Odev 2 — Siire sonu 7 Agustos Persembe

1.

Riskli bir portféye yatirnm yapmayi diisinmektesiniz. Bir sene iginde portfoyin esit

olasiliklarla ya 120000 ya da 160000S olmasini, ayrica 4000S kar payi almayi bekliyorsunuz.

Bir yillik hazine bonosu faiz orani %3’dr.

a)
b)
c)

Eger %7 risk primi istiyorsaniz, portfoy icin ne kadar 6demeye razisiniz?

Varsayalim ki portfoy, (a) sikkindaki fiyata alinabiliyor. Portféylin beklenen getirisi nedir?
Simdi is %4 risk primi istediginizi varsayalim. Portfdy icin 6demeye razi oldugunuz yeni
fiyat ne kadardir? Genel olarak eger yatirimcilarin istedigi risk primi zamanla degisiyorsa,
bunun hisse senedi fiyatlari Gzerindeki etkisi nedir?

Amerika’da ikamet ediyorsun ve su anda biitlin varligini Amerikan hisse senedi piyasasina

yatiriyorsun. Cesitlendirmeyi 6grendikten sonra ise portfoytinin bir kismini uluslar arasi

hisselere tasimayi gz 6niinde bulundurmaya basladin. Tahmini bilgilerin asagida yer almakta
(dolar paydali yillik getiri):

Korelasyonlar

Ulke Beklenen Getiri  Standard Sap. ABD Hollanda Hindistan Tayland
Hazine Bonosu 5.0%

ABD 8.0% 17.13% 1 0.458 0.032 0.165
Hollanda 9.0% 18.05% 0.458 1 0.022 0.189
Hindistan 12.0% 26.25% 0.032 0.022 1 0.095
Tayland 15.0% 41.97% 0.165 0.189 0.095 1

Asagidaki sorulari cevaplamak icin SloanSpace’de yer alan hesap tablosu Portfolio.xIs

kullanilabilir.

a)

b)

d)

Portfoylinlin %20’sini ya Hollanda’ya ya da Hindistan’a yatirmaya karar verdiniz.
Yukaridaki bilgilere dayanarak hangi yatirim secenegi daha iyi? Neden? Hollanda mi yoksa
Hindistan mi portfoyinin riskine daha fazla katkida bulunur?

Bu Ulkelere yatirmak icin %20’nin dogru miktar olup olmadigindan emin degilsiniz. Eger
Amerika, Hollanda ve Hindistan ile herhangi bir kombinasyon yapabilecek olsaniz, nasil
bir portféy tutarsiniz? (hazine bonosuna da yatirim yapabilirsiniz, fakat sadece bu 3
Ulkenin oldugu en iyi portfoyl bulmaniz gerekmekte)

Riskten son derece kagan bir insansiniz ve de en az riskli portféyl tutmak istiyorsunuz.
Sadece Amerika ve Tayland’a yatirim yapacak olsaniz, nasil bir portféy tutmaniz gerekir
(hazine bonolarini goz ardi ediniz)? Eger Amerika, Hollanda ve Hindistan’a yatirim
yapabilecek olsaniz durum ne olur?

Simdi de bu 4 Ulke ve hazine bonosuna herhangi bir kombinasyonla yatirm
yapabileceginizi diislinlin. Hangi uluslar arasi portfoyiin risk-getiri dengesi en fazladir? Bu
portfoyiln beklenen getirisi, Standard sapmasi ve Sharpe orani nedir?

Ulusal bir elektronik magazalar zinciri olan Selectronics igin ¢alisiyorsunuz. Geleneksel olarak

firma perakende satisa odaklanmis olup, sirketin gelirinin cogunlugu direk olarak misteri

satislarindan gelmektedir. Fakat son yillarda, Selectronics misterilerine finansman sunmaya

da baslamistir. is faaliyetinin bu kismi, karin daha énemli bir kaynagi haline gelmistir. Sirketin

CEQ’su sizden kredi isinin genisletilmesi ile ilgili bir analiz yapmanizi istiyor.



Kredi isinin ana genisletilmesinin 25 milyon $’lik bir baslangic yatirimi gerektirecegini tahmin
ediyorsunuz. Daha sonraki yillarda ise is genisletilmesi icin Selectronics yillik %5 artacak
sekilde 2 milyon S’lik ek yatirima ihtiya¢ duyacaktir. Nakit karin (vergi sonrasi, yeni yatirm
dahil degil) ilk sene 3 milyon S olacagi ve yillik %5 blyiyecegi tahmin edilmektedir.

Selectronics yeni magazalari analiz edebilmek igin %12 iskonto orani kullanmaktadir. Acaba
sirketin kredi isi icin de ayni iskonto oranini uygulayip uygulamamasi gerektigini merak
ediyorsunuz. Bu sorunun cevabini bulabilmek i¢in Selectronics’in ve ana rakiplerinin hisse
senedi getiri verilerini topluyorsunuz. Ayrica Selectronics’in yaptigi kredi isine benzeyen bir
grup finans sirketinin de getiri verilerini topluyorsun.

SloanSpace’de yer alan Selectronics.xls hesap tablosu verileri icermektedir. Risksiz faiz
oraninin %5 ve pazar risk priminin is %6 oldugunu varsayabilirsiniz.
a) Sermaye Varliklari Fiyatlandirma Modeli’ne gére Selectronic projeyi analiz edebilmek
icin ne iskonto orani kullanmalidir?
b) (a) sikkinda tahmin edilen iskonto orani kullanildiginda projenin degeri nedir?
Selectronics bu projeyle devam etmeli midir?
c) Sermaye Varliklari Fiyatlandirma Modeli kullanilarak, eger Pazar risk primi %4’e
diserse, projenin degeri nasil degisir?



