Ders # 7 igin Quiz

Bir emeklilik sirketinde danigman olarak calisiyorsunuz. Emeklilik fonu fon tahsisinde
bulunuyor ve ti¢ kurumsal yatirimer diigiiniiyor. Birinci yatirimer hisse senedi yatirimeisi,
ikincisi uzun-donem hazine ve girket tahvili yatirimcisi, iigiinciisii de para piyasalari

yatirimeisi.

Danigman olarak gorevinizi yaptiniz ve agagidaki bilgileri elde ettiniz:

Beklenen Getiri Standart Sapma
Hisse Senedi Yatirmecisi  20% 30%
Tahvil Yatinmeisi 12% 15%
P Pi Yat
ara Piyasasi Yatinmcisi 3% )

Emelilik fonunun varhklar /yiikiimliiliikler oranim saglayabilmesi igin %24°lik bir geti-
riye ihtiyac1 var. Kurallar, bor¢lanmaya izin vermiyor ancak aciga satig yapabilirsiniz.
Hisse senedi ve tahvillerden olusan, beklenen getirisi %24 olan bir portfoy olugturmak

istiyorsunuz.

Uygun portfoy oranlar1 ve bunlarin standart sapmalar1 nedir?

Eger %8 risksiz oraminda borclanmaniza izin verilseydi, standart sapmayi ne kadar

diigtirebilirdiniz?

Coztim:
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Grafik

Q noktasi, ortalamasi %24 olan, hisse senedi/tahvil bilegimidir. %24’liikk ortalama getiri

elde etmek i¢in gerekli olan hisse senedi orani, wg, tahvil orani1 1 — wg olsun. O halde:

%24 = 20xws + 122(1 — w,) = 12 + 8w,



w, = 1.50

1 —ws = —0.50

Sonug olarak, toplam fonlarimizin 0.5u portfoyiin standart sapmasi su sekilde olur:
oo = [1.50°x 900+ (-0.50)" x 225 +2 x (1.50) x (-0.50) x 45]"°" = 44.87%

R(%24) ulagmak i¢in, fonlarimizin %100’den fazlasini optimum riskli portféye yatirmaniz
gerekecekti. Bu da garfikte, sermaye dagitim ¢izgisi (CAL) boyunca P’nin sagina dogru
R’ye kadar hareket etmeniz demektir. R, optimum sermaye dagitim c¢izgisi tizerinde
ortalamasi %24 olan noktadir. Sermaye dagitim ¢izgisi i¢in bahsettigimiz formiilii kul-

lanarak standart sapmay1 bulabiliriz:
E(r.) =8+ 0.4601 0. = 24

E(r.) = 24 yazarak 0. = %34.78 elde ederiz. Bu rakam, %44.78’ten 6énemli dl¢iide daha

azdir.
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Optimum sermaye dagitim c¢izgisi tizerindeki R noktasinda portféy bilesimi nasildir?

Sermaye dagitim ¢izgisi tizerindeki herhangi bir noktanin ortalamasi:

y, optimum riskli portféy P’ ye yatirilan miktar, r, bu portfoyiin ortalamasiysa (%15.61)
24 =8+ y(15.61 — 8)

y = 2.1025

Bu, P portfoyline yatirilan herbir $1 i¢in ek olarak $1.1025 bor¢lanmaniz ve bunu da

P portfoyiine yatirmaniz anlamina gelir.



