FINANCIAL SYSTEM
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 THE NEED FOR FINANCING ? (SAVING, DISSAVING)
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 THE ROLE OF FINANCIAL SYSTEM ?



TO FINANCE THE DISSAVERS (BUSINESSES AND GOVERNMENT) BY REALLOCATING SURPLUS FUNDS OF THE SAVERS.

       
IT MATCHES UP BORROWING AND LENDING.

THE FINANCIAL SYSTEM – LOANABLE FUNDS MARKET
THE AMOUNT THAT IS BORROWED (OR LENT) IN THE LOANABLE FUNDS MARKET IS KNOWN AS THE PRINCIPAL

THE FEE PAID BY THE BORROWER TO A LENDER FOR THE USE OF THE FUNDS IS CALLED THE INTEREST

THE INTEREST CHARGED FOR THE ONE YEAR DIVEDED BY THE PRINCIPAL GIVES THE INTEREST RATE
PROBLEMS WITH FINANCING

RISK


ALL SYSTEMATIC AND NONSYSTEMATIC RISKS


STOCK






BOND


CALLABLE BOND



(GO BANKRUPT)

PREFERRED STOCK


SAVING ACCOUNT


COMMERCIAL LOAN

COST
FREE – RIDER

LIQUIDITY

DIRECT FINANCING THROUGH FINANCIAL MARKETS

SECURITIES AND EXCHANGE COMMISION (SEC)

CAPITAL MARKETS BOARD OF TURKEY (CMBT)
RATING AGENCIES (MOODY’S, STANDARD & POOR’S)

COST

INSTITUTIONAL INVESTORS

LIQUIDITY

SECONDARY MARKETS

MARKET MAKERS

MONEY MARKET – CAPITAL MARKET

DEBT MARKETS – EQUITY MARKETS

(BOND MARKET – STOCK MARKET)

SPOT MARKET (OR CASH MARKET) – FUTURES MARKET

AUCTION MARKET – OVER THE COUNTER MARKET

(STOCK EXCHANGES – FOREIGN EXCHANGE MARKET)

NATIONAL MARKET – INTERNATIONAL MARKETS


   Sell ownership
    Sell insurance

  in a mutual fund       policies

               Invest in securities


Take demand

    Take time

   deposits
               deposits

Make loans to

Make loans to

     firms

            households

FUNCTIONS OF MONEY
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MEANS OF PAYMENT
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MEASURE OF VALUE
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STORE OF VALUE

FORMS OF MONEY








MONEY


CENTRAL BANK (CB) MONEY




BANK MONEY
















CHECKING ACCOUNTS

BANKNOTS



DEPOSITS AT CB


AT BANKS








FROM BANKS AND








GOVERNMENT

MEANS OF PAYMENT


Small or large payments






Intermediate size payments

PAYMENT IN CB MONEY



   PAYMENT IN BANK MONEY
small payments


large payments

BANKNOTES

TRANSFER


BY CHECKS

BY CREDIT













Regular checks

bank and store













Travellers’ checks
credit cards













ATMs

THE INTERNATIONAL FINANCIAL ENVIRONMENT
AN INTRODUCTION TO THE INTERNATIONAL ECONOMIC AND POLITICAL ENVIRONMENT THAT INTERACTS WITH THE MULTINATIONAL ENTERPRISE (MNE).

THE MULTINATIONAL ENTERPRISE IS DEFINED AS ONE THAT HAS OPERATING SUBSIDIARIES, BRANCHES, AND AFFILIATES LOCATED IN FOREIGN COUNTRIES. 

INTERNATIONAL FINANCIAL RISK

· FOREIGN EXCHANGE RATES, 
· POLITICAL RISK, 
· CREDIT RISKS RELATED TO TRADE PAYMENTS

MACRO RISKS

EXPROPRIATION : OFFICIAL GOVERNMENT SEIZURE OF PRIVATE PROPERTY. IT IS RECOGNIZED BY INTERNATIONAL LAW AS THE RIGHT OF ANY SOVEREIGN STATE, PROVIDED THE EXPROPRIATED OWNERS ARE GIVEN PROMPT COMPENSATION AT FAIR MARKET VALUE IN CONVERTIBLE CURRENCIES. 
PROBLEM “GOING-CONCERN”

ETHNIC STRIFE : TENSION BETWEEN ETHNIC AND RELIGIOUS GROUPS, ASSIMILATION, RACISM.

