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Eger bir para difer paralarla serbestce alinip
satilabiliyorsa o para konvertibl demektir.ABD, Ka-
nada, Isvigre gibi iilkeler vatandaglarina
sinirlannmin diginda ve yabanct paralarla ya da
alinan her cegit aktifi satin almak wve tutmak
hakkint vermektedir. Bu rahathik elinde vyerli para
bulunan herhangi bir kimsenin herhangi bir anda
yabanc: para talep etmesini ve almasimi miimkiin
kilmaktadir. Bu gibi iilkelerin paralari tam konver-
tibl paralardsr. :
Ancak hiikiimetler ellerinde ulusal para bulundu-
ranlart bunlari bagka paralara doniigtiirmesinde
miktar, zaman ve ama¢ kisitlamalar: getirebilir.
Hiikiimet igin aslolan ekonominin beklenen
sonuglart _destekleyebilece$i konusunda tatmin ol-
masidir. Dier bir deyisle yabanct doviz rezervleri
ve bu rezervlerin bilyiime orami tiim beklenen
sonuglar1 rahatlikla kargilayabilmelidir.
Bu nedenle tam konvertibilite bir kural olmaktan
gok bir istisnadir. Bir cok biiyiik endiistriyel iilke
vatandaslarina sinirli bir konvertibilife tanimakia
ve bunu detayl diizenlemelere baglamaktadir.
THE CONVERTIBILITY OF TURKISH LIRA AND
IT'S PROBLEMS
If a carrency can be bought and sald at will in esc-
change for other currencies It is said to be convertib-
le. The countries such as US, Canada, Switzerland
have been the ones which have must consistently
given to their residents the right to buy and hold as-
sets of every kind situated outside their frontiers
and denominated in foreign currencies. This amen-
ity makes it possible for any halder of the domestic
~ currency to demand and recieve foreing currency at
any time. Their currencies can there for be described
as fully convertible. .
Before any government can allow all holder of its
national currency this liberty of conversion in any
amount at any time for any purpose, it is necessary
for that government to be satisfied that the econo-
my can endure the consequencies. In other words,
the reserves of foriign eschange and the rate af
which they grow must be sufficient to cover all
such conversions with ease.
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Fully convertibility is, however the encception
rather than the rule. Many large industrial nations
grant to their own residents only a limited form of
convertibility subject to detailed requalations.
1GIiRIiS ;

Ulkemizde para otoriteleri 9-11.8.1989 ve 25-
27.1.1990 tarihlerinde Tiirk Parasiin  Kiymetini
Koruma hakkinda 32 Sayih Kararn birgok maddesi-
ni daha da serbestlegtirerek, iilkemiz dévizle ilgili
igleri biiyilik bir gekilde liberallegtirdi. Aslinda bu
kararlar bir ulusal paranin IMFin 6ngordiigii ko-
nular ¢ergevesinde konvertibl sayllmasi igin yeter-
liydi. Ne var ki konvertibiliteye gecis icin getirilen
liberallegmelerden geri dénmeme yiikiimliiligi
oldugu igin bu konuda IMF'ye miiracaat edilmesi
ve IMF'nin de olurunun alinmasi gerekmektedir.
Bu nedenle Mart 1990 sonunda Tiirk Hiikiimeti
T.L.'nin konvertibilitesi icin IMFye bagvuruda bu-
lundu ve IMF bu bagvuruyu 4.4.1990 tarihinde
onayladi. Bdylece iilkemiz diinyada parasim res-
men konvertibl olarak ilan eden 67. iilke oldu.

Tarihi agidan olaya baktigimizda Osmanh
Imparatorlugu déneminde o zamanki para.sistemni-
nin altin para sistemi olmas1 nedeniyle doviz kur-
lart igerdigi saf altin matrahina ve arz ve talep
kogullarina gbre serbest piyasada belirlenmekteydi.
Ayrica sermaye transferleri de serbestti. Bu nedenle
1. Dﬁnya'Savaﬁ\ma kadar Osmanh liras1 konvertibl-
di. '

