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1-) (Faizler) Yillik %10 faizden bankaya koyulan 100 tI'nin bir y1l sonraki
getirisini hesaplayimz?

Cevap:
100 % 7; = 100 % 0,1 = 10

Paranin getirisi 10 tl. Anapara dahil toplam tutar ise 110 tl



2-) (Faizler) Yillik %10 basit faizden bankaya koyulan 100 tI'nin 2 yil
sonraki getirisini hesaplayimniz?

Cevap: Paranin 1 yil sonraki getirisi

100 % (1 +14;) = 100% 0,1 =10
diger yildaki getirisi

100 % (1 +14;) = 100% 0,1 = 10
toplam getiri 20 tl
(*) Alternatif hesaplama

100 * (2 % i) = 100 * 0,2 = 20

veya, lisede 6grenmis olabileceginiz yontemle

F = (Asn=t)/100 = (100 % 2 % 10)/100 = 20
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3-) (Faizler) Yillik %10 bilegik faizden bankaya koyulan 100 tI'nin 2 yil
sonraki getirisini hesaplayimniz?

Cevap: Paranin 1 yil sonraki toplam tutar:
100 % (1 +14;) =100 % 1,1 = 110

2. y1l sonunda ederi
110 % (1 + 1) = 121

Yani bilegik faizde ilk donem sonunda alinan faiz de anaparaya eklenip
gelecek donem faizden yararlaniyor. 121 tI’den anaparay: (100 tl) ¢ikartir-
sak paranin getirisi 21 tl olarak bulunur.

(*) Soruyu kisa yoldan ¢ozersek

100 # (1 +4;) % (1 +14;) — 100 = 100 % 1,12 — 100 = 21



4-) (Faizler) 6 aylik % 5 faizden bankaya yatirilan 100 tI'nin y1il sonun-
daki faiz getirisini hesaplayiniz?

Cevap: Paranin 1 yi1l sonraki toplam ederi

100 * (1 + 0.05) % (1 + 005) — 100 = 10.25



5-) (Faizler) Yillik % 10 faizle 6 aylik periyotlarla bankaya yatirilan 100
tI'nin y1l sonundaki faiz getirisini hesaplayimiz?

Cevap:
0,1

0,1
1 Y
) (1+

) =100 =10.25

100 * (1 +



6-) (Faizler) Yillik faiz oram1 %10, 6 aylik faiz oram %4 olsun. Paraniz
1 yil siireyle bankada degerlendirecekseniz yillik olarak faize koymay1 mi
yoksa 6 aylik faizle iki defa degerlendirmeyi mi tercih edersiniz?

Cevap: Eger yillik koyarsak toplam getiri
100 % 2, = 100 % 0,1 = 10
Eger 6 aylik iki kere koyarsak toplam getiri
100 % (14 0,04) % (1 +0,04) — 100 = 8, 16

Dolayisiyla yillik olarak faize koymak daha avantajli. Bunun dezavantaji
ise 1 y1l boyunca paramzi ¢cekememek, ikinci 6 aylik donemdeki olas yiik-
selen faizlerden yararlanamamak olacaktir olacaktir



8-) (Faizler) Bankaya %18 faiz oram ile yatirilan bir miktar para 4 yillik
vade sonunda bugiin 3010 tl olmustur. Dort yil 6nce bankaya yatirilan
anapara ne kadardir?

Cevap:
z* (1+0,18)* = 3010

Ise 3010
v = — 1552.5
(1+0,18)4




9-) (Faizler) Bir kisiden yillik %10 faizle 100 tl borg aldiniz. 2 yil sonra
ddeyeceginizi varsayarsak ne kadar tdemeniz gerekir?

Cevap:

T



10-) (Faizler) Bir kisiden yillik %10 faizle 100 tl bor¢ aldiniz. 1 yil sonra
50 tl 6dediniz. 2. 6demeyi bor¢ aldiktan 2 y1l sonra yapacaginiza gore ne

kadar ddemeniz gerekir?

Cevap:
50 T
100 = = = 66
A+0.0 (01012 ’
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11-) (Faizler) Bankadan 10.000 tI'lik krediyi aylik %1,5 faizle 24 aylk
vadeyle aldiniz. Aylik 6demeniz ne olur?

