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Tﬁrkiye’de cok uzun yillar siiren ve kroniklesen yiiksek enflasyon
olgusu bir taraftan TL’nin ekonomik degerini erozyona ugratirken,
diger taraftan paramizin bol sifirli olmasi, parasal degerlerin yazilmast ve ifade
edilmesi ile gunlik hayatta yapilan parasal bir ¢ok islemde cesitli sorunlar
yaratmaktadir. Bu nedenle, paramizdan alt1 sifir atilarak, yeni bir para birimine
gecilmesi ve ulusal ekonominin kapsamina giren parasal deger ve kayitlarda genel
bir sadelestirilme yapilmast uygulama acisindan pratik bir ¢6ziim olarak
gorilmektedir. Turkiye’de son zamanlarda ekonomiden birbiri ardina gelen iyi
haberler ve enflasyonun tek haneli rakamlara disirilme basarist TL’den sifir
atma operasyonunun zeminini hazirlamis durumdadir.

Paradan sifir atma projeleri gecmis dénemlerde de gliindeme gelmis
ancak, Turkiye’deki ekonomik ve siyasi istikrarsizlik ortami, planlarin hayata
gecirilmesini engellemistir.

Paradan alt1 sifir atma operasyonu tabi ki ekonomide makro ve mikro
dizeyde olumlu ya da olumsuz etkiler yaratacaktir. Ancak bu etkilerin olumsuz
olmamasi ve uygulamanin basarist igin bazt 6nkosullarin yerine getirilmesi
gerekmektedir. Her seyden oOnce enflasyonda kalict digtisiin saglanmast ve
uygulanacak istikrar programinin basarilt olmast gerekmektedir. Paramizdan sifir
atilmast operasyonu enflasyon politikalart ile desteklendiginde, enflasyonla
miicadelenin stirerek fiyat artiglarinin makul diizeylere inecegi yoniinde
kamuoyuna gliclii bir mesaj iletilmesini saglayabilecektir. Bu olumlu psikolojik
etkinin piyasalara giiven vermesi ile belirsizligin azalmasi ve uzun vadeli
yatirimlarin cazip hale gelmesi beklenmektedir. Ayrica, aciklanan hedef enflasyon
oranlarina given duyulmasi, enflasyona endeksli olan fiyat, lcret ve faiz
oranlarinin beklenen enflasyon yoniinde belirlenerek diismesini ve béylece
enflasyonla miicadelenin hiz kazanmasini saglayabilecektir. Yerli paraya giiven
duyulmast ile birlikte, endeksleme gibi enflasyonu yukari ¢ekme etkisine sahip
olan ve Merkez Bankas’nin etkin para politikast uygulamasini engelleyen
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dolarizasyon (d6viz ikamesi, yabanci paraya yonelim) siireci durdurularak
biriktirme, bor¢ verme ve alma islemlerinde TL daha yogun kullanilabilecektir.
Bunun yaninda, daha az sifirh sayilarla hesap yapmak, tablo hazirlamak ve analiz
etmek kolaylasacaktir.

Bu calismada, neden paramizdan 6 sifir atilmasina ihtiyag duyuldugu,
operasyonun fayda ve zararlari, hukuki dayanagi, hangi asamalardan olusacagt, bu
operasyonun ekonomimiz tlzerinde olast ekonomik sonuglart ile diinyadaki
benzer operasyonlar ve sonuglari ele alinip incelenmeye calisilacaktir.

I- SIFIR ATMANIN GEREKCELERI VE BUGUNE KADAR
YAPILAN CALISMALAR

1970’lerde baslayan enflasyonist siirecin etkisiyle emisyon hacmi 1980 yilt
sonuna gore 38,318 kat artarak 31 Aralik 2003 tarihi itibariyle yaklasik 10.7
katrilyon TL.’ye ulagmustir. Paramizin satin alma giicti enflasyon nedeniyle stirekli
dismustir. 1981 yilindan bu yana artan emisyon ihtiyacint karsilayabilmek igin
ortalama her 2 yilda bir tane olmak tizere tist degerde 11 yeni kiipiir dolagima
ctkarmistir. Ayrica dinyadaki en buytik kiptrli banknotun tilkemize ait olmast
paramizin itibarini oldukg¢a zayiflatmis ve psikolojik olarak vatandaslarimizi
olumsuz yonde etkilemistir. Paramizin bol stfith olmast; parasal degerlerin
yazilmasinda ve ifade edilmesinde, vezne islemlerinde, muhasebe ve istatistik
kayitlarinda, bilgi islem  programlarinda, &6deme = sistemlerinde, fiyat
ctiketlemelerinde, benzin pompalarindan taksimetrelere kadar giinlik hayatta
bircok alanda cesitli sorunlar yaratmaktadir.

Bazi ekonomik degerlerin katrilyonlarla ifade edilmeye baslanmasi, Ttrk
Liras’nin degisim ve kiymet saklama aract olma gibi bazi parasal fonksiyonlarint
da olumsuz yonde etkilemistir.

Emisyon hacminin GSYIH’ ya orant her ilkenin kendi ekonomik
kosullarina; nakit dist 6deme araglarinin yayginligina, tlkelerin ulusal paralarin
rezerv para konumunda olup olmadiklarina gore degismektedir. Ancak,
tlkemizde bu oran (%3) kosullart bizden ve birbirinden farkhi bircok tlkede
gerceklesen oranin altinda kalmustir. Bunun en temel nedeni, yiksek enflasyon
nedeniyle banknot talebinin diisiik olmasidir. Ulkemizde emisyon hacminin
GSYIH’ya oraninin disitk olmasinin yanisira banknot devir sayist yiiksektir.
Bunun nedeni ise; ekonomi birimlerinin enflasyon nedeniyle elinde banknot
tutmak istememesi ve mevcut banknotlarin ekonomide hizli dolasmasidir.
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Sonu¢ olarak yukarida Dbelirttigimiz tim bu unsurlar birlikte
degerlendirildiginde, paramizdan alt sifir atilarak parasal deger ve kayitlarda
genel bir sadelestirme yapilmast teknik bir ihtiyag olmustur.

Paramizdan 5 sifir atilmast amactyla hazirlanan ilk Kanun Tasarist
25.12.1998 tarihinde Basbakanliga gonderilmigtir. Daha sonra 26.05.2000
tarthinde paramizdan 6 sifir atilmasi amactyla hazirlanan ikinci Kanun Tasaris
Ekonomiden Sorumlu Devlet Bakanligi'na génderilmistir. Ancak, enflasyonla
micadelenin muhtelif nedenlerle strdirilmemesi ve hem enflasyon oraninin,
hem de enflasyon bekleyislerinin uygun diizeylere inmesinin saglanamamasi
nedeniyle; sifir atma operasyonu bugiine kadar gerceklesememistir.

II- TL’DEN SIFIR ATILMASININ FAYDALARI

Turk Lirasindan sifir atilmast suretiyle, 6ncelikle fazla sayidaki sifirlarin
yarattigl, daha evvel s6zi edilen teknik ve operasyonel sorunlar asilabilecektir.
Operasyon, enflasyonun distriilmesi konusundaki basarinin ve enflasyonu kalict
bir bicimde tek haneli seviyelere diisiirme konusundaki kararliligin bir géstergesi
olacaktir. Toplumun ulusal paraya olan giveni yenilenecektir. Fiyatlama
davranislarinda ge¢mise yoOnelik endekslemenin, bekleyislerde ise tek haneli
enflasyona geciste olabilecek direncin kirllmasina yardim edecektir. Enflasyonun
tek haneli rakamlara duastrilmesi ile birlikte ¢ok wuzun sire kupir
kompozisyonunda degisiklik yapilmasi gerekmeyecektir. YTL’ye geciste Ust
degerli iki kuptrin cikarlmasiyla, bankalarin ve Merkez Bankasinin islem
hacimleri rahatlatilacak, banknot tretim maliyeti azalacaktir. YTL’ye geciste
500.000 ve kismen 1.000.000 TL’lik banknotlar madeni paraya
dontstiirileceginden, dolasimdaki banknot kalitesi iyilestirilecek, banknot isleme
sistemlerinin randimani artacaktir. Kayit ve islemlerde sadelik, parasal tutarlarin
ifadesinde pratik yararlar saglayacaktir. Enflasyonun tek haneli diizeye
digtrilmesiyle beraber sifirlarin  atilmast sonucunda, paramizin itibarinin
yukselmesi saglanacaktir.

