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OZET
Yiiksek Lisans Tezi

Déviz Kuru Politikalar: ve Dis Ticaret 1980 Sonrasi Tiirkiye Ornegi
Mehtap DEMIRCIOGLU

Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii
Iktisat Anabilim Dal

Genel iktisat Program

Serbest dis ticaret politikalarinin uygulandig: iilkelerde doviz kurlar
iilkelerin dis ticaret politikas1 araclar icinde onemli bir yere sahiptir. Son
yillarda sermaye ve fiyat hareketleri onem kazanmis ve bu durum iilkelerin
diinyay1 tek pazar olarak gormelerine sebep olmustur. Tiirkiye’nin bu siireci iyi
degerlendirmesi ise dis ticaret alaninda rekabet giiciinii 6n plana cikartan bir

ekonomi politikasi uygulamasina baghdir.

Cahsma ii¢ ana boliimden olusmaktadir. Arastirmanin Dbirinci
boliimiinde, c¢esitli doviz kuru tammmlar1i ve wuygulamadaki doviz kuru
sistemlerinin o6zellikleri ortaya konmustur. Ayrica, literatiirdeki doviz kuru
teorileri incelenmistir. ikinci béliimde Tiirkiye’de déviz kuru politikalarinin dis
ticaret iizerine etkisi aciklanmstir. Arastirmanin iiciincii ve son boliimii

Tiirkiye ekonomisine yoneliktir.

Doviz kuru sistem ve politikalarimin dis ticaret iizerine etkisi, iilkenin
icinde bulundugu ekonomik sartlara, gelisen teknoloji sayesinde Kiiresel
diizeyde olusan ekonomik ve politik anlamda uluslararas iliskiler tarafindan da

belirlenmektedir.

Bu konuda yapilan bir¢ok calismada doviz kurlarimin dis ticaret

iizerindeki etkisinin belirsiz ve pek etkili olmadig1 sonucuna ulasmistir. Doviz

v



kuru politikas1 tek basina dis ticareti tesvik amaciyla kullanildiginda,
uygulanan politika neticesinde beklenilen sonu¢ alinamaz. Bunun yaninda diger
ihracati tesvik politikalar1 etkin bir sekilde kullanilmali ve makro ekonomik
anlamda tiim piyasalarda istikrar olmali, bu piyasalarin fonksiyonel islerligi

saglanmahdir.

Anahtar Kelimeler:
1) Doviz Kuru 3) Doviz Kuru Politikalar1 5) Dis Ticaret
2) Doviz Kuru Sistemleri 4)Marshal- Lerner Kosulu 6) Simir Testi



ABSTRACT
Master Thesis

Exchange Rate Policy And Foreign Trade For instance After 1980
Turkey
Mehtap DEMIRCIOGLU
Dokuz Eyliil University

Institute Of Social Sciences

Department Of Economics
The exchange rates have an important role in the foreign trade policy
tools in the countries where the liberal foreign trade policies have been applied.
In the last few years, with the effect of globalism capital and price must on
gained importance and this situation caused the countries to see the world on
the only market. Turkey’s evaluating this process in a good sense to application
of an economical politics that makes the power of competition come into fore in

foreign trade of area.

The study consist of three main sections. In the first section of the study,
the features of exchange rate concept and applied exchange rate regimes are
explanied. In addition the exchange rate theories in literature are explained.. In
the second section , the relationship between the foreing trade and exchange
rate policies is examined 1n turkey. The third also the last section is due to the

turkey economy.

The impact of exchange rate systems and policies on foreign trade is
determined by the overall state of the economy of the country, and the
international relations in the sense that global economy is affected by advanced

technology.

Many studies on this particular subject have showed that the impact of
exchange rates on foreign trade is either indefinite or ineffective. When only the
exchange rate policy is used as a means for promoting the foreign trade the
expected outcome cannot be obtained. In addition to such a policy, the other

policies which encouraging foreing trade means should be used in concurrence.
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Moreover, stability in macro economic terms has to be prevalent in the markets,

and those markets have to be functionalized.

