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ABD
���������

	��
�

Japon
Yen'ine
	��
�

Türk
����
����

	��
�

�������
Sterlini'ne

	��
�

Alman
��������

	��
�

Euro'ya
	��
�

��� ������ • 49.75 72.39 2.75 15.69 15.69
Japon Yeni -33.22 • 93.14 15.12 29.61 29.61
���� ����
� -41.99 -48.22 • -40.40 -32.89 -32.89
������� �������� -2.68 -13.13 67.78 • 12.59 12.59
����� ����� -13.56 -22.85 49.01 -11.19 • 0.00
Euro -13.56 -22.85 49.01 -11.19 0.00 •

Kaynak: TCMB, ��������	� ���	 �
����� �	����	� ����� ��
����������� 
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���AEuro çapraz kurunun
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4 Bu senaryoya göre gerek TL/US$ gerekse TL/8��� ���
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amaçla, önce Bölüm 2’de, söz konusu etkilerin analizine yönelik mevcut yerli ve

�������� 
	 ��� ����� �	�� �	
���#��� ����� �
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�!� B, �&� Euro’nun

#� ���� ���!������� ������� �
��� ��#�#!	
��	� �'��	����	� #
���� � �	
��	�	�� ����
� ���
	'

��	
!��	� )���� 	�	�  �� ���
����&� �	��	�	�	�  �!�!
������ �	 �
	� �� 	�	� ���
	'� ���
���!�

"���	
���� 	�$�F�
��!�&��#�����������
��	�	��"'� 
��!��	�
���#����
���� ��$



����� ��	
�����
��                                                                                               TCMB, ��� ������	 Euro Semineri, 18-22 Ekim 1999

http://dialup.ankara.edu.tr/~kibritci/eurotcmb.pdf 7

2. Literatür

/��#,���������
����)	�!��	�	��5���	�������	�����
��
����'��	����	�#
����� �	
��	�
��	
)	
	


	 ��� �����	� (�������� #
����� ��� �
���
��	
���  �!�
� ��
��!�
��&� 5��
#� -� ��� B, �

�����
�� ��!�
��#
���������
!�� ��$

5��
#�-����B,����� ��
������&���
��!�
�����	��� ���
�������'��
����&�/��#,����(��)	����

����� ����

������ 5���	��� ��� �	���� �������� �
��
���� makroekonomik etkilerde

��
����	
����	�	���������
��	�"'� 
��!	� 	�$��������	�����	�
�&�(��� 	�	�  ��
#���	� �	��(

�� ����
��&��"'��#������� ����������
�����
��!���&�	
)	
	��� �������
	� 	
����
���	 	���	�
�

/��#,���� #
�!
�� ����� #
�!��'� �	�� � �	�	�	�� #
��� #
!����������� �
�� �
��������

)"� ��!�� ��	�$� ����� )"��&� 5��
#� -,���  �!�
� 	���
�!�� �#� �
���� �����
�� ���
��� G-

��
��!��������#���
���
������ �	
��	�&�Euro’nun (1)�5���	��,�	��!�
� 	(���� ����	 (�
� �&

(2) %	�����
� ���!���� )	�	�� ��� �����
���&� �B
 Türk finans sistemi, (4) Türkiye’deki kamu

���	!	�	�� ���� �#��� � #��� ��� �"�� 	!	&� �G
 %	����� ��� ����  	���� � !��'�� 
���� 	
�&

(6)�5���	��,�	�� )�
���� ��	� 	� 	�� � �#
	 	��
���� ��� ���!���� )������� ������
� ��%#�!
��

�'��	�����#
�����	
����	�� �	
���#
�����)"��
!�� ��	�$�0	������G-���
��!�����"��!
	��	�

#� ���"'�

	�	&� (�!���(	��	�	����ekonometrik veya zaman serisi tahmin yöntemlerinin

��

���
!�!��� #
!������$6� ��� ��
��!�
��� ���� �!�	�	�� ��
)�� ��� "�)"��
���

�����!����
���� )	�	&� )���
��&� /��#,���� �
��
�������� � �	
��	� ���������� �� ��
���� #
��

�	�������!��
>����!��
���������	�	�����������
!�!��
�����$

5��
#�B, �������
�� ���
���*<���
��!����(���#��/��#,����7� ������#�����������
��
��	

	
�� 8� 	�� �!��	��� ��� ����� �
��
��	� �'��	����	� � �	
��	� (����������$� ��� ��
��!�
����&

5���	����'��	����	�� �	
���(��������	���
��!�
�����	�����%���
��#
����&���������*
 mal