I1I- HUKUKI DAYANAK VE UYGULAMA

YTL ile ilgili Kanun, 31.01.2004 tarih ve 25363 sayilt Resmi Gazete’de
yayimlanan 5083 sayili “Ttrkiye Cumhuriyeti Devletinin Para Birimi Hakkinda
Kanun”dur.

Kanunun 1’inci maddesinde; Ttrkiye Cumhuriyeti Devletinin para birimi
Yeni Turk Lirasi (YTL) olarak kabul edilmistir. Yeni Ttrk Lirasinin alt biriminin
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Yeni Kurus (YKr) oldugu ve bir Yeni Turk Lirasinin yiiz Yeni Kurusa esit
oldugu hitkme baglanmistir.

Parasindan sifir atarak yeni para birimine gecen tlkeler genelde yeni para
birimi olarak eski para birimlerinin bagina “Yeni” ifadesini eklemekte, belli bir
uygulama déneminden sonra yapilan bir diizenleme ile bu ifadeyi kaldirarak eski
para Dbirimine donmektedirler. Bizdeki wuygulama da benzer sekilde
dizenlenmistir. Halen dolagimdaki paradan sifir atilarak tedaviile konulacak yeni
para birimi “Yeni Tirk Lirast” olarak belirlenmektedir. Turk Lirasina geri
donmek ve defter ve kayitlarin tutulmasinda hesap birimi olarak tekrar Tirk
Lirasinin kullanidlmasint saglamak amaciyla Yeni Tirk Lirast ve Yeni Kurustaki
“Yeni” ibarelerini kaldirma hususunda Bakanlar Kuruluna yetki verilmektedir.

Kanunun 2’nci maddesinde ise, halen kullanidlan TD’nin, YTL’ye
dontstirilmesi diizenlenmektedir. Bu maddeye gore; Tirk Lirasi, yeni para
birimi olan Yeni Turk Lirasina doéntstirilmis ve Turk Lirasindan altt sifir
atilarak, bir milyon Turk Lirast esittit bir Yeni Tiurk Lirast
(1.000.000 TLL = 1 YTL) degisim oraninda yeni bir deger getirilmistir.

Yeni Turk Lirast cinsinden yapilacak islemlerde, bir Yeni Kurusun
alundaki tutarlart 6demeye olanak verecek madeni para bulunmamasi nedeniyle
yarim Yeni Kurusun tzerindeki degetlerin bir tst Yeni Kurusa tamamlanmast;
yarim Yeni Kurus ve altindaki degerlerin ise dikkate alinmamasi 6ngorilmistir.
Buna gore, bugiinkii 5 bin lira ve altindaki degerler dikkate alinmazken 5 bin
liranin stiindeki degerler bir tst yeni kurusa tamamlanacaktir.

Yine kanunun 3’tincii maddesinde, Yeni Turk Lirasinin para birimi
olarak kabul edilmesi nedeniyle, kanunlarda ve diger mevzuatta, idari islemlerde
ve yargl kararlarinda, hukuki sonu¢ doguran herhangi bir islem veya belgede, en
genis anlamiyla herhangi bir hukuki iliskide, 6deme ve degisim araclarinda, Tirk
Lirasina yapilan atiflarin, bir milyon Tirk Lirast esittir bir Yeni Tirk Lirast
(1.000.000 TL. = 1 YTL) degisim oraniyla, aynen Yeni Tiirk Lirasina atif yapilmis
kabul edilecegi ve gegerli sayilacagr hiikim altina alinmistir. Bu maddeye gore
Yeni Turk Lirastnin uygulamaya konulmast s6z konusu hukuki iliskilerin
sartlarinda degisiklige yol a¢mayacak veya herhangi bir edimi ifa ederken
taraflardan birine mazeret 6ne siirme ya da bu hukuki iliskiyi tek tarafli olarak
degistirme veya feshetme hakki vermeyecektir.

Paradan sifir atma operasyonu iki asamali olarak gerceklestirilecektir.
Birinci asamada, TL ve Yeni Turk Lirast banknotlar 1 yil stire ile birlikte tedaviil
edecek ve 1 yiin sonunda TL banknotlar dolasgimdan kaldirilacaktir. Bununla
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ilgili diizenleme kanunun gecici 1’inci maddesinde yer almaktadir. Bu maddeye
gore, diger tlke uygulamalari da dikkate alinarak hem eski para biriminin yenileri
ile degistirilmesinde stire yonunden yasanabilecek sikintillarin agilmasi, hem de
yeni paranin kredibilitesinin olumsuz etkilenmemesi ve her iki para biriminin
takibinde yasanabilecek zorluklarin 6ntine gecilebilmesi bakimindan, Tirk Liras
banknot ve madeni paralarin 01/01/2005-31/12/2005 tarihleri arasinda Yeni
Turk Lirast banknot ve madeni paralarla en fazla bir yil birlikte tedaviil etmesi
ongorilmustiir. Bu maddede; “Ayrica, gecis doneminde herhangi bir hukuki
boslugun dogmamasint teminen, bu Kanunun uygulanmasinda karsilasilan
tereddiitleri gidermeye ve gerekli diizenlemeleri yapmaya Hazine Miistesarliginin
bagl oldugu Bakan, gérev alanina giren konularda ise, Maliye Bakanlig1, Sanayi
ve Ticaret Bakanligi, Hazine Mistesarligi, Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi,
Sermaye Piyasast Kurulu ve Bankaciik Dizenleme ve Denetleme Kurumu

>

diizenleme yapmaya yetkili kilinmustir.” hikmi diizenlenerek uygulamada

olusabilecek sorunlari ¢6zmek icin yetkili mercileri belirlemistir.

Tkinci asamada ise, diger bircok iilke uygulamasinda oldugu gibi, YTT.’ye
gecildikten birkag¢ yil sonra yapilacak bir dizenlemeyle “Ttrk Lirast” ibaresinin
basina konulan “Yeni” ibaresi kaldirilarak tekrar TL’ye donilecektir. Bu
konudaki yetki, kanunun 1’inci maddesiyle Bakanlar Kurulu’na verilmistir.

IV- TL’DEN SIFIR ATILMASI OPERASYONUNUN OLASI
EKONOMIK ETKILERI

Paradan sifir atma operasyonunun ¢esitli ekonomik riskleri de
beraberinde getirecegi muhakkaktir. Iste bunlardan; fiyat yuvarlamalart nedeniyle
olusabilecek fiyat artislar, ment maliyeti, zaman maliyeti, halkin yeni paraya olan
glivensizligi ve reddi, enflasyonun kontrol edilememesi sonucu yeniden bol sifirls
kiiptirlere donts, gelirlerde psikolojik azalmanin yaratacagi talep disisu ve
ekonomide durgunluk vb. gibi olast ekonomik riskleri tastyabilir.