Cevap:
x x x
10.000 =
i (140,015)? o (14 0,015)%4
1

(1+0,015)
1 _
0, 015\ (1+0, 015)24)
10.000 * 0, 015

1
(1-
(140,015)%4

= 10.000 =

= I=

= 499, 25

)
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12-) (Reel Faizler) Bir ekonomide yalmzca 1 ¢gesit mal, ve bu maln
fiyatida 1 tl olsun. (a) 100 tl parasi olan bir kigi bu parasi ile kag tane
mal alabilecektir? Ekonomide beklenen enflasyon diizeyi %10 ise, 100 tl
parast olan bir kigi (b) bu paray1 cebinde tutarsa bir yil sonra kag tane
mal alabilecektir? (c) parasim %10 faizle bir yilligina bankaya koyarsa 1
yil sonra kac tane mal alabilecektir? Bu durumda bankadan elde edecegi
reel faiz ne kadardir?

Cevap: 100 tl parasi olan bir kisi 1 tI’den 100 tane mal alabilir. Fiyatlar
1 y1l sonra 1.1 tl olacagindan 100 tl parasi olan kigi 100/(1+0.1)~90 tane
mal alabilir.

100 tl para bankaya koyulursa %10 faizle 110 tl eder. Fiyatlar da 1 yil
sonra 1.1 tl olacagindan 110 tl parasi olan kigi 110/(1+0.1)=100 tane mal
alabilir. Bu durumda bankadan elde edilecek reel faiz (yine bir yil 6ncesiyle
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ayni miktarda mal elde edebileceginden) yiizde 0’dur.

Kullandigimiz formiil

(14+4i) (1+0,1)
) = () ~ a0 "

seklinde yazilabilir.
Kiigiik sayilarda (diigiik orandaki enflasyon ve faiz) bu formiil yerine
ri =19 —m =0,1—-0,1=0

formulii de kullamlabilir.
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13-) (Enflasyon) Bir ekonomide yalmzca 100 tane ayni gegit mal ol-
sun. Ekonomide toplam 100 tl para, bu paranin yarisi devlette, yarisi da
bireylerde olsun. Devlet ve bireyler ka¢ tane mal tiiketebilir gosteriniz?
Devlet eger 100 tl para basarsa ve bireylerin birikimlerine faiz alma imkani
yoksa bu durumda (uzun vadede) kimin kag tane mal tiiketebilecegini gos-
teriniz? Devlet bu durumda bireylerden vergi almis sayilabilir mi?

Cevap: Ilk ekonomide toplam 100 tl para ve 100 tane ayn mal olduguin-
dan, her malin fiyatil tl olur. Mallarin 50 tanesini 50 tl’si olan devlet,
diger 50 tanesini de 50 t1’si olan bireyler tiiketir.

Devlet 100 tl bastiginda ekonomide toplam 200 tl para ve 100 tane ayni mal
olduguindan, her maln fiyat1 2 tl olur. Mallarin 75 tanesini 150 t1’si olan
devlet, kalan 25 tanesini de bireyler tiiketir. Sonucta devlet bireylerden
25 tane mal kadar dolayh (gizli) vergi almg olur.
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14-) (Reel Faizler) Yillik faiz oram %10 ve bir yil boyunca beklenen
enflasyon %4 ise bankaya koyulan 100 tI'nin 1 yil sonraki beklenen reel
getirisini 7§ = 4; — 77 formuliinii kullanarak hesaplayimiz?

Cevap: Reel faiz orani
ri =14 —m =0.1—0,04 =0,06
Dolayisiyla paranin beklenen reel getirisi

100 % rf = 100 % 0,06 = 6
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15-) (Reel Faizler) Bir onceki soruyu (1 + 75) = (1 + 4)/(1 + =)
formuliinii kullanarak hesaplayiniz?

Cevap: Reel faiz orani
ri =(140,1)/(140,04) —1=0,058
Dolayisiyla paranin beklenen reel getirisi

100 * ¢ = 100 * 0, 058 = 5,8
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16-) (Reel Faizler) Iki onceki soruda diyelim enflasyon beklendigi %4
seviyesi yerine %5 olarak gerceklegti. Paramm (100 tl) dénem sonunda
nominal ve reel getirisini hesaplayimiz?

