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T.C.
BASBAKANLIK
HAZINE MUSTESARLIGI

Sayi: B.02.1.HM.0.EKA-08.02-20/ 15.07.03» 44035
Konu: Soru Onergesi Hk.

TURKIYE BUYUK MILLET MECLISI BASKANLIGI
GENEL SEKRETERLIGINE
(Kanunlar ve Kararlar Dairesi Bagkanligi)

ILGI: (a) 23 Haziran 2003 tarih ve 2192 sayil yazilari.

(b) Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'min 8 Temmuz 2003 tarih ve
B.02.2.TCM.0.10.00.02-30/889 sayil yazisi.

ilgi (ayda kayith yazilarinda, Adana Milletvekili Atilla Bagoglu'nun tevcih ettigi
7/750-2200 sayili yazili soru énergesinin sureti ekli olarak génderilmis ve stresi
iginde cevaplandiriimasi talep edilmistir. '

S6z konusu soru onergesi ile ilgili olarak Turkiye Quihuriyet Merkez
Bankasi’'ndan alinan ilgi (b) yazinin sureti ilisikte sunulmaktadir.

Bilgileri ile geregini arz ederim.

Ali BABACAN
Devlet Bakani

EKLER
EK-1 Yazi (1 Adet-5 sayfa)

DAGITIM:
Bilai:
Bagbakanliga
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TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI

ANONIM SIRKETI
SERMAYESI ; TL. 25.000.000.000
IDARE MERKEZ[: ANKARA

IDARE MERKEZI

Cevaplarda $u igarstierin tekrarm dileriz
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T.C. BASBAKANLIK
HAZINE MUSTESARLIGI

’ ANKARA

figi: 24.06.2003 tarib, B.02.0.006/(16)2305 sayih yaz.,

Adana Milletvelili Sayin Atilla Bagoghu’nun ilgi yan ekinde gonderilen yazh
soru dmergesinde yer alan hususlar ile ilgili agiklamalar iligikte gonderilmektedir.

Bilgilerinize arz ederiz.

TURKIYE CUMHURIYET MERKEZ BANKASI
IDARE MERKEZ]

by LR

Dr. S, Farih OZATAY

y | Genel Midir Yardimes:

,l Ek:1 (4 Sayfa)
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7 Temmuz 2003

ADANA MILLETVEKILI SAYIN ATILLA BASOGLU’NUN YAZILI SORU
ONERGESI HAKKINDA NOT

Adana Milletvekili Sayin Afilla Basodlu tarafindan verilen yazih soru

Onergesinde, son zamaniarda ABD dolarinin diger paralar kargisinda degjer

kaybetmesinin bir takim Glkeleri ihracatgifarin korunmas: amaciyla gesitli tedbirer
almaya sevk ettifi belirtilerek, hiikiimetin ihracatglyr rahatlatmak amaciyla sabit
kur refimine gegmeyi digdnp diglinmedigi ve doviz dengesindeki degjisimiere
karg: bagka tedbirler almay diglinip dislinmedi§i soruimaktadir, Konuya iligkin
agiklamalanmiz asagida yer aimaktadir:

Genel ofarak déviz kur rejimieri incelendiginde bir ugta sabit diger ucta da
serbest daigali kur rejimi, arada ise sabit ve serbest dalgal kur rejimlerinin
bilegimi olan pek gok deisik kur rejiminin oldugu gdriilmektedir. Her déviz kuru
rejiminin kendine &zgi avantaj ve dezavantajlan olup, higbir kur refiminin bir
digerine tam bir Ustlnliglinden sdz etmek mimkiin dejildir. Herhangi bir Oikede
bagarili olmus bir déviz kuru rejiminin bir bagka lilkede de basanl sonugiar
verecedini beklemek de anlami olmayip, kur rajimierinin her Glkenin iginde
bulundugu makroekonomik kogullar iginde degjenendiriimesi gerekmektedir.

Sabit kur rejimlen, kudar sabit olarek tutulabildigl ya da  sabit
Whulabilecegine clan given azaimadigi siirece, ekonomik birimlere gelecege
doniik olarak planiama ve fiyalama yapma olanagi tanimakta ve béylelikle
yatinm ve ticaret hacminin geniglemesine yardimci olmaktadir. Ancak sabit kuriar
para politikasina kisitlar koymaktadir. Parasal hedeflerdeki olas: sapmalar ise
istenmeyen sermaye hareketlerine yol acarak merkez bankasi midahalelerini
zoruniu kilmaktadir, Sabit kur rejimleri para otoritesinin kredibilitesinde bir azaima
olmasi durumunda spekiilatif ataklara acik hale gelmektedir, By nedenle, merkez
bankalanmn spekiiatif ataklan caydirabilmek igin  yilksek diizeyde rezerv
bulundurmalar: gerekmektedir.
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Buna karsilk, serbest dalgali kur rejimlerinde déviz kurlan piyasada
balifenmektedir. Kurlarin serbest olarak dalgalanmes: sabit kur rejimlerinde
; gbrillebilen spekiilatif hareketierle kar elde ediimesi imkanini da ortadan
kaldirmaktadir. Serbest dalgall kur sistemi igsel ve digsal goklann gerektirdigi
i ayarlamalar déviz kurlarina yansittigindan parasal biryGklkler yabanci semaye
harekeflerinin etkisine maruz kalmamakta ve merkez bankalar bagimsiz para
politikas! uygulama olanag! bulmaktadir. Ddviz arz ve talebi piyasa tarafindan
dengelendiginden merkez bankas: miidahaleleri de en aza indirgenmektedir.
Ancak, ddviz kurlanmin gelecekteki degerine iliskin belirsizlikler ekonomik
biimierin gelecege iligkin planiama ve fiyatiamalanni sagikh olarak
yapabilmelerini zoriagtrmaktadir. Ayni zamanda, ddviz piyasalannin zaman
zaman verimli olarak igleyememesi durumunda déviz kuran gegici de olsa

donemsel dengesizlikler gésterebilmektedir.

