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Bu makalede, ozellikle i~ hayatznda doviz kurlarzn- 
daki dalgalanmalarzn neden olabilece~i sonu~lar ve 
bunlarln i~erdigi risklerden korunmak i ~ i n  ne gibi tek- 
niklerin kullanzlabilece& iizerinde durulacaktzr. 

Douiz kurlarzndaki dalgalanmalarla ilgili olarak ge- 
lecekteki belirsizlikler ithalat ue ihracatla ugragan fir- 
malar apszndan bir risk ta~zmaktadzr ve bu risk kar 
marjlarlylayakzndan iligkilidir. Bununla birlikte is ale- 
mi, douiz risklerine karp bir dizi teknik ue kolaylzklar 
geli@-ilmi~tir. 

MANAGING EXCHANGE RATE RISKS 
This paper has concentrated on the implications of 

fluctuating exchange rates for business and on the tech- 
niques available for managing the risks they impose. 
Uncertainty about future exchange rate movements en- 
tails a risk to companies which is rather high in relati- 
on to profecteal firefits margins. Altought the business 
community has developed a number of techniques and 
facilities for managing exchange risks. 

1. G ~ R ~ S  
akemizde 1980'li yllardan beri bagta ihracat olniak 

uzere dig ekonomik iligkilerde onemli geligmeler olmak- 
tadir. Bu sirada dig ekonomik iligkilerde bulunan fir- 
malar bir yabancl paranin borglusu ya da alacaklisi du- 
rumuna gelmektedir. Dunya'da 1976'dan beri IIvIF' go- 
zetimi qergevesinde kontrollu esnek kur sistemi uygu- 
lanmaktadir. Bu nedenle bagta ABD, Japonya, AT ul- 
keleii Kanada vb iilkelerin paralamin birbirlerine g& 
re degerleii degigme gostermektedir. Ai-hk ABD dola- 
ri, Japon yeni, Kanada dolarl ve Avrupa para sistemi- 
ne bag11 paralam birbirlerine gore degeri serbest piya- 
sa kogullan gergevesinde olugmaktadir. Gergi gerekti- 
gnde ilgili iilkelerin Merkez Bankalari doviz piyasalan- 
na mudahale etmektedirler, ancak yine de bu kontrol 
sinirli kalmaktadlr. Bu durumda, soz konusu iilkelerin 
parala049523049600t yapmak zorunda kalan ihracatgi 
ve ithalatgi firmalar her zaman bir doviz riskiyle kargi 
kargiya kalmaktadir. 

0 t e  yandan iilkemizde faaliyette bulunan firmalar it- 
halat ve ihracat baglantilarini yaparlarken bir yandan 
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yurt igi fiyat arhglarini ote yandan da Turk Lirasinin 
yabanci paralar kargisindaki degerinin gelecekte ne ola- 
ca@nl saglikli bir gekilde tahmin etmek ve ona gore 
davranmak zorundadir. ~zellikle son yllarda oldu@ 
gibi yurt igi fiyatlarin artig oraninin TL'nin yabanci pa- 
ralar kargisinda yitirdigi degerden daha fazla oldurn 
donemlerde baglang~ta uygun kogullarda ihracat ola- 
n a g  bulan firmalar biiyuk zararlarla kargiyagmakta- 
dir. Aynca ithalatin ucuzlamasi sonucu bir de uzak do- 
@ ulkelerinin rekabetiyle (ozellikle tekstil uiiinlerin- 
de) kargilagmaktadir. 

Yukanda hsaca sozunu ettigimiz sorunlarin bir h s -  
ml u1kemizin"iradesi diginda geligmektedir. Bir hsmi  
da orne@n T.C. Merkez Bankasl'nln izledig doviz ku- 
ru politikalarina bag11 oyarak ortaya qikmaktadir. 0 r -  
neBn Turk Lirasinin yabanci paralar kargisinda agin 
degerlenmesi biraz da T.C. Merkez Bankasi'nin ve ka- 
mu otoritelerinin arzulan doii;rultusunda olmaktadir. 
Dolaylsiyla her an bu politikadan vazgegilerek Turk Li- 
rasinin bu kez hizla deger kaybetmesine karar verilme- 
si giindeme gelebilir. Boyle bir durumda da ithalat pa- 
halllagirken ihracat ucuzluyabilir. 

Goruldiigii gibi ithalat ve ihracatla ueagan firmalar 
iki sorunla kargi kargiya kalmaktadir. 

Birinci olarak T.C. Merkez Bankasl'nin ve kamu oto- 
ritelerinin izleyecekleri politikalari iyi ongormek ve 
ona gore davranmak. kinci olarak ulkemizin dqindaki 
dunyadaki geligmelere paralel olarak soz konusu iilke 
paralarinin gosterdig geligmeleri iyi izlemek ve ithalat 
ve ihracat politikalarini ona gore gozden gegirmek. 

Bunlara ilave olarak Turk Lirasinin k~nve~tibilite 
sorunu da giindemdedir. turk Lirasinin kismi ya da 
tam konvertibilitesinin saglanmasi sonucu yabanci pa- 
ralara gore degeri uluslararasi para piyazalarinda olu- 
gacakhr. Dolaysiyla bu deger arz ve talep kogullanna 
gore deggecektir. Boylece Turk Lirasinin degeriyle ilgi- 
li bir dijviz riski de giindeme gelecektir. 

I$e aga@daki sat~rlarda, gerek gegitli iilkelerin para- 
lannin dunya para piyasalarindaki dalgalanmalarinin 
gerekse Turk Lirasinin deeerinde gozlenen deggiklikle- 




