QOFCoOMIr

Unite 3: Paranin Zaman Degeri

Para Neden Zaman Degerine Sahiptir?

Isletmeler gibi kisiler de; “nereden kredi bulabilirim, hangi kredinin maliyeti daha uygundur” gibi finansman
kararlariyla ve “nereye, ne tiir yatirim yapabilirim” gibi yatirim kararlariyla karsi karsiyadir.

Paranin zaman degeri para akisinin farkli zamanlarda gerceklesmesinden kaynaklanmaktadir. Alinan veya verilen
paranin o giinkd kullanim hakkindan vazgecilmesinin bir bedeli vardir.

enler i¢in de
riski, vadenin

Faiz; parayl sunanlar icin bugilinkii kullanim hakkindan vazge¢menin getirisi olurken, parayi talep
gelecekte kullanilacak paray1 bugiin kullanmanin bedelidir. Faizi; enflasyon, likidite, 6denme

oraninin daha yiiksek olmasinin temel nedeni, vadeyle artan risktir.

Basit Faiz Hesaplamalari

Paranin zaman degerinin hesaplanmasinda basit ya da bilesik faiz yontemi
Basit Faiz: Faizin, ayni anapara lizerinden hesaplandigi faiz hesapla
Bilesik Faiz: Faizin her devre degisen parcalar lizerinden hesaplandigi faiz I a seklidir. Genellikle bir yildan
lerde bilesik faiz kullanilmaktadir.
de de bilesik faiz kullanilmaktadir.

Gilintimiizde iilkelerin ve piyasalarin 6zelliklerinden
[: Basit faiz tutarini
P: Anaparay1

y1 kisa vadeli i

i: Faiz oranini
t: Zaman, siireyi gostermek lizere

Faiz; I=P*i*t

Formiilii ile hesaplanir. Bura ni il‘irenin uyumlu olmasina dikkat edilmelidir. Eger faiz orani yillik olarak

alinmalidir.
Ornegin; Bir kredi k . % 12 faiz oraniyla yatirilmistir:

t=3ay=3/12yil,1=?
[=10.000*0,12*3/12
I1=%£300

¢) Buparanin 95 giin sonraki faizi;
t=95giin=95/360y1l,1=7?

[=10.000*0,12 *95/360
[=%317
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Basit Faizde Gelecek Deger
Bir paranin, belirli bir siire sonunda, belirli bir faiz oraniyla ulasacagi degere paranin gelecekteki degeri denir.
S: Gelecekteki deger
S=P+I

S=P(1+i*t) formiili kullanilir.

Ornegin; Bir isletme bir bankadan 8 hafta icin, %13 faizle M0.000 kredi almigstir.
a) Isletme kag b geri 6demede bulunacaktir?

P = £40.000,i = %13, t = 8 hafta=8/52 y1l, S = ?

S=P(1+i*t)
S$=40.000 (1 + 0,13 *8/52)
S = £ 40.800

b) Isletme ne kadar faiz édeyecektir?

I =S5-P=40.800-40.000 = £ 800 ‘

Basit Faizde Bugiinkii Deger

iskontolama, gelecekteki bir degerin, belirli bir Iskonto oraniyla indi X i degerini hesaplama islemidir.
Finansal kararlarda iskontolama islemleriyle sik sik karsilagilir. b teki paranin simdiki degerini
C i ontolama islemleri yapilacaktir.

lle hesaplanabilir;

Ornegin; Bir igsletmenin 6 ay sonra alaca 0.000ye a faiz oranlari °/0l6 oldugunda, bugiin hangi degerde bir
parayi kabul etmelidir?

S$=%100.000

i=%16

t=6ay=6/12yil ‘

N
S 100.000
P= = 92.593

1+ist (1+0.16%6/12)

£92.59 erekecektir
Ha ikincil piyasalari da vardir. Yani hazine bonosu alanlar, vade tarihine kadar her an “hazine
bonosu atabilirler. Bononun satis zamaninda hangi degerle satilacagl yine ayni hesaplama mantig ile

bulunacaktir. Hazine bonolarinin bugiinkii degeri i¢ ya da dis iskonto yontemine goére hesaplanabilir. Dis iskonto
yontemi kullanildiginda, iskonto tutar1 bononun vade degeri iizerinden hesaplanir. iskonto tutari vade degerinden
diistldigiinde bugiinkii deger hesaplanmis olur.