	(���� � ��� 	 (�
� �� 	
�� �-
 finansal sermaye hareketleri ve (3) söz konusu ülkelerin

finansal ve döviz kuru sistemleri üzerinde �#���
���
!�� ��$

                                                

6 ����� ��� ��������! ���!
���
���� �
�� @�$��$������� -.��/ �� .���06�� ��
��
��!�� �
��� �
 �(���
��������



����� ��	
�����
��                                                                                               TCMB, ��� ������	 Euro Semineri, 18-22 Ekim 1999

http://dialup.ankara.edu.tr/~kibritci/eurotcmb.pdf 8

����� �� 	
���


 ������� 	��
�����
� 	������� �����
���� ���������

�
�
�
�
�
��
�
�

�
��
�
��
�	

�
�

�
�

��
	�
��
��
�
�
�

�
��
��


�

�
�

��
	�
��
��
�
��
�
�
�
�

��
��
��
�
�
��
��
��
�
�	
�
�
��
��

�
�

�
 
�
�

�
��
��
�!
	�
�
�
��
"�
	�
�

 

�

�
��
��

�
��
�#
�

#

�

�

$

	
%�
	
�
��
&

�
��

	

'
��
�
�
�	
��
��

 
��
(
��
�
�

	
�

�

�

'
	)
��
�

*

�

�

�
��
��
�
�$

	
*�
��

�
�	
��
�

	

�

�
��
�
�"
	

�

�
��
��
	+

�

�

�
��
%�
	�
�

�
#	
��
�,
�
		
�!
�
*

�
�-

	
�
�
.(

�
%�
��

/

��
,0
�

		


 
)�
�1
1�
�	
*

2
��
��
�
$
�

�
��
��
��
��

�
�*
��
�
"


�
*	
�#
�
�
�	
���
��
��
	%
��
��
!�
�
�
�	
��
�3
�
0
�
�
�
��

�
��
1
$
�*
��
�
��
�

�
��
��
	+

�

�
��
��
1�
�
!�
��

�
	�
��
�
��
��
�	
3�
��
�
�
�!
	�
��
�	
*

4
��

�

5
��
�

�
��
�
��
�	

�
�

�
�

��
	�
��
��
�
�
�

�
��
��
1�
$
��
��
*

�
6�

�
7
�)
-�
��
*

�
��
��
	+

�

�

)
�

%
$
��
�&
�*
��
��
��

������� ���� 	� 
� �
�


89
::
::

89
::
::

89
::
::

89
::
::

89
:;
:<

89
:<
:=

89
:<
>;

89
:<
>=

89
:<
>?

89
:<
;;

89
:<
;;

89
:<
;=

89
:<
;@

89
:<
;A

89
:?
::

89
:?
::

89
:?
::

89
:?
::

89
:?
:9

89
:?
;9

89
:A
::

89
:A
;=

89
:9
::

89
:9
::

89
:8
::

89
>:
::

89
>:
::

��� ������	

��� �	����	


���
� ������	�
���� ���������

�
���� ��������� ���

�������� ��������
�������� ��
���� ����	 �! " ����!�
�#

������ �� ������
�
� $��	���
%��
 �
� ���� $	��
 �� &���	���

'��� ��������
� �
� �������

�(��)��� *�
��������
 +���������

,������ ����� %
����
 �� %
� $��	���
+��� ����� %
����


���� �������
%��
 ����!���

-� ���!�� ���

��./�/ ��!����
 �� ��������
+��� �$�0 ��	
�


'��� ��������
� &�1
��� 0��
��
����

�������� ����
�	

�
� ������	 ����
�	

��	���	 ����	������
 �� &�1
��� +� ������ �

!��" �- ��/���-� 
��-�������� %�� ���� ,���
������� ��� ���%����� internette
����������	
����
������
�����
���������
�������	������	 ��������� 	����	���������



����� ��	
�����
��                                                                                               TCMB, ��� ������	 Euro Semineri, 18-22 Ekim 1999

http://dialup.ankara.edu.tr/~kibritci/eurotcmb.pdf 9

����� �� 	
���


 ������� 	��
�����
� 	������� �����
���� ��������� �������	� 
���
��

�
�
�
�
�
��
�
�

B
�)
��
�
6	



�
�*
��
 
��

*
�

�
-
�
��
��
�
��
���
*

�
��
�	
��
�
7

�
��
��
�

	
"�
��

0
�C

	
�

	
"�
��

�
 
�
�
�
��
�

�
���
�!
�
�	
�+

�
�	
�
�
.4
��
�-
��

(

�
��
�
6�
%

	

�
���
��
��
��
��
��
�

�

�

!
��
�
	�
��

B
��"

�
�
	�
��
�

4
�

	
�
��
�!