Her seye ragmen, Yeni Tirk Lirast (YTL) uygulamasinin gesitli
maliyetleri s6z konusudur. Bu maliyetleri G¢ grup altnda incelemekte yarar
vardir. YTL uygulamasinda ekonominin geneline iligkin olarak ortaya ctkabilecek
maliyetlerin baginda etiketlerdeki kiisuratlarin yuvarlanmasi nedeniyle olusacak
tiyat artiglary, vatandas acisindan YTL’yve donistirme islemlerinin uzamast
nedeniyle olusacak zaman maliyetleri ve isletmeler acisindan bakildiginda tim
meniilerin degistirilecek olmasi, tim hesaplarin, bilgisayar, ATM gibi elektronik
aletlerin uyarlanmasi nedeniyle ortaya ¢ikacak ment maliyeti s6z konusudur.
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a) Fiyat Yuvarlamasi

Yeni Turk Lirasina gegis siirecinde en ¢ok tartistlacak konularin baginda
fiyat yuvarlamast nedeniyle ortaya cikabilecek fiyat artislart gelmektedir. Aslinda
kanun kapsaminda fiyat etiketlerinin bir yil stire ile TL ve YTL degerlerini birlikte
gosterir  bir sekilde diizenlenecek olmast ile bu sorunun o6nemli 6lciide
astlabilecegi ve beklenen fiyat artislarinin olusmayacagr distintlebilir. Ancak,
6zellikle etiket kullanma oraninin olduke¢a disiik oldugu ve marjinal sektorlerin
fiyatlarini s6zIi olarak tiiketicilere iletme geleneginin oldugu Tturk ekonomisinde,
bu sorunun kurumsallasmus, kurallarin istisnasiz uygulandigi, ekonomik hayatin
disipline oldugu ekonomilerde oldugundan daha zor agilabilecegi tahmin
edilmektedir.

Dolayzsi ile yeni paraya gecis hizinin daha ytiksek olacag, keyfi fiyatlama
davraniglarinin - yaygin oldugu ve iktisadi hayatin duzenlenmesine iliskin
yaptirimlarin tam olarak uygulanamadigi bir ekonomide, fiyatlarin genelde yukari
dogru yuvarlanmast séz konusu olacaktir. YTL uygulamasmna iligkin yasada,
6demelerde bugiinki degeri 5 bin lira olan yarim kurusun altindaki degerler
sifira, ustiindekiler ise 1 Yeni Kurusa tamamlanacak hiikmi yer almaktadir. Bu
kurala uyuldugunda herhangi bir fiyat artis etkisi ortaya ¢ikmayacaktir. Ancak,
Tirk ekonomisinde béyle bir uygulama sadece kayit altina alinabilmis sektorler
ve islemler, yani ekonominin kurumsallasmis kesimi icin gegerli sonuglar
verebilecektir.

T.C. Merkez Bankas’na gore, fiyat yuvarlamalar, yiiksek enflasyon
ortaminda tedaviilden kaldirlan kupiirlerin  ve muadili para kullanma
aliskanliginin yitirilmesinin etkisiyle zaten streklilik gostermektedir. Buna karsin,
sifir atma operasyonu ile ortaya ctkabilecek fiyat artislarinin (yuvarlama) stireklilik
arz ectmesi beklenmemektedir. Dolayisiyla Yeni TL'ye gecis maliyetinin
tiiketicilere yansitma veya kurumsal yansimadan yararlanma amaciyla yukariya
dogru fiyat yuvarlamalarina gidilmesi streklilik kazanmayacaktir. Sonug olarak
T.C. Merkez Bankast’na gore, sifir atma operasyonunun yuvarlama etkisi, strekli
yuksek enflasyon ortaminda yasamaktan dolayt zaten var olan yuvarlama
etkisinden daha az hissedilebilecektir. Iyimser bakildiginda, bu operasyonun
enflasyonist etkisinden ¢ok, enflasyonun tek haneli rakamlara indirilmesinde
kararhiligr 6n plana cikaracaktir.

Konuyu, Merkez Bankasi yetkililerinden farkli acilardan ele alan bir
kesime gére ise, enflasyonist bir etki mutlaka olacaktir. Ozellikle, 1 Yeni
Kurusun altindaki (yani 10 bin TL) her seyi 1 Yeni Kurusa yuvarlamanin tahmin

106 SAYISTAY DERGISI e SAYT: 52



Tiirk Lirasindan Sifir Atilmast Operasyonu ve Olas1 Ekonomik Sonuglart

edildiginden daha buyiik bir enflasyonist etki yaratacagt dusiinilmektedir.
Vatandasin giinliik hayatinda pek hissetmedigi, fakat ticari hayatta olduk¢a 6nem
arz eden 10 bin TL'nin (1 Yeni Kurus) altinda c¢ok islem vardir. Kilo bagina
nakliye bedelleri, taban fiyatlar1 ve déviz kurlar gibi pek ¢ok konuda ciddi
stkintilarin - olusacagr endisesi hakimdir. Ayrica kurustan sonra ka¢ hane
kullanilacag ve nasil ifade edilecegi tizerine endiseler dile getirilmektedir. Bircok
vatandas Kurusun altinda bir para biriminin de belirflenmesi gerektigini
diisinmektedir. 10 bin TL, 1 Yeni Kurusa esit olacaktir, ama 6rnegin IMKB'de
islem gbren bircok hissenin fiyati, 10 bin TL'nin altindadir. Bu 6rnekleri
cogaltmak mimkiindtr. T.C. Merkez Bankast yetkililerine gbre ise, bu tir
endiseler yersizdir. Paradan sifir atilmasinin  bekleyisleri olumlu yonde
etkilemekten baska, 6zellikle d6viz kurlart veya faizlerin genel diizeyi tzerinde
olumlu veya olumsuz bir etkisi olmayacaktir. Zira kurlarin ve faizlerin genel
diizeyini belirleyen temel unsurlar uzun doénemde ekonominin temel
makroekonomik verileridir.

Yeni Tirk Lirasr’na gecilmesinin fiyatlar tizerindeki olasi etkilerini miktar
olarak tahmin etmek ise simdilik miimkiin degildir. Diger taraftan enflasyon, fiyat
artislarindaki devamliligr ifade eden bir olgudur. Fiyat yuvarlamalar, yiksek
enflasyon ortaminda tedavilden kaldirilan kupiirlerin ve madeni para kullanma
aliskanlhiginin yitirilmesinin etkisiyle streklilik arz ederken, TL’den sifir atma
operasyonu ile ortaya ctkabilecek fiyat — artiglarin  stireklilik arz  etmesi
beklenmemektedir. Dolayisiyla  perakendecilerin - YTL’ye gecis maliyetini
tiiketicilere yansitma veya kurugsal yanilsamadan yararlanmak amaciyla yukar
dogru fiyat yuvarlamalarina gitmeleri siireklilik arz etmeyecektir. Clinkd uzun
dénemde yuvarlamanin getirdigi fiyat artislar1 talepte azalmaya neden olabilir.
Talepteki azalma ise indirime yol a¢abilecektir.

b) Zaman ve Menii Maliyetleri

Yeni Tirk Lirasina gecis stirecinde ortaya ¢tkacagt diistintlen problemler
icerisinde menii ve zaman maliyetleri de 6nemli yer tutmaktadir. Avrupa'nin
Euro'ya gecis strecinin 3 yil strdigi goz 6ntne alindiginda, bu operasyonun
yapilmasinda yetkili otoritenin YTL’ye gecis stirecinde Tiirk halkina sadece bir yil
alisma siiresi tanimus olmasi dikkat ¢ekmektedir.. Yetkililere gére bu stirenin
Avrupa’da Euro’ya geciste taninan siireden daha kisa tutulmasinin nedeni, Ttirk
halkinin pratik olusu ve yiksek enflasyon nedeniyle paranin doéntstiirme
islemlerine olan yatkin  yapisidir. Ancak, halk ne kadar ¢abuk benimserse
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benimsesin herseye ragmen yeni paraya geciste zaman ve menii maliyetleri
kacinilmaz olarak ortaya ¢ikacaktir..

Euro’ya gecis stirecini inceleyen bazi arastirmacilar, basta Almanya olmak
tzere bircok Avrupa tlkesinde ortalama islem zamanin arttigini ve yeni para
tnitesi Euro ile birlikte zaman maliyetinin olustugunu ortaya koymaktadir.
Euro’ya geciste Avrupa’da ortalama islem zamaninin 18 saniye artis gosterdigini
6lgen bu calismalarda, islem zamaninin ikiye katlandigt tahmin edilmistir. Daha
6nce gbzlemlenen islemlerde ortaya ¢ikan ortalama 16.85 saniyelik islem zamani,
Euro’ya gecisle birlikte 18 saniye artarak 32 saniyeye yikselmistir.