Keywords:
1) Exchange Rate 3) Exchange Rate Policy 5) Foreign Trade

2) Exchange Rate Systems 4) Marshall- Lerner Condition 6) Bounds Test
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GIRIS

Kiiresellesen diinyamizda uluslararasi ticaret her gecen gliin Onem
kazanmaktadir. Ulkeler artan ticaret hacminden pay alabilmek igin farkli dis ticaret
araglart  kullanmaktadirlar.  Giliniimiizde ticaret anlasmalari ve bolgesel
entegrasyonlar tarifeler gibi klasik araglarin kolaylikla kullanilmasina izin
vermediginden kullanilan dis ticaret politikasi araglarinin da sayis1 azalmistir. Bu
baglamda kur politikas iilkeler i¢in dis ticarete miidahalede sik kullanilan bir arag
haline gelmistir. Giiniimiizde pek c¢ok iilke dis ticaret agiklarini kapatmak ve
thracatin1 artirmak igin devaliiasyonlara daha sik basvurmaktadir. Bu anlamada

kurlar ve dis ticaret arasindaki iliski onem tasimaktadir.

Calismanin amaci Tiirkiye’de uygulanan doviz kuru politikalarinin dis ticaret
tizerine etkisini ortaya koymaktir. Calismada dis ticareti etkileyen diger degiskenler
ele alinmamistir. Calismada ilk once teorik ¢ergeve ortaya konulmus daha sonra ise

Tirkiye’de uygulanan kur politikalar1 ve dis ticarete etkisi agiklanmustir.

Calisma ii¢ bolimden olusmaktadir. Birinci bdliimiinde doviz kuru teorik
acidan ele aliarak doviz kuru tanim ve siniflamasi yapilmistir. Daha sonra doviz
kuru sistemleri tamimlanarak siiflamasi yapilmis ve dis ticaret lizerine etkisi
aciklanmigstir. Ayrica ilk béliimde doviz kuru olusumunu agiklamaya yonelik teoriler

incelenmistir.

Ikinci boliimde déviz kuru politikalariin dis ticarete olan etkisi teorik agidan
ele alinmistir. Tiirkiye’de uygulanan doviz kuru politikalarinin dis ticaret iizerine
etkisi kronolojik olarak incelenerek, kur politikas1 ve dis ticaret arasindaki iliski

ortaya konulmustur.

Son boliim Tiirkiye ekonomisine iligkin bir ekonometrik analizdir. Tiirkiye’de

uygulanan kur politikalarinin dis ticarete etkisi aragtirilmistir.



BIiRINCI BOLUM
DOViZ KURU, DOVIZ KURU SISTEMLERI,
DOViZ KURU POLITIKALARI
TEORIK VE KAVRAMSAL CERCEVE

1.1. DOVIiZ KURU TANIMI VE KAPSAMI

Ulke iginde para birimi tek oldugu igin paralarin birbirine déniisimii sz
konusu degildir. Ancak, uluslararasi ticarette, her iilkenin kendine 6zgii paras1 oldugu
i¢cin ulusal paralarin birbirine doniistliriilmesi sorunu ortaya ¢ikmaktadir. Doviz kuru
ilkeler arasindaki fiyat seviyelerini birbirine baglayarak mal ve hizmetlerin fiyat ve
maliyetlerinin karsilastirilmasina imkan taniyarak dis ticareti kolaylastirmaktadir.
Yurti¢i ticarette ulusal para kullanilmasina ragmen, uluslararasi ticarette doviz

kullanilmaktadir.

Déviz, yabanci iilkelere 6deme yapmada kullanilan para ya da para yerine
gecen banka havaleleri, 6deme emirleri, doviz poligeleri, mevduat sertifikalar1 gibi
her tiirlii 6deme aracidir. Genel bir tanimlamayla yabanci iilke paralarina ya da para
yerine gecen her tiirlii 6deme aracina “déviz” denir. Doviz piyasalarinda nakit ve
diger ddeme araglar1 arasinda ayirim yapilir. Ulkemizde dogrudan nakit seklinde

olanlara “efektif ”, nakde doniistiiriilebilen araglara seklinde olanlara « déviz “denir '

Doviz kuru iki ulusal para birimi arasindaki degisim orani olup nominal doviz
kuru ve reel doviz kuru olarak iki ana baslikta incelenebilir. Déviz kuru iki sekilde

ifade edilebilir:>

— Bir birim yabanc1 paranin ulusal para cinsinden fiyati( enserten kur)

— Bir birim ulusal paranin yabanci para cinsinden fiyati( setren kur)

! Halil Seyidoglu (2003), Uluslararasi iktisat Teori Politika Ve Uygulama, istanbul , s. 290.
* Nevzat Giiran (1999), Makro Ekonomik Analiz, Anadolu Matbaacilik, izmir , 5.295.