Cevap: Nominal getiri
100 % 2; = 100 % 0.1 = 10
Lakin enflasyon beklenenden cok arttigindan gercek reel getiri ancak

100  r, = 100 (0.1 — 0.05) = 5

17



e Bilgi: Deuvlet I¢ Borclanma Senetleri: Devlet kendi iilkesindeki veya
dis iilkelerdeki tasarruflardan borclanabilir. Borglar lira veya doviz
cinsinden ya da dovize endeksli olabilir. Devlet bunu yaparken tahvil
veya bono kullamir ve bireyler gibi A kadar bor¢ alip, sonrasinda
A(1+i) 6demektense désnem sonundaki rakami, diyelim A’ya, sabitler

ve A/(1+i) kadar borg alir.

1. Hazine Bonosu: Bu cesit borcun vadesi 1 yildan diigiiktiir. Hazine
bonolar1 ara édeme (kupon diyoruz bu tdemelere) yapmaz.

2. Devlet Tahwili: Vadesi 1 yildan uzundur ve kupon 6demesi yapabilir

o Ingilizce’de Hazine Bonosu'na karsilik gelen Treasury Bill’dir. Devlet
Tahvili’nin karsiligi olarak is Government Bond kullanilabilir.
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17-) (Tahvil/Bono Getirileri) 1 yil vadeli 100 tI'lik bonoyu hazine
bugiin 80 tl’ye satmigsa hazine yiizde kagtan borclanmistir?

Cevap:
80 % (1+ ) = 100
ise 7 = 0,25. Yani %25 faizle borclanilms

Diger bir yoldan cozersek

100
(1414)

80 =
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18-) (Tahvil/Bono Getirileri) 2 yil vadeli 100 tI'lik devlet tahvilini
hazine bugiin 80 tI'ye satmigsa hazine yillik yiizde kagtan borclanmistir?

Cevap:
80 (1414)* (1+14) =100

ise 7 = 0, 118. Yani hazine yillik %11,8 faizle bor¢lanmus.

Diger bir yoldan ctzersek

100

80 =
(14 4)?

= i=0,118
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19-) (Tahvil/Bono Getirileri) 4 yil vadeli 100 tI'lik %10 kupon 6demeli
devlet tahvilini hazine bugiin 80 tl’ye satmigsa hazine yillik yiizde kactan
bor¢lanmigtir?

Cevap:

10 10 10 10 100
80 = — + — + — + — + : = 1 =0,166
(14+4) (1+4)2 (14493 (A+0)* (1404

Yani yillik ortalama %16.6 faizle borclanilmus
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20-) (Tahvil/Bono Getirileri) Yukaridaki soruda tahvili alan banka
eger faizler degismeyecekse bu tahvili 2 sene sonra kaca satabilecektir?

Cevap: 1 = 0, 166 oldugundan

Tr = 10 + 10 -+ 100 = x =119
(140 (1449)? (1+4)2 N
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21-) (Tahvil/Bono Getirileri) Eger tahvili alan banka bunu 2 sene
sonra 105 tl’ye satabilmigse, yiizde kag faiz elde etmistir. Tahvili ondan
alan ytiizde kag faiz elde edebilecektir?

Cevap: Tahvili satan bankanin elde ettigi

10 10 105
80=—+— _+——" = {=0,2
(144) (14+4)? (1+14)?

Tahvili alan bankanin (eger bagkasina satmaz ve vade sonuna kadar elinde
tutarsa) elde edecegi

10 10 100
105 = ~+ — + — = 1=0,07
(14+4)  (1+1) (1414)
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22-) (Do6viz Kurlar1) 100 tl 75 dolar alabiliyorsa dolar/tl ve tl/dolar
doviz kurlar: kagtir?

Cevap: 100 tl 75 dolar alabiliyorsa 1 tI'nin alacagi dolar
75/100 = 0, 75 dolar /1l
1 dolarin alacagi tl (yani tl/dolar déviz kuru) bunun tam tersi olacaktir

100/75 =1/0,75 = 1,33 tl/dolar
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23-) (Doviz Kurlar1) TL ve dolar arasindaki doéviz kuru 1,6 dolar /tl ve
yen ile dolar arasindaki déviz kuru 0,8 dolar/yen ise tl ile yen arasindaki
doviz kuru kagtir? Eger bu kur 2,1 yen/tl olursa ne olabilir?