Ortalama islem zamaninin uzamasina ragmen, ayni ¢alismada hesaplanan
“kuyrukta bekleme” siiresi, 6nemli bir zaman maliyeti ortaya c¢tkarmamig
gozitkmektedir. Bu sonucun ortaya ¢ikmasinda en biyiik etken, 6zellikle siiper
marketlerin  calisanlarina  verilen “egitim” olmustur. Avrupa’da Euro’ya
gecilmeden Once baglayan egitim calismalart cercevesinde 6ncelikle c¢alisanlara
yeni para birimi tanmtilmis ve ayristirma zamani dustrilerek kuyruklarda
beklemenin zaman maliyeti asagilara cekilmistir. Ozellikle Euro’ya gecis giini
yasanan zorluklar, ulusal paralar ve Euro icin iki farkli turnike sistemi yaratilarak
veya turnike sayist gegici olarak yiikseltilerek ¢oziilmeye ¢alisilmustir. Ispanya’da
ozellikle stpermarket calisanlari, gecis asamasinda birlikte kullanilan Euro ve
ulusal paranin ayristiridmast icin 6zel egitim almuslardir.

Kuyrukta bekleme zamani agisindan biiytik firmalarin gosterdigi basari,
kiiciik perakendeciler icin gecerli olmamustir. Kiictik 6lgekli isletmelerde ortaya
ctkan bir gercek, islem zamaninin ve bekleme maliyetlerinin daha yiiksek
oldugudur. Bitiini agisindan bakildiginda ise yeni para biriminin tedaviile
girmesi ile birlikte ortaya ¢ikan bir gercek zaman ve islem maliyetlerinin zamanla
dustugt ve giderek yok oldugudur. Bu a¢idan bakiddiginda Turk halkinin yitksek
haneli rakamlar1 doniistirmede edindigi tecriibe, bir anlamda alisma siiresini
kisaltacak ve islemleri eski hizina daha cabuk ulastiracak bir etki yapacak gibi
goziikmektedir.

Euro’ya gecis ile birlikte zaman kaybinin yaratugi refah maliyeti de
aragtirilan  konulardan biri olmustur. Refah maliyeti hesaplamasinda, islem
zamaninin Euro kullanidlmadan 6nceki ortalamalarina donmesi igin gereken giin
sayist kullandmistir. Yapilan hesaplar bu siirenin 15 giin oldugunu ortaya
koymustur. Gegis siirecinde her islemde ortalama zaman kaybi bir giin icin
ortalama olarak hesaplanmistir. POPAI Eurgpe Consumer Buying Habits Study
calismasina  gore Furo’nun tedavile girdigi ilk 3 aylik doénemde, bir
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perakendecide ortalama zaman kayb: yaklagik 15.6-20.8 dakikadir. Bu kaybin
6nemli oldugunu ve dikkate deger oldugunu belirten ayni rapor yine de parasal
rejim degisikliginin 6nemi disiinildiigiinde, bu kaybin kabul edilebilir bir maliyet
oldugunu ifade etmektedir.

c) Diger Etkiler

Yuvarlama etkisi ile ortaya ¢ikacak fiyat artislart ile meni ve zaman
maliyetleri disinda, ortaya ¢ikacak kaygilardan ilk bakista akla gelenler tim 6deme
sistem ve araclarinin yeniden ayarlanmasi, bilanco, muhasebe kayitlart ve tim
istatistiklerin uyumu ve geriye dontk duizeltilmesi ve sirketlere iliskin bazi
stkintilardir. Aslinda ti¢ ana grup icerinde de ele alinabilecek ama bazi 6zel
durumlart yansitmast itibariyla diger etkiler baslgt altinda ele aldigimiz bu
kaygilar 6zetle asagida dile getirilmis ve 6zetlenmistir.

YTLye gecis stirecinde, diger endise ve maliyetlerin basinda yazilim
programlarinin uyumu gelmektedir. Yeni para birimine gecis siirecinde tim
yazilim programlarinin ciddi olarak degistirilmesi séz konusu olacaktir. Bu
nedenle ortaya cikacak degisim islem maliyetinin yiksekligi diistindiricidir.
Ozellikle eski yazilimlarint yeniletmek zorunda kalacak sirketlerin “déniistiirme
masraflar’”nt kimin karsilayacagi ciddi bir soru isaretidir. Misteri konumundaki
6zel ve kamu sirketlerinin yazilim sirketlerine ek bir 6deme yapma konusunda
isteksiz olacagi, yine aynt sekilde yazilim firmalarinin zaman alict ve maliyetli
béyle bir islemi garanti kapsaminda gérmeyecegi agiktir.

Bilgisayar yazilim alaninda faaliyet gdsteren bir firma yetkilisinin yaptigt
hesaplara gore, bilgisayar yazilimlarinda yapilacak degisikliklerin maliyeti en az
500 milyon $ olacaktir. Bunlarin 6nemli bir kismu da kamu bitgesinden
karsilanacaktir. Bankalar, belediyeler, vergi daireleri, SSK, Bagkur, Emekli
Sandi@y, hastaneler, postane, telekom gibi dev kamu kuruluslari ve diger 6zel
kuruluglarin hepsi yazilim tadilatina gitmek zorunda kalacaktir. Bu tadilatlarin
toplamda 6nemli bir maliyet getirecegi muhakkaktir. Bu anlamda kamu veya 6zel
tim kuruluglar ciddi bir ek maliyet ile karsilasacaklart icin simdiden haziliklt
olmalari gerekmektedir. Enflasyon ile miicadele agisindan en buyiik endige ise,
bu maliyetlerin @riin fiyatlar: tizerinden halka yansitilmasidir. Higbir kurum bu
anlamda maliyetleri 6z kaynaklarindan karsilamak istemeyecektir.

Diger yandan tim sirketlerin ana kurulus sézlesmeleri ve sermaye
yapilari degismek zorunda kalabilecektir. Bir sirketin sermayesini yiikseltirken,
ilan, tescil, noter, meslek odalari, har¢, damga vergisi dahil 6nemli masraf
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yapilmaktadir. YTL’ye gecis ile birlikte ortaya cikacak sirket sermayelerindeki
degisim nedeniyle ortaya cikacak islem masraflarinin, tcretsiz yapilmast nasil
saglanacaktir? Bu konuda bir netlik saglanmasi gerekmektedir. Masraflarin
kamuya gidecek bolimii icin ticret alinmamast s6z konusu olsa dahi, meslek
odast ve noter masraflarinin nasil 6denecegi su an igin soru isaretidir ve bircok
sirket sahibi icin endise yaratmaktadir. Sirketlerin hi¢ geregi yokken, aralarinda
meslek odasi dahil bazi kurum ve kuruluslara kaynak aktarmasi yapmast istenen
bir durum degildir. Gerg¢i, Kanunun Gegici 2’nci maddesine gore TL tizerinden
yapilan her tirli hukuki muamele ile hukuki sonu¢ doguran belgelerin TL ve
YTL degisim orani dikkate alinarak 2005 yili sonuna kadar Yeni Tirk Lirasina
gore degistirilmesi halinde, muamele ve diizenlenecek belgeler her tirlii vergi,
resim, har¢ ve diger ylikimliliklerden muaf tutulmustur ama bu husus yinede
bazi endiseleri gidermemektedir. Yine konuyla ilgili bir baska endise, tim ticari
sozlesmelerin Yeni Turk Lirast kapsamina indirgenmis olacaginin kanunla
belirtilmesinin gerektigidir. Aksi halde uyusmazliklar mahkemelere yigilacaktir
endisesi taginmaktadir.

