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Doviz Piyasalari ve Uluslararasi Finans
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GIRIS

* Genel bir tanimlamayla yabanci tlke paralarina veya para yerine gecen
her tlirli 6deme araclarina doviz (Foreign Exchange - FX) denir.

* Bankacilik uygulamalarinda nakit yabanci paralara efektif doviz yada
sadece efektif adi verilir.
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DOVIZ PIYASASININ KAPSAMI

» DAviz piyasasl, yabanci paralarin yada nakit para yerine gecen banka
havalesi, 6deme emri, ¢cek vs. gibi araclarin kisiler, bankalar veya firmalar
tarafindan alinip satildigi piyasalardir.
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Ekonominin Dis Diinya ile Iligkisi

* Odemeler Dengesi (Akim Tablosu)
A. Carilslemler Hesabi

1. Mal Ticareti

2. Hizmet Ticareti

Sermaye Hesabi

Finans Hesabi

Net Hata ve Noksan

Rezerv Hareketleri
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DOVIZ HAREKETLERININ ETKISI

« Yerli para yabanci para karsisinda deger kaybederse (TL/€) T:

* ithal mallarin fiyati artar —ithalat pahalilasir / azalabilir? =>
azalamazsa (petrol) enflasyon T

e ihra¢c mallari ucuzlar, ihracat artar => tretim T
 Cariislemler acigi azalir

« Yerli para yabanci para karsisinda deger kazanirsa (TL/€) {:
* ithal mallarin fiyati diiser — ithalat ucuzlar ve artar
« ihrac mallari pahalanir, ihracat diser => tretim 4
* Cariislemler acigi artar
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DOVIZ KURLARININ BELIRLENMESI
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DOVIZ KURU REJIMLERI

 Sabit Kur

 Dalgali Kur

* Ayarlanabilen Dalgali Kur
* IMF Tasnifleri
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DOVIZ KURLARININ BELIRLENMESI

Serbest Piyasa — Arz Talep dengesi

UZUN VADEDE

* Tek Fiyat Yasasi (Law of One Price — LOP):

e Satin Alma Guicl Paritesi (Purchasing Power Parity — PPP)

* Big mac Index https://www.economist.com/news/2018/07/11/the-big-
mac-index

KISA VADEDE

* Varlik piyasasi modeli cercevesinde:

* Yerli / yabanci paranin beklenen getirisi — faiz oranlari
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UZUN VADEDE DOVIZ KURLARI

* Tek Fiyat Yasasi (Law of One Price — LOP):
* Mal piyasasina bakiliyor: Ayni mal iki ayri Ulkede Uretilirse fiyati ayni olmali.
* Celik ABD’de $100, Japonya’da 10.000 yen

=> dolar/yen kuru = 100/10.000

* Kur 200/10.000 olursa Japon celigi ABD’de 50 dolara, ABD celigi de
Japonya’da 20.000 yene satilir.

* ABD celigi (Japon celigi ile ayni) her yerde daha pahali => talep sifirlanir.
* Arz fazlasi ancak kurun 100 yen/dolara diismesiyle saglanir.

* Satin Alma Gliciu Paritesi (Purchasing Power Parity — PPP)
» Kur iki Glkedeki fiyat duzeylerine gore belirleniyor
* LOP’un genele uygulanmasi — tek mal fiyati yerine genel fiyat dizeyi

* Eger Japonya’da fiyatlar %10 artarsa, dolar %10 deger kazanir (Japon celik
fiyat1 11.000 olursa, kur 110 yen/dolar )
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FAKTORLER

 Nispi fiyatlar
* Bir Ulkedeki fiyatlarin nispi olarak artmasi parasinin deger
kaybetmesine yol acar
e Ticaret sinirlamalari: gimruk vergileri-kotalar
* ithalata getirilen sinirlamalar yerli mallara talebi artirir => paranin
degeri artar
* Yabanci ve Yerli mallara olan talep/tercih degisiklikleri

* Bir Glkenin ihra¢ mallarina olan talebin artmasi parasinin degerini
artirir

* Bir Ulkede ithal mallara olan talebin artmasi parasina deger
kaybettirir
* Verimlilik
* Bir Glkenin diger Ulkelere gore verimliligini artirmasi parasinin
degerini artirir.
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KISA VADEDE DOVIZ KURLARI

*TL getirisi, TL cinsinden varliklarin faizidir.

R‘TL _ E-TL

Yer.. ,c......e. o—. .21 yabanci para cinsinden bir varliga yatirirsa hem faiz
elde edecek hem de bu varligin deger degisikliginden yararlanacak:

-_E _ E
RY =¥ + L —
Ei

burada R® yabanci aktif tutmanmn getirisi, Ef, ; beklenen déviz kuru, E; ise cari

. d-twlz kurudur.
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KISA VADEDE DOVIZ KURLARI

*Faiz paritesi .
ITL = A + i+l ~ E
E,

iki sarti var:
* Sermaye hareketlerinde kisit olmamasi
* iki para birimi birbirinin ikamesi olmasi

* (TUnin getirisi dolara gore fazla olursa TL'ye talep artar, TL deger kazanir)

* Doviz piyasasinda denge yerli ve yabanci varliklarin getirilerinin esitlendigi
noktada olusur.
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KISA VADEDE DOVIZ KURLARI

» Beklenen getirilere gore belirleniyor

ARTIS: DOVIZ KURU TEPKISI
(TL/S)
* Beklenen Yurtici Faiz oranlari J
* Beklenen Yurt disi Faiz oranlari T

* Beklenen Yurtici Fiyat Dlzeyi

* Beklenen Yurt disi Fiyat Dlzeyi

* Beklenen ithalat engelleri (gimruk ve kotalar)
* Beklenen ithalat talebi

* Beklenen ihracat talebi

* Beklenen Verimlilik artisi J
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KISA VADEDE DOViZ KURLARININ
HAREKETI

« Doviz kurlarinin belirlenmesi beklentilere bagl oldugu icin kisa
vadede c¢ok hizli hareketler, buyuk calkantilar gorulebiliyor.

* Yukarida sayilan faktorlerin herhangi birisi ile ilgili beklentilerin
degismesi, ilgili para biriminin beklenen getirisi uzerinde derhal
etkisini gosteriyor ve kurlarda aniden hareketlilik yaratabiliyor.

« Varlik piyasasina dayanmayan modellerde beklentiler hesaba
katiimadigi icin bu modeller (LOP-PPP) calkantilari agiklamada
basarisiz kaliyor.
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