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Uluslararasi Parasal Sistemin Gelisimi

\

* Uluslararasi parasal sistemin gelisimi asagidaki
donemler itibariyle ele alinabilir.

1870 —1914: ALTIN STANDARDI DONEMI
1914 — 1944: SAVAS DONEMI
1944 —1971: BRETTON WOODS SISTEMI

1971—... : DALGALI (FLOATING) VEYA
~ ALTERNATIF KUR SISTEMLERI
DONEM]

* % * 0%
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1870-1914 Altin Standardi Dénemi

yasa ile ihra¢ edilen bono v /
karsiliginda 1873 yilina kadar isteyene
gumus veya altin daha sonraki donemlerde
de altin olarak 6deme yapilacagi kurala
baglanmistir.

* Bu slrecin devami olarak tlke paralarinin da
belli bir miktar altin karsiligr olarak
tanimlanmasi uygulamasi yayginlasmistir.
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1870-1914 Altin Standardi Dénemi

altin cinsinden tanimlamasi, a \

ddeme araci olarak altin yerine banknotlari
kullanmasini, banknotlarini altina ¢cevirmek
isteyenlerin de hiikiimetlerce belirlenen fiyat
uzerinden, banknotlari teslim ederek altin alma
olanagini saglamistir.

# Altin (kllce) standardi olarak belirlenen bu sistemde
ulkeler paralarini belli bir agirliktaki altin cinsinden
tanimlamiglardir.
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1870-1914 Altin Standardi Dénemi

istedikleri kadar altin satma veya satin alma garant|5|
vermislerdir.

# Bu uygulamayi (sistemi) benimseyen (ilkelerin paralarinin
altina gore tanimlanmasi tlke paralarinin birbirlerine
gore degerlerinin de saptanmasina olanak saglamistir.

+ Ornegin, yukaridaki 6rnekte belirtilen paund/dolar kuru
2,4 olmaktadir.
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1870-1914 Altin Standardi Dénemi

\

# Altin standardi I. Dinya Savasi’na kadar
surmustur.

* Bu donem icinde paralar altina baglandigi
ve sabitlendigi icin kurlarda istikrar
yasanmistir.
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1914-1944 Savas Donemi

siyasal iliskilerde kaosunyasandigi ve
gumruklerde korumaciligin arttigi bir donem
olarak gorulebilir.
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1914-1944 Savas Donemi

donemde; enflasyon 6nemli bir sorun olarak
ortaya cikmistir.

+ Ornegin, Almanya’da yasanan
hiperenflasyonun neden oldugu bir cok ilging

durum, konu ile ilgili kitaplarda 6rnek olarak
anlatilmaktadir.
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1914-1944 Savas Donemi

standardina gecilmis olmasina kar
yilina kadar surduralebilmistir.
+ Bu donem ile ilgili olarak;

* ABD’de borsanin ¢6ktigu, buyik ekonomik
bunalimin yasandigi (1929),

* 30 Ocak 1933'te Almanya’da Adolf Hitler’in iktidara
geldigi de animsanmahdir.
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1944-1971: Bretton Woods Sistemi

olan Bretton Woods’da §ek|IIend|r|Id|g| soyleneblllr

# 45 Ulkenin katildig1 Bretton Woods konferansini
onemli yapan baslica kararlar sunlardir:

* Bir ons altinin 35 ABD dolari seklinde; Avrupa
tlkelerinin paralarinin da dolara gore belirleyecekleri
Kurlarin £%1, £%2.5 araliginda dalgalanmasina izin
verilebilecegi kararlastiriimistir.
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1944-1971: Bretton Woods Sistemi

\

* Bu karar, bir sabit kur sisteminin kurulmasi
anlamina gelmektedir.