Cumbhuriyet'in kurulmasim izleyen ilk yillarda
Lozan Antlagmasi'nin getirdigi kisitlamalar nede-
niyle hiikiimet dig ekonomik iligkilere fazlaca
miidahale edememigtir. Dolayisiyla 1924-1929
doneminde doviz piyasasimin igleyigi serbest
brrakilmigtir. Bu donemde yurt digina serbestge
altin ve doviz gikarilabilmekte ve ddviz piya-
sasinda pesin (spof) ve vadeli (forward) iglemler de
yapilabilmekteydi. Yani 20 Subat 1930'da 1567 Sayih
Tirk Parasi'min Kiymetini Koruma Kanunu'nun
yiirirliie girmesine kadar Tiirk Lirast konvertibl
bir paraydi.
2KONVERTIBILITENIN TANIMI

Bir ulusal paranin diger ulusal paralara ve
altina hicbir kisitlamaya bagh kalmaksizin
doniistiiriilebilmesine konvertibilite denir.Aslmd.a
bodyle bir konvertibilite tammina ki tam konverti-
bilite diyebiliriz pek az iilkenin parasi girer.
Giiniimiizde ayrica tam olmayan konvertibilite
bigimleri de vardur.

Tam konvertibilite genig anlamiyla konvertibil-
iteyi igerir. Tam konvertibilite déviz piyasalarinda
ister tilke sakinleri isterse yabancilar olsun, arzu et-
tiklerinde mal ve hizmet alm satimu ya da sermaya
girig ve gikiglan yapmak igin serbestge bir iilkenin
parasim diger ulusal paralara doéniigtiirebilmesine
denir.

Kugkusuz yukandaki tam konvertibilite tanim
¢ok genig tutulmugstur ve kuramsal olarak
gegerlidir. Oysa uygulamalarda para otoritelerinin
bir ulusal paranin digerine doniigtiiriilmesini su ya
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da bu gekilde kisitlama getirdikleri gdriiliir. Boylece
ortaya tam olmayan ya da kismu konvertibilite
sekilleri gikmaktadir. Tam olmayan konvertibilite
su ii¢ durumda s6z konusu olabilir.
2.1. Yalniz Yabancilarin Ellerindeki Milli Paralara
Konvertibilite Taninmasi
Déviz iglemi yapan kigilerin uyruklarina gore de
konvertibiliteye bazi kisitlamalar getirilmektedir.
Ozellikle konvertibilite olanag yabanailara tanmur
lilke vatandaglarma bu hak verilmeyebilir.
Konvertibiliteyle ilgili olarak bu sekilde yerli ve

- yabanai ayrimi konvertibiliteye gecisin ilk

agamalarmda sik sik yapilmaktadir. Kuskusuz ya-
banclara hem cari hem de sermaye iglemlerinde
konvertibilite taninmayabilir. Genelde konvertibi-
lite yalnizca cari iglemlerle sinirh tutulabilir. Daha
agik bir gekilde ifade etmek gerekirse, boylece ya-
bancilara ilkeye mal ve hizmet jhracatindan
saglayacaklan yerli para cinsinden fonlar, uygun
gordiikleri yabana dévize doniigtiirme olanag:
taninmaktadir. Ancak, sonucun iilke lehine olarak
bagsarih olmasi icin iilkemiz parasina diger
iilkelerce giiven duyulmas: gerekir. Bilindigi gibi
Tirk Lirasi'min_konvertibilitesine gecilmistir.
Boylece, 6rnegin Tiirkiye'ye kadife ihrac eden Fran-
sa T.L. agisindan bir alacak hakkina sahip olur. Eger
Fransa sahip oldugu bu T.L. fonlarmm &rnegin
Ispanya'dan yaptigh zeytin yag ithalatimin finans-
maninda kullanirsa, iilkemizde baglatilmis olan
konvertibilite uygulamasi amacina ulagmig ola-
caktir. Bunda hi¢ kuskusuz iigiincii iilkelerin
T.L'na giiven duymalan gerekir. Eger boyle bir
gliven ortamu saglanamamgsa, Fransa ihracatinin
kargilig1 T.L.'mn ok gegmeden bir diger iilke para-
sina (6rnegin marka) gevirir. Hal bdyle olunca da
T.L.sina konvertibilite tanimanin  iilkeleraras:
odemeler s6z konusu oldugundan hi¢ bir anlami
olmayacaktir. Yine konvertibiliteyi 6rnegin iilke-
mizin alacag:i tek yonlii bir kararla gercek-
lestirilebilecek bir olgu olarak gérmemek gerekir.
2.2.Yaln1z Baz1 Paralara Cevrilmenin Kabul
Edilmesi .