1.1.1. Nominal Doviz Kuru

Bir birim yabanci paranin ulusal para cinsinden fiyatina iki tarafli nominal
d6viz kuru denir. Kisaca nominal déviz kuru denilen iki tarafli nominal doviz kuru
yabanci paranin kag¢ birim ulusal para ile degistirildigini gosterir.(1$= 1,26 TL, bir $
1,26 TL ile degistirilmektedir.)

Nominal déviz kurunun yiikselmesine “nominal deger kayb1” denir. Nominal
deger kaybi yurti¢inde iiretilen mal ve hizmetlerin yabancilar i¢in ucuzlamasina
dolayisiyla ihracatin artmasina yol agarken, yurtdisinda iiretilen mal ve hizmetlerin

ilke vatandaslar1 i¢in artmasina yol agtig1 i¢in ithalatin azalmasina neden olur.

Nominal déviz kurunun diigmesine ““ nominal deger kazanc1” denir. Nominal
deger kazanci iilke i¢inde liretilen mal ve hizmetlerin yabancilar i¢in pahalilagsmasina
yol agtig1 i¢in ihracatin azalmasina, yurtdisinda iiretilen mal ve hizmetlerin tilkedeki

vatandaslar i¢in ucuzlamasina yol agtig1 i¢in ithalatin artmasina neden olur.

Gergek hayatta bir iilkenin parasinin degeri sadece bir iilkenin parasinin
degerine bagli olarak acgiklanamaz. Tiirk Lirasi i¢in sadece dolar degil Euro, Yen gibi
bircok iilke parasina bagli olarak nominal déviz kuru tanimlanabilir. Bir iilke i¢in
tanimlanan nominal déviz kurunda nominal deger kayb1 s6z konusu iken bagka bir
tilke parasina gore tanimlanan nominal doviz kurunda nominal deger artis1 ortaya
c¢ikabilir. Boyle bir durumda TL’ nin degerinde meydana gelen degisme tiim nominal
doviz kurlarinda meydana gelen degismelerin agirlikli  ortalamasi seklinde

bulunabilir.

Nominal déviz kurlarinin agirlikli ortalamasi bi¢ciminde hesaplanan ve ulusal
paranin yabanci paralar karsisindaki degisimini gosteren endekse * nominal efektif
doviz kuru” denir. Nominal ticaret agirlikli doviz kuru olarak ta adlandirilan nominal

efektif doviz kuru hesaplanirken tiim iki yanli doviz kurlar1 yerine tilkenin ticaretinde

3 Erdal M. Unsal (2004) , Makro iktisat, Turhan Kitabevi, Ankara, s.114.



onemli paya sahip olan {ilkelerin nominal doviz kurlart (NDK) hesaba katilir.

Nominal efektif déviz kuru su sekilde ifade edilebilir.*

Nominal Efektif Doviz Kuru= 100* ) [(cari y1l NDK /baz yil NDK)* baz yili
ticaret pay1)

1.1.2. Reel Doviz Kuru

Reel doviz kuru yabanci iilkelerde {iretilen mallarin yurtiginde iiretilen mallar
cinsinden goreli fiyatin1 yansitan ve uluslar arasi rekabeti 6l¢gmek icin yaygin bir
sekilde kullanilan gostergelerden birisidir. Reel doviz kuru ekonomik birimlerin
tiretim ve tiiketim kararlarinin yurtiginde ve yurtdisinda iiretilen mal ve hizmetler
arasindaki dagilimini etkileyerek, cari islemler dengesi iizerinde belirleyici bir rol

oynamaktadir. >

Yurtigi fiyat diizeyinin (P) yurtdisi fiyat diizeyine (P*) oraninin nominal doviz

3

kuru( e) ile carpimina “ reel doviz kuru” denilmektedir. Reel doviz kuru ulusal para
birimi cinsinden nisbi fiyat diizeyini gostermektedir ve asagidaki formiille ifade

edilebilmektedir.®

Reel Déviz Kuru=e (P /P")

Reel doviz kurunun diismesine “reel deger kaybi” denir. Reel doviz kuru
distiigiinde tlke icinde iiretilen mal ve hizmetlerin fiyati yurtdisindaki mallarin
fiyatina gore nisbi olarak diiseceginden ihracat artar, yurtdisindaki mallarin fiyatlari
da nisbi olarak yiikseldiginden ithalat azalir.