Yeni Turk Lirasina gecis ile birlikte ortaya cikabilecek sorunlardan
6nemli bir tanesi hisse senedi fiyatlarina iliskindir. Paradan 6 sifir atldiginda,
IMKB'de islem goren 286 sirketten 251'inin hisse senedi fiyatinin 1 Yeni
Kurusun altinda kalacagina iliskin olarak ortaya atilan endiseler oldukca hakli
goziikmektedir. Merkez Bankasi'nin paradan 6 sifir atma kararinin kendilerine
yanstmalari dogrultusunda pek ¢ok kurumun yapmast gerektigi gibi, IMKB iist
yonetiminin - bir an o6nce yeni diizenlemelerle ilgili ¢alisma yapmast
gerekmektedir.

Alinacak onlemler ile ilgili olarak konunun uzmanlarindan gesitli gériisler
dile getirilmektedir. Eskiden tek bir hissenin bile borsada islem gorebildigini,
ancak rakamlarin biiylimesi ile tek hisseden vazgecip en kigiik alm - satim
birimini 1000 hisseye tekabiil eden 1 lot olarak belitleyen IMKB’nin, yeni durum
karsisinda hisse fiyatlarini tek hisseden lota déniistiirmesi 6nerilen ¢éziimlerden
biridir. Boyle bir uygulama ile, 6rnek olarak, bir hisse senedinin 0.035 kurus
yerine 1 lot fiyati olan 35 kurusun kullanmilmast ile bu problem asilabilecektir.
Ancak su anda Turkiye'de hisse degerleri 500 lira ve katlart ile belitflenmektedir.
YTL uygulamast ile lotu “5 Yeni Kurus” etmeyecek hisseler s6z konusu
olacaktir. Bu durumda, Sanayi ve Ticaret Bakanligr ile Sermaye Piyasast Kurulu
(SPK), hisse senetleri hakkinda yeni bir diizenleme yapacagr distntldigiinde,
IMKB’nin de benzer bir diizenleme yapmast geregi ortaya ¢ikacaktir,
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Diger bir gorts, 1000 adetlik kisitin kaldirmasi ile ilgilidir. Aksi halde
kiiciik yatirimcinin  borsadan kagacagini  6ne siirenler, IMKB'nin lotun
kiictltilmesi konusu tzerinde calismast gerektigini diisinmektedirler. Bu
durumda kiiciik yatirtmeiyr borsadan uzaklastirmamak icin hisse senedinin fiyat:
degistirilmemeli, ama sirketlerin hisse senetlerini degistirip yeniden basmalari
saglanmalidir. Dolayst ile bir sirketin artitk 500 milyar adet hissesi degil, 500 bin
adet hissesi borsada dolasacaktir. Eski hisselerin toplanip yeniden dagitilmast,
hisselerin ¢ogu takasta oldugu icin 6nemli bir sorun yaratmayacaktir ama sadece
yeni hisse senedi basilmasi zarureti dogacaktir.

Yeni Turk Lirasina gecildiginde borsada islem goren higbir hisse
senedinin fiyatinin aslinda degismeyecegini de dustinenler vardir. Bu goriise gore
zaten sirketlerin sermayelerinden de 6 sifir atilacaktir.

V. DIGER BAZI ULKE UYGULAMALARINDAN ORTAYA
CIKAN SONUCLAR

Bu bélimtn amaci, para reformuna gitmis baslica ilkelerde reform
sonuglarini ele almak ve uygulanan reformlarin enflasyon etkilerini gérebilmek
olacaktir. Bilindigi tizere, yiiksek enflasyonun ¢ok cesitli nedenleri olabilir. Para
reformuna giden ve Ozellikle paradan sifir atma deneyimi yasayan ulkelerde
ortaya ¢ikan temel makroeckonomik gelismelerin yapilan para reformu ve
operasyonlart ile ne derece ilgili oldugu da dikkatle incelenmelidir. Bu agidan ilke
deneyimleri gbzden gecirilirken, reform sonrasi gelismelerden sadece paradan
sifir atilmasini sorumlu tutmamak gerekir. Ancak, diger etkenleri arastirmak
baska bir arastirmanin konusu olabilecegi icin, bu asamada sadece reform
sonrast makro ekonomik biytkliiklerdeki gelismeler ile parasal reform arasindaki
zamanlama iligkisi yorumlanmaktadir.

a) Arjantin

Arjantin, Ocak 1970’te, 100 Pesos Moneda Nacionali 1 Peso Ley’e
esitleyerek paradan 2 sifir atmustir. Bu ilk deneyimin ardindan, 1983 yilinin
Haziran ayinda 10.000 Pesos Ley’i 1 Peso Argentino’ya ($a) esitleyerek 4 ve 1985
Haziran’inda 1.000 Pesos Argentino’u 1 Austral’a esitleyerek paradan 3 sifir daha
atarak yeni para birimine ge¢mistir. Arjantin’in paradan sifir atma konusundaki
son deneyimi ise, Ocak 1992°de 10.000 Australes’t 1 Peso Convertible’ye
esitleyerek paradan 4 sifir atma biciminde gerceklesmistir.

Arjantin deneyimi, enflasyonun, parasal genisleme ile iliskisini ortaya
koymast agisindan ilgingtir. 1990 yilinda baslayan parasal genislemenin ardindan,
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Diinya Bankast verilerine gore, GSYIH zimni deflatorii ile 6lgiilen enflasyon
orant 1989 yilinda % 30007lerin tzerine ¢tkmustir. Ancak, parasal buylimenin
sintrlanmast ile birlikte enflasyon oranlart hizla dismeye baslamistir. Para arzt
biiyiime hiz1 1989°de % 2235’ten 1991°de % 141’e ve ardindan gelen yilda ise %
62.5’a kadar dugtrilebilmistir. Para arzi biyumesindeki distis trendinin
baslamast ile enflasyonun 1992’de % 11 diizeyine gerilemesi ile paradan 4 sifir
atlmistir. S6z  konusu siirecin  ardindan enflasyon tek haneli rakamlara
yakinlagsmaya baslamistir. Bu asamada, belirtmek gerekir ki, Arjantin deneyiminde
para operasyonu, enflasyon, siki para politikast ile kontrol edilebilir hale
getirildikten sonra uygulanabilmistir. Dolayisi ile paradan sifir atilarak uygulanan
reform, ancak enflasyonu ana hedef haline getiren bir para politikast programinin
yardimct aract olarak gorilmustiir. Bir baska deyisle, Arjantin uygulamasindan
ctkan sonug, 6nceligi enflasyonu yenmek olan bir para programi olmadan para
reformunun hayata gecirilmemesi gercegidir.

Ekonomik biiytime ve cari islemler gibi makro degiskenlerin yeni paraya
gecildikten sonraki egilimlerine bakildiginda ise iki gelisme dikkat cekicidir.
Program uygulamaya alindiktan sonra cari islemler dengesinde ozellikle ilk
yillarda bir bozulma egilimi gostermis, diger yandan yurtici ulusal gelir biiytime
hizinda ki¢tik de olsa bir performans azalist ortaya ¢tkmustir.

b) Bolivya

Bolivya, ilki Ocak 1963’te ve ikincisi de Ocak 1987°de olmak tizere
parasindan iki kez sifir atmustir. Ilkinde 1.000 Bolivianos 1 Peso Boliviano’ya
esitlenerek 3, ikincisinde ise, 1.000.000 Pesos Bolivianos 1 Boliviano’ya
esitlenerek 6 sifir atilmistir. Arjantin gibi Bolivya’da da enflasyon parasal bir olgu
olarak ortaya ctkmustir. 1985 yilinda % 12 000’lerin tzerine ¢ikan enflasyon
buyik olcide 1985’e % 7 000lere varan para arzi genisleme hizinin bir
sonucudur. Enflasyonun kontrol altina alinabilmesi, yine para arzinin
sinirlandirilmast ile eszamanlt bir bicimde ortaya ¢ikmaktadir. 1985 yilinda para
arzi biyime hizinin yaklastk % 7000’lerden 1987’de % 92’ler dizeyine
cekilebilmesi, enflasyonun 1987 yilinda % 14.5’a gerilemesini saglamistir. Bolivya,
paradan 6 sifir atma kararin1 1987 yilinda bu siki para politikast uygulamast ile
uyumlu bir bicimde gerceklestirmistir.