Ornegin aralarinda anlasma bulunan bir grup
tlkenin yalmz bu iilke paralar igin konvertibilite
tamimasidir.

Kugkusuz parasma konvertibilite taniyan bir
iilke diinya ticaretinde bir Merkez Bankasi'ymug gibi
rol oynar ve yine bir merkez bankas: gibi, yani
yalmzca &deme araci firetmek suretiyle bir kar
saglarlar.

Giiniimtizde diinyada 160'tan fazla para vardur.
Ancak uluslararasi ekonomik iligkilerin biiyiik bir
gogunlugunda 10 major para kullanilmaktadir. Bu
major paralara ek olarak 20-25 para aktif olarak
ahgverige konu olmaktadir. Mindr paralar ad1 veri-
len bu paralarin diinya ticaretinde kullanimi gide-
rek artmaktadir.

Majér ve minbr paralar arasindaki anahtar fark
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bu paralarin serbest ticarette kullarulabilirlik ve
konvertibilite derecelerine baghdr. Majbr paralar ,
normal olarak serbestce bir diger paraya
donistiirilebilirken, mindr ya da ikincil paralann
sinirli ya da kismi konvertibilitesi vardir.

Mindr ya da ikincil para piyasalarinin ¢ogunlugu
doviz iglemlerinin yolundan izlenerek diizen-
lendigi ve para otoritelerince siki sikiya yonetildigi
gelismekte olan iilkelerde bulunmaktadir. Gelig-
mekte olan iilkelerde d6viz kuru diizenlemeleri ve
konvertibilite gesitli sekillerde olmakla birlikte bazi
ortak Gzellikler de sergilenmektedir:

- Dbviz satacak bankalar icin déviz satimlarinda
g0z oniinde tutacaklan giinliik gosterge Merkez
Bankalarinca saglanmaktadir.

- Para otoriteleri, déviz kurunda periyodik ayar-
lamalar igeren bir esnek ddviz kuru politikasi iz-
lerler.

- Para otoriteleri dividantlarin ve royaltiletin fi-
nansal akimlarini, sermayenin yurt digina qikisuu
ve yabancal Odiinglerin geri &demelerini diizen-
leyebilir.

- Yerli ve yabanci finansal piyasalar arasincaki
akimlara getirilen sinirlamalar nedeniyle déviz pi-
yasalannda vadeli piyasalar ya hic yoktur ya da em-
briyon halindedir.

- Merkez Bankalar ¢ogu zaman firmalanin mal
ticaretinde forward (vadeli) piyasalara girigini
kisitlayabilir ve firmalardan vadeli mukaveleleri
destekleyen ek dokiiman isteyebilir. ‘

= Baz1 iilkeler kendi vatandaglarinin vadeli iglem
yapmalarina izin vermekte, yabancilarin vadeli piya-
saya giriglerini yasaklamaktadir. Byle durumlarda
off-shore ya da paralel vadeli déviz piyasas:
gelismektedir.
3.IMF VE KONVERTIBILITE

Brettan Woods kararlar cercevesinde IMF 1945
yihnda 2. Diinya Savagi'min galipleri tarafindan ku-
ruldu. IMF'nin gbzetimi altinda, ayarlanabilir sabit
kur sistemi adi altinda kur doviz rejimi
olugturuldu. IMF sistemi bes temel baghk altinda
Ozetlenebilir.

Bunlar;

- Paralarin konvertibilitesinin saglanmas

- Belli bir déviz kurunun saptanmasi ve savu-
nulmasi.

= Déviz kurlaninin gzden gegirilmesi.

= Doviz kurlarinin tekligi

- Cari 6demelerde kisitlamalarin kaldinimas,

Bu sistem 1970'li yillarin baginda ¢dkmiigtiir.
1976'da ise IMF statiisii degistirildi ve sabit ayarla-
nabilir déviz sisteminden esnek kur sistemiyle bir-
likte IMF'nin devam etmesine karar verildi.

1945'li yillarda kurulan IMF'nin statiisiiniin
VIIL. maddesi agik bir sekilde IFM'ye iiye iilkelerin
bir diger iilkenin kendi parasiyla elinde tuttugu
varliklari geri satin almaya zorunlu olacagini belirt-
mektedir. Ayrica alici iilkenin 6demeyi gerek talep
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