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> Sabit Kur Rejimleri

“sabit mi, degil mi” Sendromu
» Sabit Getirili Bor¢ Senetleri



Gl i o Kur Esnekliginin Onemi

Iktisadi temelleri yansitan piyasa bazl kur rejimlerinin kiiresel istikrara

katki yapacagi vurgulanmistir.

(G20 Toronto Zirvesi, Haziran 2010)



@B WENESMNSS Serbest Kur Rejiminin Avantajlar

Secilmis Ulkeler icin Reel GSYH Biiyiime Oranlari

Sabit Kur Rejimi Uygulayan Ulkeler

Serbest Kur Rejimi Uygulayan Ulkeler

Not: Her tlke grubu igin biiylime degerlerinin medyani segilmistir.
Sabit Kur Rejimi Uygulayan Ulkeler: Beyaz Rusya, Bulgaristan, Danimarka, Hong Kong, Rusya, Litvanya, Estonya, Letonya.

Serbest Kur Rejimi Uygulayan Ulkeler: Endonezya, Peru, Norveg, Polonya, israil, Gliney Afrika, Kolombiya, isvigre, Brezilya, Kanada, Sili, ABD, Cek
Cumhuriyeti, Giiney Kore, izlanda, ingiltere, Slovakya, Romanya, Macaristan, isveg, Tayland, Meksika, Japonya, Tiirkiye.

Kaynak: IMF, IFS, TUIK, TCMB.



a"\ TURKIYE CUMHURIYET
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Kaynak: TUIK, TCMB.



Bankalardan daha fazla 6zkaynak talep edilmektedir.

(G20, Finansal Istikrar Kurulu (FSB), Basel Komitesi)



@B TURKIYE CUMHURIYET . : ), . =, .
verkez Bankast  Tiirkiye'de Finansal Istikrar Hedefleri

1. Borcluluk oranlari: Daha ¢ok 6zkaynak kullanimi, daha basiretli

borclanma

2. Borc¢lanma vadeleri: Yurtici ve yurt dis1 bor¢clanma ile

mevduatin vadesinin uzatilmasi

3. Doviz pozisyonlari: Kamu ve 6zel sektoriin déviz pozisyonunun

guclendirilmesi

(Baskan Durmus Yilmaz, Ekim 2010 Bakanlar Kurulu Sunumu)



QB sy Ozkaynagin Onemi

“.. Bankalarimizin ve 6zel sektoriumiiziin giicli bir sermaye yapisiyla calismasi
saglanacaktir. Ozel sektoriimiiziin ve hanehalkimizin bor¢lanmalarinda ise daha
makul miktarlari, daha uzun vadeyi ve para birimi olarak Turk Lirasi’ni tercih

etmeleri tesvik edilecektir”

(61. Hukiumet Programi, Temmuz 2011)
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Kaynak: BLS, Moody’s, TCMB.



@B

TURKIYE CUMHURIYET

MERKEZ BANKASI Etkinin SaYISElllaStll'llmaSl

»  Getiri farklarindaki (Baa-Aaa) 1 yilzdelik puan diizeyinde bir artis,

istihdamda 2,3 ytizdelik puan diizeyinde bir azalisa neden olmaktadir.

(Basgi, Baskaya and Kiling, 2011)
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@i

TURKIYE CUMHURIYET - -
MERKEZ BANKASI lete Etkl

Kredi risk primindeki ani bir artis, hem bor¢lularin hem de alacaklilarin gelir

beklentilerini 6nemli 6l¢tuide etkilemektedir. Bir kredi risk primi soku,

1. Alacaklilar icin beklenen faiz geliri acisindan “sabit mi, degil mi” kaygisini

dogurmakta,

2. Borglular icin bor¢lanma imkanlarini daraltip, maliyetlerini ytlikselterek, is

modellerini bozmakta ve buradan elde edilmekte olan kar1 azaltmakta,

... ve boylece gerek istihdam talebini gerekse toplam harcamalar1 6nemli 6l¢tide

diistirebilmektedir.
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@B WENESNEE Kredi Riski ve istihdam iliskisi

Tiirkiye (CDS)
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Kaynak: BDDK, TUiK, TCMB.
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TURKIYE CUMHURIYET

MERKEZ BANKASI Kredi Riski ve istihdam IllSlel

Tiirkiye
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Kaynak: BDDK, TUIK, TCMB.
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Yunanistan
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Kaynak: OECD, Bloomberg, TCMB.
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Portekiz
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Kaynak: OECD, Bloomberg, TCMB.
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ispanya
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Kaynak: OECD, Bloomberg, TCMB.
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Kaynak: Bloomberg, TCMB.
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@B

TURKIYE CUMHURIYET

MERKEZ BANKASI Politika (")nerileri (Genel)

1. Esnek kur rejimlerinin tesvik edilmesi

»  Kur hareketlerine karsi kirilganlig1 en aza indirmeyi amag¢lamak
»  Buamaca ulasana kadar, asir1 kur oynakliklarina miidahale etmek

2. Guglu bir sermaye yapisinin tesvik edilmesi
»  Asir1 borclanmadan kag¢inilmasini amaglamak

» Bu amaca ulasana kadar, gerektiginde kredi soklarini yumusatmak amaciyla

finansal sistemi destekleyici yonde miidahalelerde bulunmak
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@B TURKIYE CUMHURIYET . . -z o
MERKEZ BANKASI Turklye Ol‘negl

“Gelismis lilke ekonomilerindeki sorunlarin daha da derinlesmesi ve
yurt ici iktisadi faaliyetin durgunluk siirecine girmesi halinde ise
biitliin politika araglarinin genisletici yonde kullanilmasi s6z konusu

olabilecektir”

(Enflasyon Raporu, Ankara, 28/04/2011)
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@B

TURKIYE CUMHURIYET

MERKEZ BANKASI Turklye (")rnegi

» “..Kurul, baz1 Avrupa iilkelerindeki kamu borcu sorununa ve kiiresel
buiyumeye iliskin endiselerin risk istahini olumsuz etkilemeye devam etmesi
halinde faiz koridorunun kademeli olarak daraltilmasinin uygun olacagini

belirtmistir.

» Ayrica, gelismis lilke ekonomilerindeki sorunlarin daha da derinlesmesi ve
yurt ici iktisadi faaliyetin durgunluk stirecine girmesi halinde biitiin politika
araglarinin genisletici yonde kullanilmasinin s6z konusu olabilecegi ifade

edilmistir”

(Para Politikasi Kurulu Karari, Ankara, 21/07/2011)
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@B TURKIYE CUMHURIYET ) . .y
verkez BaNkas  Finansal Istikrar Acisindan Para Politikasi

Temel Amac:

Fiyat Istikrari

Gorev (Diger ilgili kurumlarla birlikte):

1. Finansal soklarin etkilerini yumusatmak (konjonktiirel)

2. Finansal kirilganliklar1 azaltmak (yapisal)

Merkez Bankalarinin kurulus ve varlik sebebi birinci maddede 6zetlenebilir. Son
krizden ¢ikarilan dersler sonucunda ikinci maddenin de ihmal edilmemesi
geregi anlasilmistir. G20,FSB,Basel Komitesi, Merkez Bankas1 Guvernorler ve
Gozetim Otoritesi Baskanlar1 (GHOS) olusumlarinda Tiirkiye de katki yapmaya

baslamistir.
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