SP-3 : REEL FAİZ NOMİNAL FAİZ;  REEL-FAİZ VE DÖVİZ KURU BEKLENTİSİ  vs.ye İLİŞKİN SORULAR .       

1.  1 Ocak 1996’da Arjantin’deki 1 yıllık bonoların nominal faizi %1,000 idi.  O bir yıl zarfında TÜFE endeksi %900 yükseldi. 1 ocak 1997 tarihinde Alfonso’nun bonosunun itfası geldi; ve hazine Alfi’ye anaparasını ve nominal faizini ödedi.   

SORU:  (a) Alfi’nin elde ettiği reel faiz kaçtır?  Hesaplayın. 
              (b) Neden böyle hesapladınız ?  Mantığını kısaca açıklayın  

2.  “Reel faizi hesaplarken  fr  =  fn -e  formülünü kullanmak,  e ne denli yüksekse  doğru neticeyi   o denli saptırır.”  

Bu önermenin doğruluğunu  e’nin  düşük  (%2-%5)  ve  e’nin  yüksek ( örneğin %80 veya daha yüksek) olduğu  A ve B isimli iki ülke örneği  uydurarak,  gösteriniz.  

İki şık için  de,   “doğrudan sapma katsayısı”nı da bulunuz.

 3.  Hazine, iki gün evvel vadesi 162 gün olan bir bonodan 2 milyar YTL’lik  satış yaptı.  Bu ihalede oluşan ortalama faizin yıllık bileşik cinsten %16.80 olduğu ilan edildi. Öyleyse bu kağıdın 162 gün sonunda ödeyeceği nominal faiz  yüzde kaç olacaktır?  Hesaplayınız.

4.  Bugün  bir yıllık DİBSler için  fn = %20....    Ahmet  ve  Zehra  bol parası olan iki  kişi...  Ahmet  gelecek bir yılda enflasyon oranının %10 olacağına; doların euro karşısında değer kaybedeceğine ve  euronun  TL fiyatının en az %20 artacağına inanıyor.  Zehra ise, enflasyon oranının %12 olacağına; euro/dolar paritesinin yaklaşık sabit kalacağına ve euro’nun  TL fiyatındaki artış oranının  %10’u geçmeyeceğine inanıyor.   

SORU : Bu durumda  Ahmet ve Zehra’nın  portföy seçimleri  nasıl olur? (Yani  Ahmet ve Zehra ellerindeki nakit varlığı  TL cinsinden ve euro cinsinden getiri getiren menkul değerler arasında nasıl bölüştürürler?) 

Neden?

5.  Optimist Osman, 8 Nisan 2008 tarihinde kur 1 USD= 1.200 YTL iken, döviz mevduat tevdiatındaki dolarlarını bozdurdu ve 1 yıl vadeli ve 100,000 YTL nominal değerde olan iskontolu bir Hazine Bonosunu %17 faizle satın aldı. Ama maalesef 2008 yılı Eylül ayında bir finansal kriz oluştu. Dövizin fiyatı da  faizler de hızla yükseldi.  8 Ekim 2008 tarihinde, kur  1 USD = 1.65 YTL;  6-aylık bonoların faizleri de, yıllık  bileşik cinsten  %22 olmuştu. O tarihte Optimist Osman, “kaybımı belki dövizde bir müddet daha devam edecek olan artıştan faydalanarak kapatırım” diye düşünerek, vadesi  8 Nisan 2009’da dolacak olan  bu bonoyu 8 Ekim 2008 tarihinde sattı.  Ne var ki, USD/YTL kuru  düşmeye başladı; ve sonra 1.50 civarında yatay seyretmeye başladı. 8 Nisan 2009’da da 1.50 idi.     

SORU  : (a)   Optimist Osman bu bonoyu kaça almıştı?  8 Ekim 2008’de  kaça sattı?                                            
    (b) Optimist Osman 8.5.2009 tarihinde  USD/YTL kurunun en az ne kadar olacağına inanıyordu da, bu bonoyu o fiyata sattı?  (Hesaplarken dövize söz konusu 6 ay zarfında ödenecek faizi göz-önüne almayınız)    


                                                                      

    (c) Bu işlemler neticesinde 5 Nisan 2009 itibariyle, Optimist Osman’ın dolar cinsinden getirisi (ya da zararı) % kaç oldu?                                                                                           

6.  Mahalli paraya saldırı ortamında, kısa ve uzun vadeli  nominal faizler arasındaki ilişki normal piyasa koşullarındakinin tersine döner. Bunun niçin ve nasıl oluştuğu Çakman-Çakmak makalesinde rakamsal bir örnekle açıklanmıştı. Benzeri  bir rakamsal örnek  aşağıda verilmiştir:

Mahalli paraya saldırının oluştuğu bir ortamda, saldırının başlamasından bir ay sonra, müteakip bir ay zarfında döviz kurunun yaklaşık %30 daha artacağı ama daha sonra varmış olduğu bu yeni “platoda” bir yıl kadar yatay bir seyir izleyeceği beklentisi piyasada yaygın.  Alinin ve Ayşenin elden çıkarmamış oldukları nominal değeri  100 YTL’lik birer adet iskontolu hazine bonosu var.  Alı’ninkinin itfasına tam İKİ ay kalmış.  Ayşe’nin  bonosunun itfasına ise  tam ALTI ay kalmış. SORU: Bu durumda: 

(a) Ayşenin bonosunun yıllık bileşik faizi yaklaşık kaç olur? Piyasa fiyatı yaklaşık kaç olur?

(b) Alinin bonosunun yıllık bileşik faizi yaklaşık kaç olur? Piyasa fiyatı yaklaşık kaç olur?    

Hesaplayınız. Hesaplarken işin içine dövizin faizini karıştırmayın.  İki ay sonra vadesi gelen bono için hesaba risk primi de katmayın ama 6 aylık bononun piyasada oluşan faizinin ne olacağını hesaplarken kafanıza göre bir risk primi koyun ve bunun ne kadar olduğunu da belirtin.