�
!�
��
�
�-
	�
�+
��
��
�

�
��
��
�
	�
��
�
*

�%
��
�
��
��
%�

�
	�
��
�
��
��

�
�)
��
��
�
�
	-
��

�
��
��
��
�+
�	

�
%�
��
B
��

�
���
�!
�
�	
�+

�
��
��
�
	�
��
�

�
��
�
$
�#
�)
��
��
�

�

!
)�
�
�
��
��
�

�
�*
��
4
�"

%
��

�

1
�

�
��
*

$

	
��
�
$
���
)�
6	

$
��
�)
B

1
�+
�

�
��
��


�

�
�

��
	�
��
��
�	
�
�
��
��

�
�

������� ���� 	� 
� �
�


89
>:
::

89
>:
::

89
>:
>?

89
>>
::

89
>>
::

89
>>
::

89
>>
:<

89
>;
:=

89
>;
:=

89
>;
:=

89
>;
:=

89
>;
:=

89
>;
:=

89
>;
>>

89
>;
;;

88
:>
:A

88
:;
:=

88
:;
:=

88
:@
::

88
:@
::

88
:@
::

88
:@
::

88
:@
::

88
:@
::

88
:<
::

88
:?
:@

88
:8
::

��� ������	

��� �	����	


���
� ������	�
���� ���������

�
���� ���������
�������� ��������

�������� ��
���� ����	 �! " ����!�
�#
������ �� ������
�
� $��	���

%��
 �
� ���� $	��
 �� &���	���
'��� ��������
� �
� �������


�(��)��� *�
��������
 +���������
,������ ����� %
����
 �� %
� $��	���

+��� ����� %
����

���� �������

%��
 ����!���
-� ���!��

��./�/ ��!����
 �� ��������
+��� �$�0 ��	
�


'��� ��������
� &�1
��� 0��
��
����

�������� ����
�	

�
� ������	 ����
�	

��	���	 ����	������
 �� &�1
��� +� ������

!��" �- ��/���-� 
��-�������� %�� ���� ,���
������� ��� ���%����� internette
����������	
����
������
�����
���������
�������	������	 ��������� 	����	���������



����� ��	
�����
��                                                                                               TCMB, ��� ������	 Euro Semineri, 18-22 Ekim 1999

http://dialup.ankara.edu.tr/~kibritci/eurotcmb.pdf 10

����� �� 	
���


 ������� ����
���� 	��
������� 	�������

���������

�
��
��
��
�
	

��
��


��
�
�
�


�
��

�
�	
��
��
�
��
��


��
�
��
��
�
��
��
�

�
��
�

��
��
� 
	�
��
��
�
��
�!
��
"!
��
#
��
��

$
�
�
�
$
%�
��
��
$
��
��
��
��
��
&

�
��
��
�
��
�

'
�

�!
��
�
	

(
�
$

#
��
��
�
�
�

"!
��
)
!�


�
��
*
!�
�

$
�+
�



�"
��
�

,�
�

��
��

"
��
�
#
	!
��
!�
�

��
��

�

�
�

�

#
	�
��

#
��
��
�+
�

-�
��
��
!�
�!
��
�-
��
��
�

,�
�

��
��

"
��
�
#
	!
��
!�
�

��
��

#
��
��
�
$
��
�+
�


#
�+
��
�!
�

$
�#
�.
�


#
	�
��
��
�
��

�
	�
"!

�
��
��
/
��

�
�

����	�	 ���� �� 
� ��	�

01
22
22

01
23
22

04
25
22

04
26
22

04
21
22

04
21
24

04
21
32

04
77
72

04
78
22

04
78
28

04
78
77

00
22
22

00
27
22

00
27
22

00
23
22

00
23
76

00
26
22

��
��
��
�
��
��
�	

9
�

��

:�
��
;�
�

<
��
�
��
�
�=
	
�
��
	>
�

�
��
�+

��
�
��
��
��

9
�

��

�
��
�

:�
��
;�
�

�
��
�+

��
�
��
�

<
��
�
��
�
�=
	
�
��
	>
�

<
��
�
�
�=
	
��
�
	?
��
�
@�
��
�

�
�=
	
�
��
	>
�

A
�B
��
��

<
��
�
�
�=
	
��
�
	?
��
�
@�
��
�

9
�

��

�
��
�

�
��
�+

�
��
�+

��� ������	
 ��� ���

��� �	����	
 ��� ���

���
 ���
����

���
�� ���
����

�
������ ���
����

�
������ ��
���� ����	�� ! ���� �
�"
�
���� �� #�����
�
� $
�	��


%��� �
� #��� $	��� �� &���	
�

'��� �
������
� �
� #������


������ #�����
�
� (����������
 )��������

*��
��� ���
� %�����
 �� %�� $
�	��


)��� ���
� %�����

���� ������


%��� ���
 ��

+����� ��

��,-�- �
 ����
 �� ���
��
�
)��� �$�. ��	
�


'��� �
������
� &�/
��� .��
��
����

�
������ ������	

�
� �
����	 ������	

��	
��	 ���
	
�����
 �� &�/
��� )��������

!��" �- ��/���-� 
��-�������� %�� ���� ,���
������� ��� ���%����� internette
����������	
����
������
�����
���������
�������	������	 ��������� 	����	���������



����� ��	
�����
��                                                                                               TCMB, ��� ������	 Euro Semineri, 18-22 Ekim 1999

http://dialup.ankara.edu.tr/~kibritci/eurotcmb.pdf 11

H��� 	�	�  ��
#���	� ��
��!�
����&� )���

	�
�&� ��� �
��
��	�
�� ��(�� �#���� !�
�  	���� 	

��������
 �������
 ���������
 /��#,���� #� ���� ����������� ��(�� �#�� � �	
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���,���!���#����/��#,���!�����	 
�!�
��	�	����(����)���#
��������������� �� ���
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görülmektedir.
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����������()��
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'���())��������������������)*��������)��������'���
���������
������������

��� ��
��!���&� /��#,���� �
��
�������� � �	
��	�	�� ����!��
� ���
	'	��� �"��
	�� #
����

�	��	�	�	���� ��
�����	�	�������������
!�� ����$7 Tablo 4 ve 5’te önerilen bu iki analiz

çerçevesinden ilki, Bekx (1998)’in /��#,�����	����
��
��������������#
����� 	�
��
��	�	�

��
��� #
������� ��	�� ���
���!������ �#
�� ���!�� ����$� /��#� ��&�  ����� (��� ��
��
�������


�����)	�	����  �!�
� 	�
�����"��
	��#
�������

���
��	
	�D� �*
������� ���
�!��������#
����&

(2)�2�����
�� ������ #
����� ��� �B
 Muhasebe birimi olarak. Euro’nun kamusal kesim

 ���%������!���#����"'�
����	!� ���%������!����

���
�����������	��� ���
�����#
�����&

�+
 �����
 �������
 herbiriyle ilgili olarak, /��#,���� 	�
��
��	� ��
����&� 5��
#� 6, ��	� )	�	&

	�	���� �
 � ���
���� ��(�� ����
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	�D� �*
 /��#,���� �
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�������� �	�� ��� ���!� ��� %	����!��

�������#
!���&� �-
 /��#,�����	�� �"��!��������������� ������������#
!���&� �B
 Euro’nun

bir “%	�� 
�����!����������#
!���&��6
 Euro’nun kamu kesimince bir r”ezerv para” olarak

��

���
!���&��G
 /��#,����	
)	
	���������
��
��������������	���!���(�
����������#
!���

ve (6) /��#,���� �
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� �������� #��� ������ ���	 
���	�	� �	�� ����� #
!���$� �#
������
�&
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Tablo 4: ����*����%���+#������������$���+�&����
�,"�
-�
�����(
���
�.
����"
Biçim ve Derecesine Göre Türkiye Ekonomisine Etkilerini Analiz Çerçevesi

�������� ��		
����

��	 ��		
��� �
���
	 ��		
���

Euro’nun

�����
Saklama
��
�� �	�


Euro'nun %������ .� +����
��� ���0�

���
����
� �
��
��
�
�	����� ���	���
Euro'nun rezerv para���
����
�

kaynaklanabilecek etkiler

Bir
������������

Para
Olarak

Mübadele
��
��
Olma

Euro'nun 1���� ����
� veya araç para
���
����
� �
��
��
�
�	����� ���	���

2���& ������ .� -�-
�� ���� ��������3

Euro'nun �������� ����
�

���
����
� �
��
��
�
�	����� ���	���

�	�
��
�� Muhasebe
Birimi
Olma

Euro'nun +�%���������� ����
�

��
����
� kaynaklaabilecek etkiler
Euro'nun kur 
�/������ ����
�

���
����
� �
��
��
�
�	����� ���	���

                                                

7 ,�����#��(
� -.��/06 �
 8���6���  !+  ���� �*���� ��� �
��! �	����������� �������� �� �����
�
�!��
���!+�!�% -.0 Kurumsal etkiler, (2)$�*!�
!� ����
���
 -A0 "�����
�� !��� ����
���
 -10 ticaret etkileri,
(5) finansal piyasa etkileri, (6) döviz kuru etkileri ve para ikamesi etkisi.
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