Sicak Para

Bu yazi, sicak para konusunda muhtemelen yaygin olan bir manipiilasyon pratigi tizerine saf

bir kurgudur.

Kurgu

Kur haddindeki ani bir yuikselisle bir dolar 8 lira olur. Uluslararasi mali sermayenin
unsurlari, 10 milyar dolari, 80 milyar lira karsiliginda bozdururlar. 80 milyar lirayi, yillik
bilesik ytizde 17 oraninda faizle 3 aylik suireyle yatirirlar. 3 ayin sonunda 83 milyar 206
milyon liralar olur. Bu arada kur haddi dusmus, 1 dolar 7 lira 20 kurus olmustur. Elde
edilen geliri, bu kur haddinden 11 milyar 556 milyon dolara ¢evirirler. 3 ayda dolar
cinsinden yuzde 15,56 oraninda getiri elde ederler; ki bu yillik yuzde 78’in uzerinde bir

getiri oranina karsilik gelir.

10 milyar dolar (1. ay)

l

80 milyar lira (1. ay)

l

83,203 milyar lira (3. ay)

l

11,556 milyar dolar (3. ay)

Bu ilk turdan sonra, 11 kiisur milyar dolarlik fonun tlkeyi terk etmesi gerekmez. Kur haddi 7
lira 20 kurustan -li¢ ay sonra basladig:1 duzeye diismek ilizere- aniden 8 liraya gikarsa, hele
bir de faiz orani yuiizde 17’den yuzde 19’a ¢ikarildi mi, bu fon yeniden liraya gevrilip bir ug

aylik sure icin yuzde 19 faizle yatirlabilir.

11,556 milyar dolar (3. ay)
1

92,447 milyar lira (3. ay)

1

96,556 milyar lira (6. ay)
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l
13,411 milyar dolar (6. ay)

Bu durumda 6 ay sonra 10 milyar dolar 13 milyar 411 milyon dolara ¢ikar; ki bu dolar

cinsinden yillik yuzde 80’lik bir getiri oranina karsilik gelir.

Kurgunun On Kosulu

Kurgunun gerceklesmesi i¢cin donem boyunca (3 ay) kur haddinin yuksek bir orandan (8
liradan) dusuk bir orana (7,2 liraya) dusmesi gerekir. Donem basinda yuksek oranda ve
donem sonunda dusiik oranda olmasi yeterlidir ama donem boyunca dalgalanmalarla bile
olsa diizenli bicimde diisiis egilimi gostermesi fena olmaz. Bu stirece aktif olarak katilanlarin

piyasay1 belirleyecek giicu olmasi kurgunun gergeklesmesinin bir 6n kosuludur.

ikinci 6n kosul hitkiimetin kurguyla uyumlu davranmasidir. Hitkiimet, miidahaleleriyle
kurgunun gerceklesmesini sekteye ugratmadigi gibi sapmalar oldugunda mimkiin

oldugunca duzeltici miidahalelerle stirece destek olmalidir.

Uclincii on kosulda, kurgunun maliyetini islenecek ekonomik ajanlarin varhgidir. Diisiik kur
haddinden doviz satip yuksek kur haddinden doviz alip zarar ederek, ulkeye giren kisa
donemli fonun kazanch olmasini saglayacak ekonomik ajanlar yoksa kurgu gerceklesmez.
Dusuk kur haddinden doviz satan gercek kisilerle yuksek kur haddinden doviz alan gercek

kisilerin ayni olmasi gerekmez.

Belirsizlikler

Siirecin biitiiniinde, siirecin boyle bir kurguya uyup uymadig: belirsizdir. Ornegin bir donem
bittiginde yenisinde manipiilasyona devam mi yoksa tamam mi1 oldugu belirsizdir. Kur haddi
aniden arttiginda, bu artisin mi stirecegi yoksa yeniden bir donemlik diisiis stirecinin mi

baslayacag belirsizdir.

Ustelik para bir dénemlik mevduata baglandiginda muhtemelen fon ¢oziilmeden 6nce
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hareketlilik yasanir. Kur haddindeki kirilmadan sonraya kalip kur haddindeki kirilmanin

oncesi ve sonrasindaki alis satislarla kar etme imkanindan mahrum kalinir.

Manipulatorler disinda bu manipiilasyondan istifade etmek hem ¢ok risklidir ve hem de

beklenen getirisi dusuktur.
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