(13

Reel doviz kurunun yiikselmesine “reel deger kazanci “ denir. Reel deger

kazanci oldugunda yurtiginde iiretilen mallar yurtdisinda iiretilen mallara kiyasla

* Erdal M. Unsal (2004) , a.g.e. , s. 115.

> Ahmet N. Kipici ve Mehtap Kesriyeli (1997), “Reel Déviz Kuru Tanimlari ve Hesaplama
Yontemleri”, T.C. Merkez Bankasi1 Arastirma Genel Miidiirliigii Calisma Tebligleri,
www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/reel-efktf/REDKhesaplamasi:pdf ( 02.05.2006 ), s.2

% Erdal M. Unsal (2004) , a.g.e. , s. 116.




pahalilagir, yurtdisinda {iretilen mallar ise yurti¢inde iiretilen mallara kiyasla ucuzlar

boylece ihracat azalir, ithalat artar.

Nominal doviz kurlarinin ticaret agirlikli ortalamasini temsil eden bir endeks
tizerinden hesaplanan reel doviz kuruna da “reel efektif doviz kuru” denir. Daha 6nce
ifade edildigi gibi efektif doviz kuru hesaplanirken tiim iki yanl déviz kurlar1 yerine
iilkenin ticaretinde Onemli paya sahip olan {lkelerin doviz kurlar1 hesaba

katilmaktadir.

1.2. DOVIZ PiYASASI, DENGE DOViZ KURU VE DOViZ KURU
TEORILERI

Calismanin bu boliimiinde Oncelikle doviz piyasast tanimi ve kapsami
hakkinda aciklamalarda bulunulacaktir. Daha sonra ise denge doviz kurunun

olusumu farkli yaklasimlara gore agiklanacaktir.

1.2.1. Doviz Piyasasi

Yabanci iilke paralarmin birbirine ¢evrildigi kurumsal yapilara “ doviz
piyasasi” denir. Bu piyasalarda doviz arz ve talebi karsilasir, farkli tilkelere ait
paralar alinip satilir. DOviz piyasasinin islemcileri; bankalar, mali kurumlar,
ithalatcilar ve ihracatcilar, spekiilatorler, arbitrajcilar, tasarruf sahipleri, sirketler,

kamu kuruluslar1 ve merkez bankalaridir.”

Doviz piyasasiin bir ekonomide satinalma giicii transferi saglama, kredi
saglama ve riskten korunma olmak iizere ii¢ 6nemli islevi bulunmaktadir. Doviz
piyasasi bir¢ok yoniiyle mal piyasalarina benzer ancak ¢ok onemli de farkliliklar
bulunmaktadir. Bu farkliliklar doviz piyasasinin 6zelliklerini olusturur. Doviz

piyasasinin Szelliklerini su sekilde siralayabiliriz:®

7 Halil Seyidoglu (2003), a.g.e. , s. 291.
¥ Halil Seyidoglu (2003), a.g.e. , ss. 319-321.



— Doviz piyasasi alict ve saticilarin dogrudan karsilastigi piyasalar degildir,
islem maliyeti azdir.

— Islemler serbest piyasa kurallar1 cergevesinde gercgeklesir, belirli bir borsa
bi¢iminde drgiitlenmemislerdir.

— Miisterinin istegine gore sozlesme yapilabilmektedir.

— Evrensel nitelikte piyasalardir.

— Yirmi dort saat acik piyasalardir.

— Tam rekabet piyasasina en yakin piyasalardir.

Tiim piyasalarda denge fiyati1 arz ve talebin birbirine esitlenmesiyle olusur.
Doviz piyasalarinda da denge doviz arzi ve talebinin birbirine esitlenmesiyle olusur.
Bu nedenle doviz piyasasinda denge doviz arz ve talep egrilerinin esnekliklerine

baglidir.