Dlkemizdeki kur rejimi uygulamalanna bakildiginda, gegmigte agirhkh olarak
sabit ya da dngriilebilir kur refimlerinin uygulahdlﬁl goriiimektadir. 1980'e kadar
uygulanan kontrollii kur politikasinin ardindan 24 Qcak 1980 kararlaniyla daha
esnek bir kur rejimine geglimesine karar verilmistir. 1990 yiinda Tark Lirasi'nin
tam olarak konvertibilite kazanmasinin ardindan ise 1998 ylina kadar
dngarilebilir bir kur rejimi olan ydnetimli dalgalanan kur rejimi benimsenmigtir.

2000 yili baginda agiklanan enflasyonu diisirme programi gergevesinde
ise, artig hiz) sabit bir kur rejimi uygulanmaya baglanmigtir. Enflasyonun en az
maliyetle asad: indirilebilmesi, gegmige doniik endeksleme aligkanhkiannin
kinlabilmesi ve gelecege ydnelik ongodrillebilirigin sadlanmast igin Merkez
Bankas: tarafindan déviz kur sepeti degerieri enflasyon hedefi ile uyumiu olarak
bir yillik bir siireyi kapsayacak sekilde kamuoyuna agiklanmigtir. Ancak,
enflasyonu diiglirme programumin temel unsurlan olan siki mallye politikas,
f yapisal reformlanin gergeklestiriimesi, dzellegtirmenin  hizlandinimas:  ve
i enflasyon hedefi ile uyumiu gelirler politikasi uygulanmast gibi alanlarda yaganan
. gecikme ve aksakliklar programin bagansizija ujramasina neden olmus ve
5 yaganan krizin ardindan 21 Subat 2001'de serbest dalgali kur rejfimi

uygulanmasina gecilmisgtir. Krizin ardindan sabit ya da artig hizi sabit kur rejimleri



: o T/350

uygulamasinin terkediimesinin nedenlerinden biri bu rejimierin ylksek kredibilite
gerektirmesi ve dolayisiyla kriz sonrasi ekonomik yapiyla uyumniu olmamasidir.

Halen yiritlimekte olan para programi gercevesinde ise, enflasyon
| hedefine ulagmak amaciyla temel para politikasi araci olarak kisa vadeli faizler
kullaniimakta, para tabani ise ek bir gipa islevi gormektedir. Sagladijt esnekiik
nedeniyle, serbest dalgall kur rejimi, Bankamizin uyguladigi mevcut para
programi ve gelecekte uygulanmas! planianan enflasyon hedeflemesi politikalar:
ile uyumlu bir kur politikasidir.

Ayrica, {lkemizde gegmiste uygulanan sabit ya da tngdrllebilir déviz kuru
sistemleri krizlere agik bir yapinin da olusmasina neden olmustur. Bozulan
iktisad! temeller ekonomik birimleri déviz cinsinden iglemlere yonelttiginden ddviz
kuru (icretierin ve fivatianin belifenmesi gibi ekonomik karar alma sireglerinde
&nemli bir rol oynar hale gelmistir, Ddviz mevduat! toplam mevduat iginde &nemii
bir paya sahip olurken, finans sektbri ve 6zel sektdr bilangolannda ddviz
kalemleri saghksiz boyutiara ulasmustir. Bir krizin ardindan ve zorunlu olarak
uygulanmaya baglansa da serbest dalgali kur rejimi kriziere agik olan bu
safjliksiz yapinin defigmesini saflayacaktir. Buna ek olarak, para politikasi
alaninda getirdigi kisitlamalar nedeniyle son yillarda pek ¢ok filke sabit kur
rajimlerini terk etmekte ve serbest dalgah kur rejimlerine gegmektedir.

Serbest dalgali kur rejimi altinda doviz kurlari piyasada Ibeliﬂenmékié, digsal
goklar ya da bekleyigleri dnemli dl¢iide dedigtirebilecek ekonomik ya da siyasi
gelismeler sonucunda doéviz kudarn ani  yikseligler ya da duglgler
gisterebilmektedir. Diger bir ifadeyle déviz piyasalarinda iglem yapan finans
kesimi kuruluglan ve reel kesim girketleri kur riski ile karg) kargiyadir. Bu
gercevede, ddviz kuru riskinden korunmak (izere vadeli iglemier gibi riskten
f korunma amagl tiirev iglemlerin kullaniimas: biylk dnem tagimaktadir. Tlrev
| iglemier, ithalat, ihracat ya da bunlara benzer déviz riskine maruz kalan sektor
‘ dyelerine ddviz kuru riski tagimadan ig yapabilme olanad tanimakta, bu tlirde
iglemier, Ulkemizde de ticar bankalar ya da vadeli iglemler borsast aracilijiyla
gerceklastirilebilmektedir.
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Sonug olarak, doviz kuru rejimleri ekonomik sistem icinde yer alan farkl
ekonomik birimlerin istekleri dogrultusunda degil, genel olarak Ulkelerin iginde
i bulundugu ekonomik kogullar ve uygulanan para programlar ile uyumluiuk
| kriterlolerine gére segiimektedir. Aynica, kur riskine maruz kalan ekonomik
birimletin meveut kur rejimi aftinda da uygun riskten korunma araglaninin etkin

olarak kullaniimas: yoluyla riskli bertaraf etmesi mimkiindr.