Bolivya’nin temel makroekonomik gostergelerine bakildiginda, ekonomik
biyiime performansinin 1987 yili sonrasinda goreli olarak diizelme egilimine
girdigi sOylenebilir. Hiper-enflasyon doéneminde negatif olan reel faizler,
enflasyondaki diisiis ile birlikte pozitife donmis ve % 20-40 araliginda bir
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dalgalanma gostermistir. Cari islemler dengesi yeni paraya gecilmesinin ardindan
dizelme egilimindedir. Reel déviz kuru ise, paradan sifir atilmasi ile birlikte
normal bir diizeye (yani 100 endeks degerine) yaklasarak sonraki yillarda fazla bir
dalgalanma gbstermemistir.

c) Brezilya

Brezilya, paradan en ¢ok sifir atma deneyimi yasayan tlkedir. Tam 6 kez
parasindan sifir atidmistir. Agustos 1993 ve Temmuz 1994°te paradan 3 ‘er sifir
atilarak, (2,75 = 2750 Cruzeiros Reais = 1 Real) gerceklestirilen girisimler
bunlardan son ikisidir. 1993 ve 1994’teki % 2000’ler diizeyindeki enflasyon,
biyiik Ol¢tide ayni dénemde para arzinda gorilen ve % 3000’lere yaklasan
genislemenin bir sonucu olarak ortaya ¢tkmustir. Bu nedenledir ki, para arzindaki
biiyiime hizinin % 3000’lerden 1995’te % 31°e ve 1996’da % 12’ye geriletilmesi,
enflasyonun 1996 yili itibari ile % 17’ye ve ardinda tek haneli rakamlara inmesini
saglamistir.

Brezilya paradan sifir atma islemini 1994 yilinda enflasyonun %
2000’lerin tzerinde oldugu bir dénemde gerceklestirmistir. Ardindan stki para
politikast ile bitrlikte enflasyon hizla dismis ve tek haneli rakamlara
yakinlagsmustir. Bu haliyle Arjantin ve Bolivya 6rneginden farkli bir yol izlendigi
duistntlebilir. Bagka bir deyisle, Brezilya paradan sifir atmak i¢in enflasyonun
dists egilimine girerek tek haneli rakamlara yaklasmasini beklemeden paradan
sifir atmus ve ardindan siki para politikast ile enflasyonu diisiirme miicadelesine
baslamistir. Bu sekilde gerceklestirmek istenilenin, enflasyonla miticadeledeki
ciddiyetin vurgulanmasi oldugu distnilebilir. Béylece paradan sifir atma
uygulamasi, Brezilya’da enflasyonla miucadele programinin temel aract haline
getirilmistir.

Paradan sifir atilmasini takip eden donemde Brezilya ekonomisinin
biyime performansinda kictk Olgekli gerilemeler gorilmistir. Benzer bir
egilim cari islemler dengesinde de gbzlenmektedir. Yeni paraya gegmeden 6nceki
dénemde hemen hemen dengede goriinen cari islemler hesabi, 1994 sonrasinda
bozulma trendi gostermektedir.

d) Israil
Israil, sonuncusu Eyliil 1985’te olmak iizere 4 kez parasindan sifir atma
deneyimi yasamistir. 1985’te 1000 Sheqalim 1 Yeni Sheqel’e esitlenerek paradan

3 stfir atlmugtir. Para arzinin biiylime oraninin 1981°de % 800’lere, 1984 yilinda
% 5007lere ulasmast, Israil’de enflasyonun 1984 yilinda % 390 oranina
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sicramasina neden olmustur. 1985’te para arzit biyime hizinin % 168’ ve
enflasyonun ise % 260’a distirilmesinin ardindan, paradan sifir atdmistir.

Israil deneyimi, bu anlamda, paradan sifir atma zamanlamast agisindan
Brezilya 6rnegi ile benzesmektedir. Israil, paradan sifir atma kararint alirken ayni
zamanda stki para politikast uygulamasi da baslatmustir. Dolayist ile uygulama,
enflasyondaki keskin dusiistin basladigi 1985 yilinda hayata gecirilmistir. Daha
sonraki yillarda, para arzinin kontroli ciddi bir bicimde saglanmis, enflasyon tek
haneli rakamlara indirilebilmigtir. 1984’ten sonra para arzi biyiime oraninda
gortlen distse, enflasyon oranlarindaki diists eslik etmistir. Nitekim para arzi
biiyiime hizinin % 27’ye distrilebildigi 1987 yilinda enflasyon, % 390’lardan %
19’ara indirilebilmistir.

Yeni Paranin uygulanmaya basladigt donemde Israilin - biiyiime
performansinda 6nemli bir degisiklik olmazken, cari islemler dengesinde bir
bozulma gézlenmektedir. Cari islemler dengesindeki bu bozulma, bu dénemde
Israil ulusal parasinin yabanci paralar karsisindaki degerlenmesi ile agiklanabilir
gorinmektedir. Bu siirecte 6ncesinde yiksek seyreden reel faizler tek haneye
dismiis ve sonrasinda dar bir bant i¢inde dalgalanmasint stirdiirmustiir.

e) Izlanda

Izlanda, Ocak 1981°de parasindan 2 sifir atarak 100 Kronur’u 1 Krona’ya
esitlemistir. 1zlanda paradan sifir atma islemini gerceklestirdigi sirada % 50’ler
civarinda bir enflasyona sahip durumdadir. Aynt yil para arzi bayime hizi %
65lerden % 25’lere dustrilmistir. Ancak para arzindaki dusts trendi tersine
dontp 1983’te en yiiksek seviyesi olan % 80’e ulastiginda, enflasyon orani da en
yuksek seviyesi olan % 76 seviyelerine c¢ikmustir. Benzer bir deneyim olarak
Izlanda’da, paradan sifir atma deneyimi ciddi bir para politikast ile birlikte
uygulanmamis, bu nedenlerle baslarda pek islevsel olamamistir. Ancak 1983
sonrast para arzt buyime hizindaki hizl digts, 1990°It yillarin basinda tek haneli
enflasyon rakamlarina ulagilabilmesini saglamistir. Izlanda deneyiminden ¢tkan
sonug, diger paradan sifir atma deneyimlerinin sonuglarindan acgik bir farklidik
gostermektedir. Ciinkii Izlanda’da enflasyonun kontrol altina alinabilmesi,
paradan sifir atma isleminin oldukca sonrasinda gerceklesmistir.

S6z konusu siirecte bazi  makrockonomik degiskenlerin  seyri
incelendiginde ekonomik biiylime performansinda bir zayiflama, cari islemlerde
de kiicik de olsa bir bozulma oldugu sdylenebilir. Ekonomik biytime
performansindaki yavaslamanin siki para politikasinin bir sonucu oldugu
dustntlebilir. Reel déviz kuru endeksi, 6ncest ile kiyaslandiginda, bir azalis trendi

114 SAYISTAY DERGISI e SAYT: 52



Tiirk Lirasindan Sifir Atilmast Operasyonu ve Olas1 Ekonomik Sonuglart

gosterirken reel faizler negatiften pozitife donmiis ve % 10 dolayinda dar bir
bant icinde dalgalanma géstermektedir.

f) Meksika

Meksika, Ocak 1993’te ulusal parasindan 3 sifir atarak 1.000 Pesos’u 1
Yeni Peso’ya esitlemistir. Meksika 1989 yilina kadar hayli yitksek ve dalgali bir
para arzi buylime hizina sahip olmustur. Bunun sonucunda enflasyon 1987
yilinda % 140’lar dizeyine kadar yiikselmistir. Para arzindaki buyimenin %
15’lere ¢ekilebilmis olmasi ile birlikte, 1993 yilinda enflasyon tek haneli rakamlara
(% 9,5 dustrilebilmistir. 1993 yiinda paradan sifir atilmasina  parasal
stabilizasyonun eslik etmesi, enflasyonun kontrol altina alinabilmesine olanak
vermistir. Meksika deneyiminde paradan sifir atilma uygulamasi, Oncelikle
enflasyonun tek haneli ve strdurilebilir rakamlara ulasildigina inanilmaya
baslamasi ile birlikte gerceklesmistir.