MICRO RISKS

POLITICAL CORRUPTION : CRONYISM

GOVERNMENT vs PRIVATE FIRMS

GOAL OF MANAGEMENT

· MAXIMIZE SHAREHOLDERS WEALTH

· MAXIMIZATION OF CONSOLIDATED, AFTER-TAX INCOME

· MINIMIZATION OF THE FIRM’S EFFECTIVE GLOBAL TAX BURDEN

· CORRECT POSITIONING OF THE FIRM’S INCOME, CASH FLOWS AND AVAILABLE FUNDS.

WHY DO FIRMS BECOME MULTINATIONAL

1. MARKETS : PRODUCE IN FOREIGN MARKETS EITHER TO SATISFY LOCAL DEMAND OR TO EXPORT TO MARKETS OTHER THAN THEIR HOME MARKETS. (Ex. CAR MAKERS)

2. RAW MATERIALS : EXTRACT RAW MATERIALS WHERE THEY CAN BE FOUND (Ex. MINING COMPANIES)

3. PRODUCTION EFFICIENY SEEKERS: FACTORS OF PRODUCTION, LABOR, MATERIAL, UTILITIES, TAX ADVANTAGE (Ex. TURKISH DIRECT INVESTMENT TO BULGARIA, ROMANIA AND EGYPT, ESPECIALLY AFTER 2000-2001 FINANCIAL CRISES)

4. KNOWLEDGE SEEKERS: GAIN ACCESS TO TECHNOLOGY AND MANAGERIAL EXPERTISE (EX. GERMAN, DUTCH, JAPANESE FIRMS HAVE PURCHASED U.S. LOCATED ELECTRONIC FIRMS FOR THEIR TECHNOLOGY)

5. POLITICAL SAFETY SEEKERS: AVOID EXPROPRIATION AND INTERFERENCE (Ex. HONG KONG BASED FIRMS INVESTED HEAVILY IN U.S.A., CANADA, AUSTRALIA IN ANTICIPATION OF THE CONSEQUENCES OF CHINA’S 1997 TAKEOVER OF THE BRITISH COLONY)

ULUSLARARASI PARA SİSTEMİ

GEÇMİŞTEKİ PARA SİSTEMLERİ VE UYGULAMALAR

1870 – 1914 ALTIN STANDARDI

* HER ÜLKENİN, PARASININ DEĞERİNİ BELİRLİ AĞIRLIKTA SAF ALTIN CİNSİNDEN TANIMLAMASI.

1870 WEST EUROPE

1879 U.S.A

IN U.S.A. $20.67/ounce of gold

IN U.K.    £4.2474/ounce of gold

$/£ EXCHANGE RATE =20.67/4.2474 = $4.8665/£

* PİYASADA ALTIN SİKKELER GİBİ BANKNOTLARDA KULLANILIYOR. HÜKÜMETLER BELİRLENEN FİYAT ÜZERİNDEN DİLEYEN HERKESE ALTIN SATIYOR VE KENDİNE SUNULAN ALTINLARI SATIN ALIYOR.

SAVAŞ KOŞULLARI 

ALTIN REZERVLERİNİN KORUNMASI 

PARALARIN ALTINA DÖNÜŞTÜRÜLMESİNİN SONU

(BİRİNCİ DÜNYA SAVAŞINDA TİCARETİN NEREDEYSE DURMA NOKTASINA GELMESİ ALTININ ÜLKELER ARASINDA HAREKETİNİN ENGELLENMESİ)

SAVAŞ SONRASI ULUSLAR ARASI EKONOMİK VE MALİ İLİŞKİLERDE KAOS

YIKILAN ALTIN STANDARDI YERİNE YENİ BİR SİSTEM OLUŞTURULAMIYOR.