Bilesik Faiz Hesaplamalar

Genellikle kisa vadeli finansal islemlerde basit faiz, uzun vadelilerde bilesik faiz kullanilir. Basit faizle bilesik faiz
arasindaki en 6nemli fark basit faizde sermaye her devre i¢in degismezken, bilesik faizde her devre i¢in bir énceki
devrenin faizi kadar artmasidir.

S n: Gelecekteki degeri,

P: Anaparay;,
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n: vade boyunca devre sayisini gostermek iizere,
Sn = P(l+i)»

formiiliinden bulunmaktadir.

Ornegin; Bir girisimci 5 y1l sonra yapacagi bir yatirim i¢in bugiin bir bankada £50.000'lik hesap agtirmigtir. Bankanin
uygulayacagl faiz orani %12 ise girisimcinin 5.y1l sonunda bankada biriken parasi ne olacaktir?
P=%£50.000,i=0,12,n=5y1],S=7?

S=P(1+i)

S$=50.000(1,12) 5=£88.117 olur. Bu rakam £50.000'nin yillik %12 faizle, 5 y1l sonundaki degeridir.

Bilesik Faizde Bugiinkii Deger

Bilesik faize gore bugiinkii deger asagidaki esitlikle bulunur:

=
Yukaridaki esitlikteki [“ +1)"
indirgeme faktorii olarak adlandirilir.

Ornegin; 5. yil sonunda alacaginiz b25.500 yerine faiz orani %5 iken pegin olar, ngi parayi kabul edersiniz?

i=0,05,n=5,8=525500,P=?
®
S 25.500

== 1+4" (1+0.05)7

P=%£19.980 olarak bulunur.

Nominal Faiz, Efektif

m’ Kisaca

(14+7r)=(1+i)™

formiiliinden hesaplanmaktadir.
Faiz Oranlarmnin Enflasyondan Arindirilmasi

Enflasyon zaman i¢inde mal ve hizmet fiyatlarinin ortalama diizeyinin yiikselmesidir. Farkli zaman noktalarindaki
mal ve hizmet fiyatlarinin karsilastirilmasi, paranin satin alma giicindeki degismeler nedeniyle anlaml degildir. Bu
durumda mal ve hizmetlerin nominal degeri yerine reel degerinin karsilastirilmasi gerekmektedir. En- flasyonist
ortamlarda fon arz edenlerin nominal faizden daha ¢ok reel getiriyi bilmeleri gerekmektedir.

3
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Enflasyon: zaman icinde mal ve hizmet fiyatlarinin ortalama diizeyinin yiikselmesidir. Ornegin nominal faiz %10,
piyasa enflasyon orani %10 olarak gerceklesirse yatirimcinin reel getirisi sifir olmustur. Yani nominal faiz, reel faiz
ve enflasyon arasinda

. (1 + Nominal faizorani)
(1 + reel faizoram) =

(1 + En flasyonorani)

seklinde bir iligki bulunmaktadir.

Ornegin; bir devlet tahvilinin nominal faizi %14, o yil ekonomide beklenen enflasyon oram da %10.0lduguna gére
yatirimcinin reel getiri orani;

(1+0 14)

(1+0,10)

1l + Reel FaizOrani =

Reel Faiz Orani=%3,64
Ornegin; Enflasyon her devre (soruda aylik enflasyon orani verilmi,

(1 + Aylik Enflasyon Orani) 12 = (1 + Yillik Enflasy
Yillik Enflasyon Orani = (1 + 0,02) 12-1
Yillik Enflasyon Orani = %26,82

Esit Taksitli Odemeler (Anii

esinin’degismedigi 6demeler serisine Aniiite denir.

Taksitlerin esit, devre faiz oraninin ve dev
i ksitlerle 6denecek krediler gibi 6demelerde antiite kullanilir.