Meksika’nin ekonomik performansi paradan sifir atildiktan hemen sonra
bir disis gosterdiyse de sonrasinda, ge¢mise kiyasla bir dizelme sirecine
girmistir.  Baslangictaki bu  daralma, para arzindaki hizli  dists  ile
iliskilendirilebilir. Cari islemler dengesi ise baslarda hizli bir diizelme
gostermesine karsin 1993 6ncesi trendine geri doniiyor goriinmektedir.

g) Moldovya

Moldovya, 1993 yilinda parasindan 3 sifir atarak 1.000 Coupons’u 1 Yeni
Cordoba’ya esitlemistir. Moldovya’da enflasyon para arzindaki genislemenin
yaklastk % 360 diizeyine ulastigr 1992 yiinda % 945 olarak geceklesmistir.
Moldovya paradan sifir atma kararini enflasyonun % 860 duzeyinde oldugu,
ancak para arzi biuyime hizinda hizli bir disis trendinin basladigi 1993 yilinda
almustir. Para arz1 biyime hizin1 1996 yilinda % 15% dustirerek enflasyonun %
28’¢ dusirebilmigtir. Ardindan gecen siirede, parasal stabilizasyonun
sturdurilmesi ile tek haneli enflasyon rakamlarina ulasmak mimkin olmustur.
Moldovya, paradan sifir atma isini enflasyonu distirdiikten sonra gergeklestirmek
yerine, uygulanacak dezenflasyon politikasinin bir unsuru olarak disinmis ve
basarili oldugu séylenebilecek bir uygulama gerceklestirmistir.

h) Peru

Peru, ulusal parasindan 1985’te 3 sifir ve 1 Temmuz 1991 yilinda 6 sifir
atmistir. Daha sonra 1996’da 6 sifir atilmasi ile 1.000.000 Intis 1 Yeni Sol’a
esitlenmistir. Peru, parasal kontroliin kaybedilmesi ile para arz1 bliylime oraninin
1990 yilinda % 7000’lere yaklasmasinin ardindan, kisa streli de olsa, bir
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hiperenflasyon siirecine girmistir. 1991 yilinda para arzinin buyime hizinin %
280’lere gekilebilmesi ile enflasyonun kontrol altina alinabilmesini saglamustir.
Ayni dénemde enflasyon, % 7000’lerden % 380’e dustrtlebilmistir. 1991 yilinda
paradan sifir atilmasina siki bir para politikast eslik etmistir. Bu sayede, para arzt
artts hizinin % 37’ye dusturaldiagi yil olan 1996 yilinda tek haneli enflasyon
rakamlarina ulagilabilmistir. Peru, paradan sifir atma islemini enflasyonu kontrol
aluna alma sirecinin baslarinda gerceklestirmistir. Bu anlamda Moldovya
deneyimine benzemektedir.

Paradan sifir atldigr 1991 yilindaki kiictik 6lcekli gerilemenin ardindan,
Perv’'nun ckonomik buylime performansinda kiicik de olsa bir diizelme
gozlenebilmektedir. Yeni para doneminde cari islemler dengesinde bir
bozulmanin varhgindan bahsedilebilir. Daha 6nceki yillarda da cari acik
sOzkonusu olsa da, yeni donemde dengeden uzaklasma s6z konusudur.

I) Rusya

Rusya, parasindan Aralik 1947’de 1 sifir, Ocak 1961°de 1 sifir ve 1 Ocak
1998°de de 3 sifir atarak 1.000 Rubles’t 1 Yeni Ruble’ye esitlemistir. Rusya’da
enflasyon, 1992°de en yiksek diizeyi olan % 1490’na ulasmustir. Rusya’da para
arzinin genisleme hiz1 1994 yilinda % 200’lerin tizerinde iken, bunu 1998’da %
37lere indirerek enflasyonu % 16’ya indirmeyi basarmis ve ayni yil paradan 3
sifir atlmustir. Bu anlamda Rusya, paradan sifir atma igini enflasyonda belli bir
duists sagladiktan sonra gerceklestirmistir. Ancak bu asamadan sonra parasal
disipline tam olarak uyulmamis olmast enflasyonun yeniden giindeme gelmesine
neden olmustut.

Paradan sifir atildigs yil olan 1998’den sonraki donemde Rusya’nin gerek
biyiime performansinda gerekse cari islemler hesabinda olumlu gelismeler
yasanmustir. Faizler buytk bir hizla diismeye baslamis ve baslangic etkisi olarak
reel d6viz kurunda bir gerileme gorilmustiir.

j) Ukrayna

Ukrayna, 2 Eylil 1996’da 100.000 Karbovanets’i 1 Hryvnia’ya esitleyerek
paradan 5 sifir atmugtir. Ukrayna’da Rusya gibi enflasyonun kalict bir bicimde
dustraldigine inandiktan sonra paradan sifir atma iglemini gerceklestirmistir.
Para artis hizinin % 1800’lerden % 35’lere dustrilmesi ile 1996 yilinda enflasyon,
% 3335’ten % 66’ya dustrtlebilmistir.

Yeni paraya gecilen dénemde enflasyondaki  dustis  egilimi,
dalgalanmalara ugramakla birlikte, devam etmistir. Bu siirecte ekonomik biiytime
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performansinda gozle gorilir bir iyilesme gorilmektedir. Cari islemler dengesi
genel olarak karsilagildigr gibi baslangicta oldukea kictik de olsa, bir bozulma
egilimi g6stermektedir. Ancak bu egilimin, sonralari tersine doéndigind
belirtmek gerekir. Reel faizler ve reel doviz kurunda ise baslangictaki yiikselme
yerini distise birakmistir.

k) Polonya

Polonya Ocak 1995’te parasindan 4 sifir atarak 10.000 Zlotych’t 1 Yeni
Zloty’ye esitlemistir. Polonya, bu karart enflasyonla miicadelede basart
kazanilmaya baslandigi bir dénemde almistir. Ozellikle 1992 yilindan sonra para
arzi artts hizinin sinirlandirlmast ile enflasyonda bir dists trendi gézlenmeye
baslamistir. 1995’e gelindiginde enflasyon halen ¢ift haneli rakamlarda (% 29)
olmasina karsin paradan sifir atilmistir. Bununla belki de, enflasyonla miicadelede
ciddi olunduguna bir sinyal verilmek istenmistir. Bir bagka deyisle Polonya,
parasindan sifir atmak icin enflasyonun butiniyle kontrol altina alinmasini
bekleme yerine, enflasyonda dististin kalict olarak saglandigini disundigi bir
noktada bunu gerceklestirmistir. Ardindan gelen strecte stki para politikasi
sturdurilmus ve enflasyon tek haneli rakamlara ¢ekilebilmistit.

Polonya’nin biyiime performansinda sifir atildiktan sonraki dénemde bir
bozulma gérilmektedir. Bu, uygulanmakta olan sik1 para politikasinin bir sonucu
olarak degerlendirilebilir. Ayrica cari islemlerde gorilen bozulma bu siregte
Polonya parasinda goriilen degerlenme ile iliskilendirilebilir. Yeni Para ile birlikte
reel doviz kuru endeksinin yanisira reel faizlerde de bir yikselme egilimi gbze
carpmaktadir.