DÜNYA TİCARET VE MALİ AKIMLARI ÇOK DÜŞÜK DÜZEYLERDE

BRETTON WOODS SİSTEMİ

· AMERİKAN DOLARINA VE ALTINA BAĞLI BİR PARA SİSTEMİ

· ULUSLAR ARASI PARA FONU (IMF) (BALANCE OF PAYMENT + EXCHANGE RATE PROBLEMS)

· DÜNYA BANKASI (POST-WAR RECONSTRUCTION)

· ANLAŞMAYI ONAYLAYARAK IMF’YE ÜYE OLAN HER ÜLKE, ULUSAL PARASINI SABİT BİR KURDAN

     AMERİKAN DOLARINA BAĞLAMIŞTI. ABD DOLARI İSE, 1 ONZ SAF ALTIN = 35 $ BİÇİMİNDE, SABİT BİR FİYATDAN ALTINA BAĞLANMIŞTI.

ZAMANLA DIŞARIDAKİ DOLAR REZERVLERİ, ABD’DEKİ ALTIN REZERVLERİNİ AŞIYOR.

1960’LARIN BAŞINDA, DOLARDAN ALTINA KAÇIŞ BAŞLIYOR. (DEVALUATION OF DOLLAR)

SPEKÜLATİF TALEBİ KARŞILAMAK İÇİN LONDRA ALTIN FONU KURULUYOR

ABD’NİN ALTIN REZERVLERİ ERİYOR ANCAK SPEKÜLASYONLAR DURMUYOR 1968-1973 ARASI ALTIN FONUNUN DAĞILIŞI…

DÖVİZ KURU SİSTEMLERİ

SABİT (FIXED) KUR SİSTEMİ

BU SİSTEMİ UYGULAYAN ÜLKELER, ULUSAL PARALARINI BİR BÜYÜK SANAYİ ÜLKESİNİN PARASINA VEYA ÇEŞİTLİ YABANCI PARALARDAN OLUŞAN BİR “PARA SEPETİNE” BAĞLARLAR. (PEGGING, DOLARIZATION : USE OF $ AS THE OFFICIAL CURRENCY OF THE COUNTRY. PANAMA, ECUADOR, LIBERIA, AMERICAN FED BECOMES THE CENTRAL BANK, MUST AGREE INFLATION AND COMMON INTEREST RATE POLICY)

YABANCI PARA VEYA PARALAR SEPETİ İLE ULUSAL PARA ARASINDA BELİRLENEN SABİT FİYATA “PARİTE” ADI VERİLİR.

PİYASA FİYATLARININ PARİTE KURU ETRAFINDA ANCAK DAR SINIRLAR İÇİNDE DEĞİŞMESİNE İZİN VERİLİR.

CURRENCY BOARD : FIXED EXCHANGE RATE 

ARJANTİN ÖRNEĞİ 1 PESO = 1 DOLAR,  VALUE OF PESO SHOULD BE BACKED BY $ AND GOLD.

MERKEZ BANKALARI DÖVİZ PİYASASINA YAPTIKLARI MÜDAHALELERLE KURLARI, ÖNGÖRÜLEN SINIRLAR İÇERİSİNDE TUTMAYA ÇALIŞIRLAR.

PİYASADA DÖVİZ FİYATLARI ÜST DESTEKLEME DÜZEYİNDE KALMA EĞİLİMİ GÖSTERDİĞİNDE ULUSAL PARA DEVALÜE EDİLİR. (PARİTE KURU YÜKSELTİLİR)

TERSİNE KURLAR ALT DESTEKLEME DÜZEYİNDE UZUN VADELİ OLARAK SÜRÜNMEYE BAŞLADIĞINDA DA ULUSAL PARA REVALÜE EDİLİR. (PARİTE KURU DÜŞÜRÜLÜR)

AYARLANABİLİR SABİT KUR SİSTEMİ





SAKINCALARI

DEVALÜASYON KARARI, UYGULANAN MALİ POLİTİKALARIN BAŞARISIZLIĞININ KANITI SAYILIYOR

HÜKÜMETLER, SON ANA KADAR DEVALÜASYON KARARINI VERMİYOR. BU DA ULUSAL PARANIN AŞIRI DEĞERLENMESİNE YOL AÇIYOR (Ex. ŞUBAT 2001 KRİZİ).

SERBEST DEĞİŞKEN KUR SİSTEMİ

FREELY FLUCTUATING EXCHANGE RATE SYSTEM

(FLOATING, FLEXIBLE)

DÖVİZ PİYASALARI ÜZERİNE HİÇ BİR HÜKÜMET MÜDAHALESİ YOKTUR, DÖVİZ KURLARI TAMAMEN PİYASADAKİ DÖVİZ ARZ VE TALEBİNE GÖRE OLUŞUR.