(")rnegin kira 6demeleri, tahvil
Esit Odemeler Dizisinin G

Aniiitenin gelecek d
A: Her devre alinacak ek esit taksitler
h: Devre sonu
i: Faiz ora

&

AGD = a1+ —1

i

Ornegin; Bir isletmenin 10 yil sonra édenmesi gereken borcu icin her yilsonunda bankaya B7.000 yatirmasi
gerekmektedir. Bu isletmenin 10. y1l sonunda biriken parasi ne kadardir? (Faiz orant %8'dir.)

n=10,A=£7.000,i=0,08, AGD =7
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(1+4)" =1

I

AGD = A

(14 0,008)0 —1

AGD = 7.000
0. 08

AGD=%£101.406 olarak bulunur.
Esit Odemeler Dizisinin Bugiinkii Degeri

Her devre alinacak ya da verilecek esit taksitlerin bugiinkii degeri asagidaki formdiille hesa abil

(1+4)" =1
.‘H‘?D e ¢ e — ‘
(1 +2)" %14
Siirekli Aniiiteler
Taksit sayisinin belirli olmadig), taksitlerin siirekli olarak devam, edecegi arsayildig1 aniiitelerdir. Devamh

1 formiille lanabilir;

®

olarak yapilacak esit ddemelerin bugiinkii degeri asa

Ornegin devamli olarak yilda M5 kdr esi Ut edilen bir imtiyazl hisse senedinin degeri, yatirimcinin
istedigi getiri orani %20ise,

ABD:i: + — 99! b
i 0.20

[, |

ABD=%£225 olarak

Aniiitele 0 i uygulama alanlarindan biri uzun vadeli bor¢larin amortismanidir. Alman kredi karsiliginda
odenecek esi sitlerin bugiinki degeri, alman krediye esit olacaktir. Bu durumda aniiitenin bugiinkii degerini
veren formiilden faydalanmak gerekir.

Ornegin bir isletme bugiin almis oldugu &500.000'lik bir krediyi, yillik egit taksitlerle 5 yilda geri 6deyecek olsun. Yillik
faiz orant %18 olduguna gére, esit taksitler nasil hesaplanabilir?

Alman kredi karsiliginda 6denecek esit taksitlerin bugtinkii degeri, alinan krediye esit olacaktir. Diger bir ifade ile
burada antiitenin bugiinkii degerini veren formiilden yararlantlir.

ABD =+500.000,n=5,i=0,18,A=?
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(14+0,18)% =1

500.000 = A :
(14+0,18)% %0, 18

A=%159.889 olarak bulunur.
isletme almis oldugu £500.000’lik krediyi, 5 y1lda £159.889’lik taksitlerle geri 6deyecektir.

Geciktirilmis Esit Taksitli
Odemeler (Geciktirilmis Aniiiteler)

Geciktirilmis 6demelerde, ilk 6deme, ilk devrenin bitiminden sonra herhangi bir zamanda yapilir. Normal aniiitede
kullanilan formiilden hareketle geciktirilmis 6demelerin bugiinkii deger (ABDg) esitligi asagidaki de yazilabilir;

(1+d)" =1
ABD, = a * : .
' (14i)"*9 xi
Ornegin; 3 sene 6demesiz olmak tizere alinan bir borg, her yil F500.000’lik esit t le 5 de geri ddenecektir.

Faiz orant %12 ise alman bor¢ miktart nedir?
n=5,a=L500.000, g = 3 (geciktirilme siiresi), i = %12

ABDy = a * u +.‘l} -
(1 +2)" "9 %1

> o

ABD, = 500.000 110120350 12 \

Kalan Bor¢ Miktarinin, Esit Taksitlerd, aiz ve Anapara Payinin Hesaplanmasi

Hem borg alanlar hem de bor sik herhangi bir tarihteki kalan bor¢ miktarini bilmek ister. Faiz
o0demeleri vergiden diisiileb i ider‘. Bu nedenle isletmeler 6dedikleri borg taksitlerinde ne kadar faiz
o0dendigini hesaplamak lar. Tim taksitlerin esit olmasi durumunda 6demeler, normal aniiite
formiiliinden faydalanil irli bir tarihteki kalan borg¢ ise; 6denmemis taksitlerin bugiinkii degeriyle
hesaplanir.

Konu ile ilgiligdzii ler icin kitabinizin 77-78. Sayfalari incelenebilir.
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