* Anlasmayi onaylayarak IMF’ye Gye olan her dlke,
ulusal parasini sabit bir kurdan amerikan dolarina
(1ons=35% seklinde altina baglanmis olan)
baglamis olmaktayd..
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1944-1971: Bretton Woods Sistemi

+ Uluslararasit Para fo

e
* Dlnya Bankasi

+ Uluslararasi Ticaret Orgiitii veya (GATTS)
Kurulmustur.
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Uluslararasi Para Fonu

\

# Uluslararasi para fonu (International Monetary
Fund=IMF) kurulmustur. Bu sistemde IMF'nin en
onemli islevi, tlkelerin 6demelerini kolaylastirmak
ve doviz kurlarinin sabitligini korumak amaciyla
gerekli olan finansmani saglamaktir.
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Dlnya Bankasi

o

# Dlnya Bankasr’nin (World bank) kurulmustur.
Amaci, savas sonrasi kosullarda artan yatirim
gereksinimleri icin finansman saglamaktir.

* ilk yillarda, International bank for Reconstruction
and Development=IBRD olarak anilan diinya
bankasi, ginimuzde yan kuruluslari ile birlikte
World bank Group olarak da anilmaktadir.
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Uluslararasi Ticaret Orgiitii

-’

# Uluslararasi ticaret 6rgtitii (International Trade
Organization) kurulmustur. Bu kurulusun amaci
ise daha liberal bir dis ticaretin gelistirilmesiicin
gereken onlemlerin alinmasini saglamaktir.

# Bu kurulus GATT (General Aggrements on Trade
and Tarrifs) ve GATS (General Aggrements on
Trade and Services) ile geliserek gliniimiizde
diinya ticaret 6rgtitti (World Trade
Organization=WTO) olarak 6rgiitlenmistir.
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1944-1971: Bretton Woods Sistemi

ABD’nin ulke s ,
deki altin rezervlerini agsmaya ba§lay|nc, 960’larin
basinda, dolardan altina kacis baslamistir.

# ABD’nin aldig1 6nlemlere (6rnegin, Londra’da altin
fonunun kurulmasi) karsin altin rezervlerinde 6nemli
Olcide erime olmustur.
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1944-1971: Bretton Woods Sistemi

yapilan devaluasy
gelismeler, ABD ekonomisinde dis tlca?&'(;lgl,
enflasyon, issizlik gibi ciddi sorunlar dogurmaya
baslamistir.
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1944-1971: Bretton Woods Sistemi

‘\

# 15 Agustos 1971’de baskan Nixon dolarin altin ile
bagini (altin-dolar konvertibilitesini) kesen karari
almustir. (Artik 35 dolar getirene 1 ons altin
verilmeyecektir.)
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1971- ...Dalgali (Floating) veya Alternatif Kur Sistemleri

Donemi

sonrasinda bile bir¢cok tilke parala dolara
gore belirleyecek sekilde bir kur pohtlkaSI
yuratmaslerdir.

* Aralik 1971’de Bretton Woods Anlasmasi’nda dnemli
bir degisiklik getiren Smithson Anlasmasi (The
Smithsonian Agreement), Grup 10 (ilkeleri ile IMF
arasinda imzalanmistir.
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1971- ...Dalgali (Floating) veya Alternatif Kur Sistemleri

Donemi

dolara yukseltilirken, paund \
sabitlenmistir.

* Bretton Woods Anlasmasi’nda 6ngoérilen kurun %1,
+%2.5 araliginda dalgalanabilecegi aralik
genisletilerek, £%2.5 araliginda dalgalanabilecegi
kabul edilmistir.
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1971- ...Dalgali (Floating) veya Alternatif Kur Sistemleri

Donemi
.‘

* 12 Subat 1973’de dolarda yapilan devaltasyonla
bir ons altin 42,22 dolara yikselmistir.

* Ortaya cikan bu kosullardan dolayr mart 1973
yilinda bircok 6nemli doviz piyasasinda birkac
hafta islem yapilmamistir.