1) Bulgaristan

Bulgaristan, Ocak 1962°deki paradan tek sifir atma deneyiminin ardindan
1 Temmuz 1999 tarihinde parasindan 3 sifir atmus ve 1.000 Leva’yt 1 Yeni Lev’e
esitlemistir. Para arzindaki hizli artisin 1997°de % 350’leri gecmesi ile GSYTH
deflatoriic % 900’leri agmustir. Bir sonraki yil para arzi artis hizinin % 12°ye
cekilebilmesi ile enflasyon % 24 seviyelerine disirilebilmistir. Bulgaristan
paradan sifir atma islemini Polonya’nin aksine enflasyonun tek haneli rakamlara
dustrilmesinin ardindan gerceklestirmistir. Bir baska deyisle Bulgaristan yeni
paraya gecmeye, enflasyonun kalict bir bicimde tek haneli rakamlara
indirilebildigine inandiktan sonra karar vermistir.

Bulgaristan’in yeni paraya gecisinin ardindan biiyimede kiiciik olumlu
kipirdanmalar olurken, cari islemlerde kiigiik c¢aplt bozulmalar olmustur. Bu
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ikincisinde reel doviz kurundaki gelismelerin rolii oldugu dusiinilebilir. Bu
strecte reel faizlerde ise 6nemli bir degisme oldugu séylenemez. Kuskusuz
Bulgaristan’in enflasyonu tek haneli rakamlara diisirmesinin ardindan paradan
sifir atmast bu islemin makroekonomik etkilerini sinirlamstir.

m) Fransa

Ulusal para biriminden iki sifir atilmasi, Avrupa Birligi'nin 6nde gelen
tlkelerinden Fransa'da 1963 yilinda yurirlige konulan istikrar plant kapsaminda
alinan baglica 6nlemlerden biri olusturdu.

Yeni frangin tedavile girmesi, ekonomiye olan giiveni artirdi, faiz
oranlari ve enflasyon tzerinde olumlu etki yapti. Nitekim, Fransa'nin 1963-1984
yillarint kapsayan doénem ulusal ekonominin "en patlak yillari" gibi olarak
taniniyor. Gegls déneminde eski ve yeni frank birlikte kullanilds.

VI. SONUC

Son 30 yidir Turk ekonomisinin en biyiik sorunlarindan biri olan
yiiksek enflasyon, nihayet kirilma asamasina gelmis gézikmektedir. Paramizdan
alt1 sifir atilmast ve YTLye gecis, enflasyonist stirecin kirtlabilmesi icin yardimet
bir uygulama aract olmasi ve enflasyon ile savasta oldukea ihtiya¢ duyulan gerekli
psikolojik etkiyi yaratmasi agisindan 6nemli gozitkmektedir. Tirkiye’de 1998
yiinda hazirlanan ilk ciddi sifir atma tasarisindan gunimiize kadar gelinen
strecte yapilan cesitli calismalara ve verilen beyanatlara ragmen, uygulamada
mesafe alinamamustir.

Bugiin gelinen noktada ise Tirk ekonomisinde YTL uygulamasinin,
enflasyonist siirecin aslmasinda kullanilacak en dogru ve zamanlamasi da
olduk¢a uygun bir ara¢ oldugu soylenebilir. Ancak, 1 Ocak 2005 tarihinde
kullanima girecek YTL, fiyat artislarinin kontrol edilebilir hale gelmesi kosulu ile
yiiksek bir basart sansina sahip olabilecektir.

Dinya deneyimleri, para reformu yapan ilkelerde enflasyon kontrol
altina alinmadan yapilan reform uygulamalarinin basarisiz oldugunu, stelik, para
otoritelerinin inandiriciligt ve sayginliginin zedelendigini ve ekonomiler icin kalict
problemlere yol actigint gostermektedir. Parasindan sifir atma yoluyla para
reformu yapan 13 tlke deneyimi incelendiginde ortaya ¢ikan en 6nemli sonug
enflasyon kontrol altina alinmaz ise para reformundan beklenen sonuglara
ulastlamamasidir. Bu durumda ulusal banknotlar tekrar bol sifirli kuptirlere
doéntsmekte, Ulusal Merkez Bankalar kredibilitelerini kaybetmekte ve enflasyona
karst verilen miicadele sekteye ugramaktadir. Bu nedenle esas 6nemli olan nokta,
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enflasyonu doguran nedenleri ortadan kaldiric1t para politikalarinin kararlilikla
surdirilebilmesidir.

Para reformuna giden ilkelerde paradan sifir atilmast Arjantin, Meksika,
Peru, Polonya ve Bulgaristan’da, Tirkiye 6rneginde oldugu gibi, enflasyona kargt
oncelikle bir basart kazanilmast ve fiyat artis hizlarinin sitki para politikalart ile
dusiirilmesi sonrasina birakilmis, Brezilya, Bolivya, Istail, izlanda, Moldovya,
Polonya’da ise para reformu dezenflasyon politikalari ile birlikte es zamanl
uygulanmustur.

Para operasyonu sonrasinda ise temel makroekonomik gostergelerde
ortaya ctkan gelismeler tGlkeden tlkeye farklihk géstermekte, dolayist ile ortak bir
sonug ¢tkarmak pek mumkiin olmamaktadir. Bununla birlikte enflasyon oranlart
yillik bazda operasyonlar sonrasinda hemen hemen her uygulamada dusis
gostermistir. Dolayist ile paradan sifir atilmast uygulamalarinin ¢ok kisa vadede
bile tartigmali enflasyonu artirict etkisi bir yil icerisinde ortadan kaybolmakta, tam
tersine iyl uygulandiginda enflasyonu dustriicti bir uygulama olmast s6z konusu
olmaktadur.

Turk Lirasi, ginimiz itibariyla emisyon-enflasyon sarmali dolayist ile
olduke¢a asinmis, alim giici ve deger saklama tnitesi olarak 6zelligini tamamen
yitirmis konumdadir. Tirk Lirasinin bu konumu ve paranin degisim tnitesi olma,
deger saklama aract olma, gelecek 6demelerin ve birikimin aract olma gibi temel
6zellikleri dikkate alindiginda, acil bir operasyona ihtiya¢ duyuldugu actkea
gorilmektedir. Tim vezne islemleri, muhasebe ve istatistik kayitlari, fiyat
etiketleri ve parasal degerlerin ifadesi, bilgisayar ve 6deme sistemleri gibi giinlik
hayatin her alaninda olduke¢a cesitli problemler yaratan bol sifirli rakamlarin
giderilmesi, kaginilmaz bir ihtiya¢ olarak karsimiza ¢tkmaktadir. Bunun yani sira
uluslararast piyasalarda ozellikle finansal kuruluglarimizin dahil oldugu 6édeme ve
aligveris sistemlerinde parasal islemlerin yapilmasinda ortaya ¢ikan sikintilar,
oldukea ciddi boyutlara ulasmis durumdadir.

Yeni Turk Lirast ile ulusal paramizin saygihginin saglanmasi, kayit ve
tim islemlerde sadelik ve islerlik, bankacilik islemletinde rahatlik ve banknot
tretim maliyetlerindeki azalma olarak Ozetlenen maddi ve teknik faydalara,
mevcut durumda para yanilgisinin yarattigt hesap yapamama ve psikolojik agidan
ulusal paradan kacisin yol actigr sikintilart da eklemek miimkiindir. Hesap
yapmay1 kolaylastirmak, bol sifirli rakamlarin yarattigi para yanilgisini gidermek
ve dolayist ile tiketici harcamalarini  disipline etmek gibi faydalar
kicimsenmemelidir.
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Tirk ekonomisi agisindan yeni bir para birimine gecisin sikintilarinin en
az olacagt model “Sifir Atma” modelidir. Eski parayla islem yapilmasinda
devamlilik nedeniyle degisimde problemsizlik, yiiksek enflasyon nedeniyle daha
onceki zihinden endeksleme ve yeni tedaviile ¢ikan paraya aligkanlik deneyimi,
enflasyonun dustis trendinde olmast nedeniyle zamanlama dogrulugu ve bir
istikrar programu ile birliktelik Ttrkiye i¢in avantaj olusturmaktadir.
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