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Yilhk Esdeger Maliyet (YEM)

YI||;_k Esdeger Maliyet, simdiki maliyetin yillara dagitiimasidir. Yani bir bagka deyisle yil basina dusen ortalama
maliyettir.

Diyelimki simdi P birim maliyete bir mal alalalim ve bu malin dmra n yil olsun. Bu yilin yil bagina dusen maliyeti A
olsun. %i faiz ortaminda Bu durumda
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olup, A yalniz biraklirsa, yil bagsina dusen maliyet yani yillik ortalama maliyet bulunur:
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Or. %20 faiz ortaminda, 10 yillik bir dmre sahip bir makineye bugun itibariyle 400.000 TL 6édeniyor. Bu makinenin
yillik ortalama maliyeti nedir, yani yillik esdeger maliyeti nedir?

Cevap.
(1+0.2)1°.0.2

(1+0.2)10 —1

A= 400.000(

Yilhk Esdeger Hasila (YEH)

Yilhik esdeger hasila, n yil sonra elde edecegimiz F birim paranin n yila yayilarak her yil basina disen ortalama
hasilayi (geliri) verir,
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Or. Yillik %20 faiz veren bir bankaya bir miktar para yatrilip, 10 yil sonunda 1 Milyon TL olarak gekiliyor. 30 yil
sonra elde edilen bu gelirin (hasilanin) her yil basina dusen ortalama getirisi nedir?

A= 1.000.000< ) = 3852

(1+0.2)10-1
Yani 10 yil boyunca her yil yaklasik 3852 TL kazaniyormusuz gibi disunebiliriz.

Or. %25 faiz ortaminda, 10 yillik bir dmre sahip bir makinenin satin alma maliyeti 400.000 TL ‘dir. Bu
makinenin yillik bakim ucreti 30 bin TL, ve 5.yilinda 175 bin TL'lik bayuk bir bakimi vardir. Makinenin
hurda degeri 85 bin TL ise bu makine her yil en az ne kadar kazandirmalidir ki satin alan firmayi zarara
ugratmasin?

(1+0.25)10.0.25
(1+0.25)10 —1

400 bin TLlik ilk maliyetin 10 yila yayiimas:: 400.000 ( ) ~ 112000

5. yildaki 175 bin TL'lik bayuk maliyetin once simdiki zamana cekilip ardindan bunu 10 yila yayilmasi:
175.000 ((1 + 0.25)10. 0.25) ~ 16000

(1.25)5 \(1+02510 —1
10. yildaki 85000 gelirin yillara yayiimasi: 85.000 ( 0-25

(140.25)10—1

10 yil boyuncaki yillik ortalama maliyet=112000+16000+30-2556=155444
ani bu makine zarar ettirmemesi icin her yil en az 155444 TL kazandirmalidir.
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Yillik Esdeger Net Hasila (YENH)

Yilhk esdeger net hasila YEH-YEM ile bulunur. Yani yil basina dusen ortalama gelirden yil basina dusen ortalama
maliyet cikartilarak her yil elde edilen ortalama gelir bulunur.

Or. %30 faiz ortaminda, 20 yillik bir mre sahip bir makineye bugun itibariyle 325.000 TL 6densin. Makinenin 10.
yilda 90 bin TL'lik bir bakimi olsun ve her yil 180 bin TL kazandirsin. Omrinun sonunda hurda degeri olarak 220 bin
TL kazandirsin. Buna gore bu makineni yillik net esdeger hasilasi nedir?

_ 0.3 -
YEH= 180 + 220 (o am;) = 180349

_ (140.3)29.0.3 90000 ((1+0.3)20.0.3\ _
YEM=325.000 ((1+0.3)20 —1) T (1.3)10 ((1+0.3)20 —1) = 100349

YENH=180349 — 100349 = 80000
Yani bu makine omru boyunca yillik ortalama 80 bin TL kazandirir.

Or. %25 faiz ortaminda simdi 140 bin TLlik bir altin alip, 5 yil sonra bu altini 410bin TL'ye satarsak yil
basina karimiz/zararimiz ne olur?

