yatirim tutarinin diistilme-
siyle bulunur. Net simdiki deger pozitifse, yatirimi gerceklestirmek mantiklidir; negatifse degildir. (NBD = NG
-NC=>0)

ORNEK:

Bir yatirim projesinin baslangi¢c maliyeti 100.000 TL’dir. Bu proje icin beklenen nakit girisleri sirasiyla
1.yl 20.000, 2.yl 30.000, 3.y11 60.000 ve 4.y1l 40.000 TL’dir. Iskonto oram %18 ise projenin net bugiinkii
degeri kac olmahdir?

A) -1.250,47
B) -3.658,47
C) -4.355,90
D) -4.987,14
E) -5.874,13

COZUM:
20.000 + _30.000 + 60.000 + 40.000 _ 100.000 = -4.355,90 ( Proje beklenen karlilikta degildir.)
(1+0,18)' (1+0,18)2 (1+0,18)3 (1+0,18)"

4- Aniiiteler (Seri Halde Nakit Akislar)

Aniiite kavrami esit zaman araliklariyla esit miktarlarda yapilan 6demeler i¢in kullanilmaktadir.

Antiite formiillerinin kullanim alanlarina 6rnek olarak sigorta ve emeklilik 6demeleri (Aniiitenin Gelecekteki
Degeri) ile borg taksitleri ve kullanilabilecek kredi hesaplanmasi gosterilebilir(Aniiitenin Bugiinkii Degeri).

Aniiitenin Gelecekteki Degeri: AGD = A (1+i)"-1 A: Taksit Odemeleri
i

ORNEK:
Heniiz yeni dogan Ahmet’in 6 yasina girdiginde okula baslayacagim varsayalim. Ahmet'in annesi ve
babasi, her ay 250 TL parayi, aylik %?2 faizde degerlendiginde toplam birikim tutar: ne kadar olacaktir?

A) 24.654,15
B) 34.875,35
C) 29.514,25
D) 39.514,25
E) 42.654,18

cOzZUM:
AGD =250 * ((1+0,02)-1) AGD = 39.514,25 TL olacaktir.
0,02
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ORNEK:

Zeynep Hamim 01.01.2013 tarihinden baslayarak, her ay 100 TL olmak iizere birikim yapmaya karar
veriyor. Aylik % 1 faizle degerlendirilen paramn 10 y1l(31.12.2023) sonundaki birikim tutar1 ne kadar
olur?

A) 22.145,40
B) 23.233,90
C) 25.475,60
D) 29.874,30
E) 31.158,80

COZUM:
AGD =100 * ((1+0,01)"*! -1) 100 = 23.233,90 TL olacaktur.
0,01

Alternatif ¢oziim:

AGD = 100(1+0,01) * ((1+0,01)**° -1) = 23.233,90 TL olacaktir.
0,01

Biiyiiyen Aniiitenin Gelecekteki Degeri: BAGD = A (1+i)"- (1+q)" g: Bilyiime Orani

i-g

ORNEK: .

Faruk Bey her y1l sonunda ikramiye alacaktir. Ik yilinda 500 TL olan ikramiye tutarina her yil %S5 ora-
ninda zam alacaktir. Yillik faiz orammmin %10 oldugu durumda 30 yil sonunda birike tutar ne kadar ol-
mahdir?

A) 125.654,12
B) 128.654,48
C) 131.274,59
D) 164.254,15
E) 168.247,25

CcOzZUM:
BAGD =500 (1+0,10)* - (1+0,05)* =131.274,59 TL olmalidir.
0,10 — 0,05
Aniiitenin Bugiinkii Degeri: ABD=. A (1__ 1 )
i (1+i)"
ORNEK:

10 yil vadeli, %12 faiz oranh, 120.000 TL tutarindaki bir konut kredisi ay sonlarinda yapilacak esit
odemelerle geri 6denecek ise aylik borg taksidini hesaplayiniz?

A) 1.250

B) 1.721,65
C) 1.784,25
D) 1.805,69
E) 1.965,87
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COZUM:
Aylik faiz orani: 0,12 /12 = 0,01 olacaktir.
Donem sayisi: 10 yil * 12 = 120 ay olacaktir.

120000= A (1__ 1 )
001  (1+0,00)™

A =1.721,65 TL olmalidir.

Sonsuz Aniiiteler: A
i

Aniiite formiiliinde, n sonsuza giderken limit degeri alinirsa, sonsuz aniiite formiiliine ulagilir.

Bu basit formiil, 6zellikle hisse senedi degerlemelerinde, oldukca sik kullanilir. Bir finansal varligin sonsuza
kadar, esit zaman araliklariyla esit miktarlarda nakit iirettigi varsayilirsa, bu finansal varligin degeri yukaridaki
sonsuz aniiite formiilii ile bulunabilir.

Sonsuz aniiitenin sabit olmayip, belirli bir hizda biiytidiigii durumda; Eger antiite "g" hizinda biiyliyorsa, anii-
ite formiili A (1+9) olarak gergeklesir.
i-g

ORNEK:

XY sirketi her y1l 10 TL temettii 6demeyi taahhiit etmektedir. Piyasa faiz oram %10 ve %S5 biiyiimenin
ongoriildiigii varsayildiginda, hisse senedinin degeri ne olmahdir?