+ [ Bretton Woods Sistemi’nin subat 1973’te
sonlandigi kabul edenler yaninda 15 agustos 1971
tarihini de kabul edenler vardir.]
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1971- ...Dalgali (Floating) veya Alternatif Kur Sistemleri

Donemi
.‘

* DOviz piyasalarinda islemlere tekrar baslandiginda,
Kurun serbest dalgalanma kosullarr altinda
olusmasi yaklasimi benimsenmistir.

* Bu sekilde dalgali sistem icinde belirlenen
kurlardan dolayi Aralik 1973’de 1 ons altin 100
dolara ulagmistir.

* Daha sonra dalgali kur sistemi, farkli bicimleri ile
uygulamada yayginlik kazanmaya baslamistir.
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Déviz Kurlarimin Isletme Faaliyetleri Uzerindeki Etkisi

-’

* Uluslararasi para sisteminde serbest doviz kuru
sisteminin uygulanmaya baslanmasi, doviz
Kurlarinda onemli dalgalanmalarin ortaya
citkmasina neden olmustur.

* DOviz kurlarindaki dalgalanmalar ve istikrarsizlik
sadece nominal doviz kurlarinda degil, reel doviz
kurlarinda da gorulmektedir.

* Reel doviz kurlarinin dalgalanmasi isletmelerin
dolayisiyla tlkelerin rekabet giclerini dogrudan
etkilemektedir.
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Déviz Kurlarimin Isletme Faaliyetleri Uzerindeki Etkisi

karsisinda rek

.
et guclerini deg

+ Isletmelerin faaliyetlerinin, varliklarinin ve finansman
yapisinin 0zelliklerine gore rekabet gticl ve
dolayisiyla nakit akislart Gzerindeki etkisi olumlu veya
olumsuz olabilmektedir.
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Déviz Kurlarimin Isletme Faaliyetleri Uzerindeki Etkisi

kalmaktadi
*  Kur;
+ Odemeler Dengesi,

: —

*  Satin Alma Gucu Paritesi,
*  Faiz Oranlari ve
*  Piyasa Beklentilerine

gOre degisen bir gostergedir.
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Déviz Kurlarimin Isletme Faaliyetleri Uzerindeki Etkisi

Uzerindeki etkisi nedeniyle gecmis c
karsilastirmalarda ve planlamada zorlukla
yasanmaktadir.
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Déviz Kurlarimin Isletme Faaliyetleri Uzerindeki Etkisi

uretece |
ve finansman politikalarin olugtur »
degiskenlerin yani sira; doviz kuru beklentllerml de
temel karar degiskeni olarak almaktadirlar.

+ Ozellikle gelecege yonelik beklentilerin
gozlemlenebilir olmamasindan dolay1 doviz
kKurlarinin tahmin edilmesinde 6nemli gticlukler
bulunmaktadir.
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Déviz Kurlarimin Isletme Faaliyetleri Uzerindeki Etkisi

-‘

+ Isletmelerin faaliyetlerini karh bir sekilde
surdurebilmeleri ve isletme degerlerini
arttirabilmeleri icin doviz kuru degismelerini
tahmin etmeleri ve beklenen gelismelere gore
pozisyon almalari gerekmektedir.

* GUnumuzde isletmelerin nakit giris ve
cikislarindaki dengesizliklerden dolayr isletme
performansi ddviz kurlarindaki degismeye cok
daha duyarli hale gelmistir.
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Déviz Kurlarimin Isletme Faaliyetleri Uzerindeki Etkisi

-’

* Para ve sermaye piyasalarinin giderek kuresel hale
gelmesi ve dolayisiyla ulusal piyasalarin birbirleri
ile yakin etkilesim icinde olmalarinin, isletme
faaliyetleri Gzerindeki diger etkisi piyasalarda
olusan fiyatlarin giderek daha fazla degiskenlik
(volatility) gbstermesidir.

+ Ozellikle 1970’lerden itibaren diinyada finansal
dalgalanmalar daha sik ve daha dalga boylari daha
yuksek olacak sekilde bir artis gostermistir.
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