_ (140.25)°-0.25\ _
YEM= 140 (22222 = 52000
_ 0.25 N
YEH= 410 (o) = 49995

YENH=49995-52000=-2005 olup , her yil ortalama 2005 TL zarar ederiz.
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IKO: I¢ Karlilik Orani (Ii¢ Verim Orani)

Ic karlilik orani bir projenin ne kadar karl oldugunu veren sayisal bir degerdir. Bu deger projenin Net Bugunki
Degerini (NBD) O’a esitleyen faiz oranidir. Faiz ne kadar buyuk olursa ileride kazanilacak paralarin bugunku degeri
o kadar az olur (1/(1 + i) )™ katsayisindan dolayi). Bu anlamda IKO ‘nun buyuk olmasi ¢ok buyUk faiz
ortamlarinda dahi projenin zarar ettirmemesi olarak yorumlanabilir.

NBD X NBD ,

\ (i_—i,) NBD, +|NBD_|
NBD
\ Burada x yalniz birkalirsa:
1 . % y _ . . NBD +
4 x [ L x = (I-—i4) NBD ,+|NBD _|

\/ l olur. O halde aradigimiz faiz orani
NBD _ ': NBD

(i-—iy) O IKO=iy + (i-—14) - 555 ++INBD _|

Buradaki i, ve i_ rastgele oranlardir; deneme yanilma yontemi ile bulunur. Genel olarak oncelikle
NBD’yi pozitif yapacak bir bir oran denenir; bu i, olur, buna karsilik gelen NBD, NBD . olur. Daha sonra

i, artirithr taki NBD eksi bulunana kadar. NBD vyi eksi veren orana i_ denir, buna karsilik gelen NBD

NBD _ olur. °



Or. Bugiin 50 bin TL’ye alinan bir hisse senedi éniimizdeki 10 yil boyunca her yil 22 bin TL kazandirsin. 10. yil bu
hisse senedi 75 bin TL'ye satilsin. Bu durumda bu hisse senedi icin i¢ karlilik orani nedir?

Cevap.

. : . . . (140.4)10 —1 75000
i'yi 0.4’ten baglatalim. Bu faiz oranina gore NBD: —50000 + 22000 (romb02 T Groamo — 5.69

Pozitif bir NBD veren i=0.4’G i , ; buna karsikik gelen NBD=5.69’u NBD , yapalim.

(140.5)10 —1 75000

Simdi i'yi artiralim. Ornegin i, 0.5 olsun. Bu durumda NBD= —50000 + 22000 (11051005 T lros)td — —5.46

Negatif bir NBD veren i=0.5'i i _ ; buna karsikik gelen NBD=-5.46"y1 NBD _ yapalim.

Bu durumda IKO=0.4 +(0.5 — 0.4) - — Sfl" o = 045
. + —J.

Boylece bu hisse senedinin %45 karli oldugunu soyleyebiliriz.




Or.

Yillar A Makinesi B Makinesi

Nakit Akisl Nakit Akisl

0 -300 bin TL -350 bin TL

1 +150 bin TL +210 bin TL

2 +45 bin TL +150 bin TL

3 +200 bin TL +190 bin TL
4 +110 bin TL
5 +300 bin TL

Cevap:

Yanda fiyati 300 bin TL ve omru 5 yil olan A makinesi ile
fiyatl 350 bin TL ve omru 3 yil olan B makinesine ait
nakit akiglari gosterilmektedir.

Ic karlilik orani yontemine gore hangi makineyi almak
daha karhdir?

45 200 110 300

Aicin i, = 0.2 olsun. Buna karsilik gelen NBD=-300 + (1 2) tota ta Tan = 45 = NBD .
ST _ 150 45 200 110 300 .o
Aicin i_ = 0.3 olsun. Buna karsilik gelen NBD=-300 + T T Ta: Tass - 47 = NBD _
Aicin IKO=0.2 +(0.3 — 0.2) - 4T o = 0.24
150 190
Bicin i, = 0.2 olsun. Buna karsilik gelen NBD=-350 + 2 (1 2) toe T o 39 =NBD ,
B icin i_ = 0.3 olsun. Buna karsilik gelen NBD=—350 + 220 4 10 4 19— _13=NBD_

B icin iIKO=0.2 +(0.3 — 0.2) -

= (.27

39+|—-13]
Su halde B makinesi daha karlidir.
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