Cevap:

1,6 dolar/tl - 1/0,8 yen/dolar = 2 yen/tl
Yani 1 tl 1,6 dolar ahyorsa, 1 dolar da 1/0,8=1,25 yen aliyorsa, 1 tl
1,6%1,25=2 yen alabilecektir.
Kur eger bundan yiiksek olursa insanlar tiirk lirasi satip yen alir (her 1 tl
icin 2,1 yen kadar), sonra bunu dolara ¢evirir (2,1*0,8=1,68 dolar), sonra

bunu tl'ye gevirirler (1,68/1,6=1,05 tl) ve kar ederler. Buna arbitrage
denir. Dolayisiyla yen’e talep artar ve yen/tl (2 olana kadar) diiger.
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24-) (Tahvil Getirileri) Devlet dolar cinsinden 1 yillik %10 faizle borg-
landi. Bu 1 y1l icinde dolar ayrica Tiirk lirasi kargisinda %5 deger kazanda.
Devlet toplamda tl olarak yiizde kag faizle bor¢lanmig olur?

Cevap:
0,14+0,05=0,15

yani devlet hem faiz 6deyecek hem de tl deki diisiis yiiziinden zarara gire-
cektir,

Bunu gérmek igin diyelim déviz kuru bugiin 1t1/dolar olsun. Bugiin alinan
100 dolar gibi borctan hazine bugiin 100 tl elde edecektir.

1 y1l sonra dolar cinsinden bor¢ 110 dolar edecek, ayni zamanda yeni doviz
kuru 1,05 tl/dolar olacagindan bunun kargihgi 110*1,05==2115 tl olur.

Yani devlet tiirk liras1 100 tl borg alip 115 tl 6demistir.
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25-) (Tahvil Getirileri) Devlet Tiirk Lirasi cinsinden 1 yillik %10 faizle
borclandi. Ama dolardaki degisiklikleri de bu bonoda teminat altina ala-
cagini bildirdi. Yani dolara endeksli olarak borclandi. Eger bu 1 yil icinde
dolar Tiirk liras: kargisinda %5 deger kazanirsa devlet toplamda yiizde kac
faizle borclanmig olur?

Cevap:
0,1+0,05=0,15
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26-) (Reel D6viz Kuru) Dolar ile yen arasindaki doviz kuru 120
yen/dolar olsun. Bir amerikan arabasi 10.000 dolar, benzer bir Japon
arabasi da 2.400.000 yen olsun. Bu iki tilke arasindaki reel déviz kuru
kactir? Tek fiyat yasasi (The law of one price) ve goreli satinlama giicii
paritesi (Purchasing Power Parity, PPP) bu konuda ne der?

Cevap: Amerikan arabasi 10.000 dolar degerinde; 1 dolar ise 120 yen
aliyor. Dolayisiyla Amerikan arabasi 1.200.000 yen degerinde.

Aymi araba Japonya’da 2.400.000 yen oldugundan 1 Amerikan arabasi an-
cak 0,5 Japon arabasi alabiliyor (0,5 Japon arabasi/Amerikan arabasi; yani
Amerikan arabasi daha ucuz), bu de iki iilke arasindaki reel doviz kuru
oluyor

€yen/s = Cyenss * (P/P*) = 120 % 10.000,/2.400.000 = 0,5
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(*) Aym soruyu tersten de ¢ozebilirdik
€5/yen = €5/yen * (P"/P) = 1/120 % 2.400.000/10.000 = 2
Yani bir Japon arabasi fiyatina (onu satip) 2 Amerikan arabasi alinabiliyor

Not: Bu durumda girketler arabay1r Amerika’dan alip Japonya’da satarlar
ve kar ederler. Talep artinca Amerika’da arabanin fiyati artar, Japonya’da
ise arz artinca diigser. Tek fiyat yasasi bir malin fiyatinin farkl {ilkel-
erde (doviz kuru hesaba katildiginda) aym olmasi gerektigini ifade eder.
Yani tek fiyat yasasi tutsaydi bu soruda hesaplanan reel déviz kuru 1 ol-
maliydi. Satin alma giicii paritesi ise tek fiyat yasasinin bir mal sepetine
genigletilmig halidir. (Gergekte reel doniz kuru genellikle 1’e esit olmaz zira
hem her malin ticareti yapilmaz, iilkelerin hem giimriik kotalar1 ve vergi-
leri vardir, hem de mallarin {ilkeler arasinda taginmasinin da bir maliyeti
vardir; yani bir yerden alip diger bir eyre satman maliyetli bir igtir.)