DEĞİŞKEN KUR SİSTEMİ SERBEST PİYASA MEKANİZMASININ DÖVİZE UYGULANMIŞ ŞEKLİDİR.

SERBEST DEĞİŞKEN KUR SİSTEMİ




DEĞİŞKEN KUR SİSTEMİNİ SAVUNAN GÖRÜŞLER

PİYASA MEKANİZMASI HÜKÜMET KARARLARINDAN İYİDİR. KURLAR GERÇEK DENGE DEĞERİNİ BULUR.

HÜKÜMETLERİN BELİRLEDİKLERİ KURLAR GENELLİKLE ULUSAL PARAYI AŞIRI DEĞERLENDİRİR.

SABİT KUR SİSTEMİNDE KUR İSTİKRARI İÇİN DÖVİZ REZERVLERİ GEREKLİ, OYSA BU SİSTEMDE DENGE KENDİLİĞİNDEN SAĞLANIYOR.

DALGALI KUR SİSTEMİNDE KURLAR ARZ VE TALEBE GÖRE HER AN UFAK UYUM HAREKETLERİ GÖSTERİR. UZUN SÜRELER SONUNDA YAPILACAK BÜYÜK ORANLI BİR KUR DEĞİŞİKLİĞİNE GEREK KALMAZ. ŞOKLAR YAŞANMAZ.

KARŞI GÖRÜŞLER

DEĞİŞKEN KURLAR ARTAN BELİRSİZLİK

ENFLASYONU HIZLANDIRIR ÇÜNKÜ KURLAR YÜKSELİNCE GİRDİ FİYATLARI YÜKSELİR ARDINDAN GENEL FİYAT SEVİYESİ YÜKSELİR, ANCAK KURLAR DÜŞÜNCE BU İŞLEMİN TERSİ GERÇEKLEŞMEZ. DOLAYISIYLA DÖVİZ KURLARININ FİYATLAR ÜZERİNDEKİ ETKİSİ SADECE TEK YÖNLÜDÜR.  (RACHET EFFECT)

İSTİKRAR BOZUCU SPEKÜLASYON

UYGULAMADA SINIRSIZ BİR DEĞİŞKEN KUR SİSTEMİ GEREK İŞ GEREKSE HÜKÜMET ÇEVRELERİNDEN PEK AZ DESTEK GÖRÜR.
UZLAŞMA MODELLERİ, HER İKİ SİSTEMİN ÜSTÜN YÖNLERİNİ BİRLEŞTİREN MODELLER.

KARMA SİSTEMLER

MANAGED FLOATING

DÖVİZ KURLARI, DÖVİZ PİYASALARINDAKİ ARZ VE TALEP GÜÇLERİNE BIRAKILMIŞTIR.

SERBEST KUR SİSTEMİNDEKİ PARİTE KURUNDAN SÖZ EDİLEMEZ.

BUNUNLA BİRLİKTE KUR DALGALANMALARI MERKEZ BANKALARININ GÖZETİMİ ALTINDADIR.

KURLARDA AŞIRI BİR DALGALANMA EĞİLİMİ BELİRDİĞİNDE, MERKEZ BANKASI MÜDAHALE EDEREK İSTİKRARSIZLIĞI GİDERİR.

GENİŞ MARJLI PARİTELER (WIDER BAND)

ULUSAL PARANIN SABİT PARİTELERE BAĞLILIĞI SÜRDÜRÜLÜR, FAKAT PARİTE ETRAFINDAKİ DALGALANMALARIN SINIRLARI YÜKSELTİLİR.

PARASAL BİRLİKLER

GENELLİKLE AYNI COĞRAFİ ALANDA YERLEŞİK BİR GRUP ÜLKENİN ULUSAL PARALARINI SABİT KURLARDAN BİRBİRİNE BAĞLAYIP, GRUP DIŞINDAKİLERİN PARALARINA KARŞI DALGALANMAYA BIRAKMALARI . (EURO €)

IDEAL CURRENCY

1. FIXED VALUE

2. CONVERTIBILTY

3. INDEPENDENT MONETARY POLICY

INVESTMENT COMP.





INSURANCE COMP.





BANKS





FINANCIAL INTERMEDIARIES





COMMERCIAL


BANKS





SAVINGS BANKS











