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Sure (Duration) ve Konvekslik Nedir?

Calisma Kagidi

Sure, bir tahvilin nakit akislarinin bugtinkd degerinin, faiz oranlarindaki kigcuk bir degisime ne
kadar duyarh oldugunu olcerken, Konvekslik, bu duyarlihdin ikinci dereceden etkisini dlcerek daha
dogru bir degerleme saglar.

D =-1/P dP/dr C = 1/P d?P/dr?

D = Macaulay Suaresi (Yil)

C = Konvekslik (1/Faiz Orani Yuzdesi)

P = Tahvilin Fiyati (Para Birimi)

r = Faiz Orani (Ondalik)

dP/dr = Fiyatin Faiz Oranina Gore Birinci Turevi
d2P/dr? = Fiyatin Faiz Oranina Gére ikinci Tirevi

Sorular

1. Faiz oranlan dustigunde, tahvil fiyatlar genellikle nasil hareket eder?
A) Duser

B) Artar

C) Degismez

D) Once duser sonra artar

2. Bir tahvilin Suresi (Duration) 5 ise, faiz oranlarindaki %?2'lik bir artis tahvilin fiyatinda
yaklasik olarak ne kadar bir distuse neden olur?

A) %10

B) %2.5

C) %5

D) %20

3. Konvekslik, faiz orani riskini degerlendirmede hangi rolt oynar?
A) Sadece birinci dereceden etkiyi dlcer

B) Sure'nin dogrusal tahminini iyilestirir

C) Faiz oranlarinin tahvil fiyati Gzerindeki etkisini g6z ardi eder

D) Sadece kupon 6édemelerini dikkate alir

4. 1000 TL nominal degerli, yillik %5 kupon édemeli ve 2 yil vadeli bir tahvilin Macaulay
Sdresi'ni hesaplayin. Faiz orani %6 olsun.

5. Bir tahvilin faiz orani %1 arttiginda fiyatinin %0.5 distagu biliniyor. Bu tahvilin Suresi
(Duration) kactir?

6. Bir tahvilin Konveksligi 5 ise, faiz oranindaki %1'lik bir artis tahvilin fiyatinda yaklasik olarak
ne kadar bir degisime neden olur?

7. Tanimla: Sure (Duration) nedir?
8. Tanimla: Konvekslik (Convexity) nedir?

9. Tanimla: Neden Sure ve Konvekslik onemlidir?

Notek ile bu konuyu Al hocayla, Apple Pencil ile calis:
https://apps.apple.com/app/id6766946341
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Cevap Anahtan

1. B) Artar — Faiz oranlari ile tahvil fiyatlar arasinda ters bir iliski vardir. Faiz oranlarn distuginde,
mevcut tahvillerin kupon 6édemeleri daha cazip hale gelir ve bu da talebi artirarak fiyatlarinin
yukselmesine neden olur.

2. A) %10 — Sure (D) yaklasik olarak fiyat degisim yUzdesinin faiz orani degisim ylzdesine
oranidir: D = -(AP/P) / Ar. Bu durumda, AP/P = -D * Ar = -5 * 0.02 = -0.10, yani %10'luk bir disUs.

3. B) Slre'nin dogrusal tahminini iyilestirir — Konvekslik, faiz oranlarindaki degisikliklerin tahvil
fiyati Uzerindeki ikinci dereceden (dogrusal olmayan) etkisini yakalayarak, Sure'nin sagladigi
dogrusal tahminin dogrulugunu artirir.

4. 1. Tahvilin nakit akislarini belirleyin: Yil 1 sonunda 50 TL kupon, Yil 2 sonunda 50 TL kupon +
1000 TL anapara. 2. Nakit akislarinin buglnkl degerlerini hesaplayin (r=0.06): PV(Y1) = 50/
(1.06)"1, PV(Y2) = 1050/ (1.06)"2. 3. Tahvilin fiyatini (P) hesaplayin: P = PV(Y1) + PV(Y2). 4. Her
bir nakit akisinin buglinki degerinin, vade yili ile carpimini hesaplayin. 5. Stire (D) = (Z [t *
PV(CFt)]) / P formUll ile Macaulay Siresi'ni bulun.

5. 1. Sdre formUlund hatirlayin: D = - (AP/P) / (Ar). 2. Verilen dederleri yerine koyun: AP/P = -0.005
(fiyat %0.5 dUstlgu icin), Ar = 0.01 (faiz orani %1 arttigi icin). 3. Hesaplayin: D = - (-0.005) / 0.01
= 0.5.

6. 1. Konvekslik formulund hatirlayin: C = (AP/P) / (Ar)™2. 2. Formulden AP/P'yi cekin: AP/P = C *
(Ar)~2. 3. Verilen degerleri yerine koyun: C = 5, Ar = 0.01. 4. Hesaplayin: AP/P = 5 * (0.01)"2 =5
*0.0001 = 0.0005. 5. Bu, fiyatin yaklasik %0.05 artacagl anlamina gelir. (Not: Konvekslik
genellikle fiyat disusunU gosteren negatif bir etkiyi telafi eder, ancak burada sadece ikinci derece
etki soruluyor.)

7. Bir tahvilin nakit akislarinin bugiinkd dederinin, faiz oranlarindaki kictk bir degisime karsi
hassasiyetini dlcen bir metriktir.

8. Faiz oranlarindaki degisikliklerin tahvil fiyati Gzerindeki ikinci dereceden etkisini 6lcerek Slre'nin
dogrusal tahminini iyilestiren bir metriktir.

9. Faiz orani riskini 6lcmek ve sabit getirili menkul kiymetlerin degerlemesini daha dogru yapmak
icin kullanihirlar.

Bounlu

TUum kartlar, adim adim ¢é6zimler ve Al hoca destegi Notek uygulamasinda.
Sinav tarihlerini Promy otomatik hatirlaticiya ceuvirir.

Notek ile bu konuyu Al hocayla, Apple Pencil ile calis:
https://apps.apple.com/app/id6766946341