29



27-) (Reel Déviz Kuru) Iki iilke diistinelim. Bu {ilkeler farkli mal-
larin yaninda benzer mallar da iiretebiliyor olsun. Dig ticareti yapilabilen
A malmin 1. iilkedeki fiyat1 10 dolar, 2. iilkede fiyat1 5 tl ise iki iilke
arasindaki nominal ve reel doviz kurlari tek fiyat yasasi ve satialma
giicii paritesinin saglandiklar: durumda bulunuz? Birinci iilkede yillik %0,
ikinci iilkede yillik %100 enflasyon varsa 1 yil sonraki nominal ve reel déviz
kurlar1 bu kabullenmeler altinda ne olacaktir.

Cevap: Tek fiyat yasasi saglaniyorsa malin fiyati iki iilkede de ayni ol-
malidir. Dolayisiyla 10 dolar = 5 tl olacagindan doviz kuru 2 dolar/tl
olacaktir. Reel doviz kuru zaten satinalma giicii paritesi saglaniyorsa hep
1’dir. Enflasyondan dolay1 bir sene sonra ikinci iilkede malin fiyat1 10 tl
olacagindan, 10 dolar = 10 tl ve doviz kuru da 1 dolar/tl olacaktir. Yani
tl dolar kargisinda enflasyon oraninda (%100) deger kaybedecektir.)
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KAPSANMAMIS FAiZ HADDIi PARITESI

e ABD’li bir yatirimc1 100 dolariyla ABD tahvili tutarsa alacag getiri:
100(1 + )

e Bunu tl'ye cevirip (100E7y/5,) Tiirkiye tahvili tutarsa alacag ge-
tiri (100E7/5+(1 4 4;)). Sonra bu getiriyi kendi parasma cevirmek
isteyeceginden, bir yil sonraki tahmini (beklenen) déviz kurunu hesaba
katarsa: (100E7rs+(1+ i)/ E7p j5,.,) kadar getiri alacaktir

e Denge durumunda iki {ilkede yatirim aym getiriyi verir
100E7r /g.4(1 4 )

(&
ETL/$,t+1

100(1 4 4;) =

e Eger, ornegin, Tirkiye’de yatirnm yapmak daha cazip olsaydi, tl'ye
talep artacak, tl degerlenecek (E7ry, g+ diisecek) ve esitlik yine saglanacakt
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28-) (Kapsanmamig Faiz Haddi Paritesi) Tiirkiye'de yillik banka,
faizleri %80, Amerika’da ise %50 olsun. TL ve dolar arasimndaki doviz kuru
1 dolar/tl olsun. TL ve dolar arasindaki 1 yil sonraki beklenen déviz kuru

kactir?

Cevap: Diyelim 100 liramz olsun. Bu paray1 Tiirkiye’de faize yatirirsak
%80 kazaniyoruz ve 180 tI'miz oluyor.

Bunun yerine paramiz dolara ¢evirirsek 100 dolar ediyor. Buna %50 faiz
aliyoruz ve paramiz bir yil sonra 150 dolar oluyor. Bir y1l sonra déviz kuru
1.2 tl/dolar olmali ki 150 dolar 180 tl olsun. Boylece dolar ya da tiirk
lirasina yatirim yapmak arasinda fark olmasin. Fark olursa ne olacagini
bir sonraki soru tartisiyor.
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29-) (Satinalma Giicii Paritesi ve Kapsanmamis Faiz Haddi
Paritesi) Tiirkiye’de yillik banka faizleri %80, Amerika’da ise %50 olsun.
TL ve dolar arasindaki 1 yil sonraki beklenen déviz kuru 1.2 tl/dolar ve
bugiinkii déviz kuru 1.1 tl/dolar olursa ne olur?

Cevap: Yine 100 liramiz olsun. Paramizi tl’ye yatirirsak 180 tI’'miz ola-
cagimi biliyoruz.

Bunun yerine paramizi dolara cevirirsek (100/1.1=90) buna %50 faiz aliy-
oruz ve paramiz bir yil sonra 135 dolar oluyor. Bir yil sonra doviz kuru 1.2
tl/dolar olursa 135 dolar 162 tl edecektir. Boylece tiirk lirasi ile yatirim
daha ¢ok kazandiriyor oluyor.

Bu olursa insanlarin Tiirk lirasia talebi artar ve lira degerlenir. 1.1
tl/dolar 1 tl/dolar olana kadar da bu degerlenme devam eder.
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