A) 10

B) 50

C) 110

D) 160

E) 210

CcOZUM:
10(1+0,05) = 210 TL olmalidir.
0,10-0,05
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BOLUM TEST 1

1. Nominal faiz oram yiizde 68 olan bir hazine
bonosunun, bir y1l sonundaki yilhik enflasyon
oraninin yiizde 45 olarak gerceklestigi piyasa
kosullarindaki reel faiz oram ile enflasyon
oraninda yiizde 5 azalma olmasi halindeki
reel faiz oranindaki degisim yaklasik ne ka-
dardir?

A) Yiizde 22 azalir.
B) Yiizde 22 artar.
C) Yiizde 26 azalir.
D) Yiizde 26 artar.
E) Degismez

2. Yillik reel faiz oram yiizde 10, enflasyon ora-
n1 yiizde 40 olan piyasa kosullarinda 42 giin-
liik (kirik) vadeli mevduat hesabina uygula-
nan bilesik faiz oram yaklasik yiizde kactir?

A) 25
B) 38
C) 40
D) 55
E) 69

3.

) Sermayenin bir siire i¢in ddiing verilmesi
karsilig1 6denen faiz bir fiyat niteligi tasir.

I)  Enflasyonun olmadig1 piyasa kosullarinda,
faiz orani, sermayenin arz ve talebini den-
geleyen fiyat konumundadir.

1) Karli yatirim firsatlarinin arttigi bir ortam-
da sermayeye olan talep azalir.

IV) Enflasyon oraninin yiikselmesi efektif faiz
oraninin azalmasina neden olur.

Faiz kavramyla ilgili yukaridaki ifadelerden
hangileri dogrudur?

A) Yalnmz I
B) I vell

C) llve 1l
D) Il ve IV
E) I velV

4. Enflasyonun %8 oldugu bir yilda %12 reel
faiz kazandiran bir yil vadeli hazine bonosunun
nominal faiz oram asagidakilerden hangisidir?

A) 0,209
B) 0,211
C) 0,264
D) 0,271
E) 0,294

5. Isletme yapmus oldugu 7.500 TL’lik bir yati-
rimdan 1. yilsonunda 2.800 TL, 2. yilsonunda
2.400 TL, 3. yilsonunda 3.750 TL nakit akisi
beklemektedir. %25 iskonto oranina gore nakit
girislerinin simdiki degeri ka¢ TL olur?

A) 5.278
B) 5.480
C) 5.696
D) 5.868
E) 5.948

6. Yillik yiizde 6,9 basit faiz oramyla dokuz ayhk
bir siire icin bor¢c alinan 8.500 TL karsihginda
odenen faiz yaklasik ka¢ TL dir?

A) 146
B) 440
C) 1.750
D) 5.935
E) 6.815
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7. Nominal faiz oram yiizde 54 olan bir hazine
bonosunun, bir yil sonundaki yillik enflasyon
oranmmin yiizde 37 olarak gerceklestigi piyasa
kosullarinda enflasyon oraninda yiizde 3 artis
olmasi halinde reel faiz oranindaki degisim yak-
lasik yiizde kacgtir?

A) Degismez.

B) Yiizde 10 azalir.
C) Yiizde 16 azalir.
D) Yiizde 19 azahr.
E) Yiizde 22 azalir.

8. Yillik yiizde 24 faiz oramindan bugiin alinan
120.000 TL tutarindaki kredinin, 12 yil siireyle
yil sonlarinda esit taksitlerle 6denmesi duru-
munda taksit tutar1 yaklasik ka¢ TL olur?

A) 23.000
B) 25.150
C) 29.255
D) 31.158
E) 33.333

9. A sirketi 10.000 TL’lik bir otomobil icin acik
kredi onermektedir. 4.000 TL si pesin kalam da
2 yilin sonunda 6denecektir. B sirketi ise kredi
onermemekte ancak liste fiyatindan 500 TL in-
dirim yapmaktadir. Faiz oram1 %10 ise hangi
sirket daha karh bir ahsveris onermektedir ve
bu karh ahgverisin bugiinkii degeri ka¢ TL dir?

A) A sirketi - 8.795,12 TL

B) B sirketi - 8.795,12 TL

C) A sirketi - 8.958,68 TL
D) B sirketi - 8.958,12 TL

E) B sirketi - 9.500 TL

10. Bir futbolcu toplami 10 milyon TL olan 4 y1l-
Ik bir sozlesmeyi heniiz imzalamistir. Bir yil
sonra baslamak iizere parayr yillik esit taksitler-
le (4 yil, 4 taksitte) alacaktir. Sozlesmeyi imzala-
diginda sézlesme bedelinin 2 milyon TL’lik kis-
mim pesin almistir. Eger parasina %10 kazani-
yorsa sozlesmenin bugiinkii degeri ka¢ TL’dir?

A) 7.960.870
B) 8.339.730
C) 9.000.150
D) 9.145.620
E) 9.300.000

11. Yilhk %20 faizle kullandirilan 20.000 TL tu-
tarindaki banka kredisi, iki sene icinde sene son-
larinda yapilacak esit 6demelerle geri 6denecek
ise yillik borg taksiti yaklasik ka¢ TL dir?

A) 14.218
B) 14.094
C) 13.826
D) 13.644
E) 13.090

12. isletme bir projeye 500.000 TL yatirarak 3
yil boyunca sirasiyla 1. yil 400.000 TL, 2. yil
600.000 TL ve 3. yil 800.000 TL elde etmeyi he-
saplamaktadir. Bu projenin %40 iskonto orani-
na gore net simdiki degeri yaklasik ka¢ TL dir?

A) 383.381
B) 346.742
C) 328.412
D) 324.411
E) -173.589