1.2.1.1.Doviz Arz ve Talebi

Alternatif doviz kurlarinda belirli bir zaman dilimi i¢inde talep edilen yabanci
para miktarina “ doviz talebi” , arz edilen yabanci para miktarina “doviz arz1” denir.
Doviz arz ve talebi ile ilgili baz1 6zellikler, doviz piyasasinda denge olusumunu diger
mal ve hizmet piyasalarina gore farklilastirmakta ve dengeye cok hassas bir yapi

kazandirmaktadir.

1.2.1.2. Doviz Arz ve Talebinin Ozellikleri

Doviz arz ve talebini diger mallarin arz ve talebinden ayirt eden ilk 6zellik,
dovizin homojen ve standart olmasi, ayrica depolama masraflarinin diger mallara
gore az olmasidir. Bu durum, déviz piyasalarini spekiilasyon islemlerine daha fazla

acik bir hale getirmektedir.

Dévizle ilgili diger bir 6zellik de dovizle ilgili olarak bir cografi piyasadaki

arz ve talepten ¢ok, birden fazla déviz piyasasindaki es-anli arz ve talebin s6z konusu



olmasidir. Bu nedenle iki iilkenin parasi arasindaki iligkiler iki tilkenin doéviz

piyasalarinda es anli olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Doviz arz ve talebinin baska bir ayirt edici 6zelligi bir¢ok kaynaktan
beslenmesidir.” D6vize olan talep tiirev bir taleptir. Yabanci mal, hizmet, tahvil ve
hisse senetlerine olan talepten tiiremistir. Ote yandan, déviz arzi da, doviz
piyasasinda ulusal para talebi oldugundan, benzer sekilde ¢ok ¢esitli kaynaklardan
beslenmektedir. Doviz arz ve talebin Ozellikleri yaninda doviz arz ve talebinin

kaynaklar1 da denge doviz kurunun olusumu iizerinde etkilidir.
1.2.1.3. Doviz Arz ve Talebinin Kaynaklari

Doéviz arz ve talebinin kisaca yabanci ve yerli mallara ve hizmetlere olan
talepten ve ev sahibi lilke ile digsaridaki yatirnm firsatlarindan kaynaklandigi
sOylenebilir. Bu kaynaklarin biraz daha ayrintili olarak asagidaki gibi siralanmasi

miimkiindiir. '

— Ulkedeki kisi ve kurumlarin yurt disindan mal ve hizmet alma istekleri
(yatirim, tiiketim ve ara mallar ithalat ihtiyaci; sigorta, turizm ve seyahat hizmetleri
talebi gibi) doviz talebine; yabancilarin s6z konusu iilkenin mal ve hizmetlerini satin

alma istekleri doviz arzinin bir kaynagini olusturmaktadir.

— Ulkede yasayan yabancilarin ve yurttaslarm yurt disindaki kisi ve
kurumlara yapacaklar transfer 6demeleri (bagis, burs, iicret transferleri gibi) doviz
talebinin; yabancilarin veya yabanci iilkelerdeki yurttaglarin séz konusu iilkeye

yapacaklari transfer 6demeleri ise doviz arzina yol agmaktadir.

? Tezer Ocal ve Azad Osmanli (2004), Para-Banka Uluslararasi iktisat, Savag Yaymevi, Ankara,
s. 45.

1" Nevzat Giiran (1987), Déviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, Dokuz Eylil Universitesi
Yayinlari, [zmir, s. 16.



— Vadesi gelen dis bor¢larin anapara ve faiz 6deme yiikiimliiliikleri doviz
talebine; buna karsilik, diger ilkelerdeki finansal alacaklardan dogan haklarin séz

konusu iilkeye 6denmesi doviz arzina neden olmaktadir.

— Ulke sakinlerinin dis iilkelerden finansal varlik edinme arzular1 déviz
talebinin; yabancilarin ele alinan iilkede finansal varlik edinme arzulari ise doviz

arzinin bir kaynagini olusturmaktadir.

— Ulkedeki kisi ve kurumlarin likit varlik olarak para tutma saikiyle
portfoylerinde doviz tutma ve tuttuklart doviz ankeslerini arttirma arzulart doviz
talebine; yabancilarin ve s6z konusu iilkedeki yurttaglarin portfoylerindeki doviz

ankeslerini azaltma istekleri ise doviz arzina neden olmaktadir.

— Ogzellikle iilkedeki faiz oranlarmin enflasyonun altinda olmasi durumunda
kiiciik tasarrufcularin ulusal para tasarruflarini enflasyona karsi korumak istemesi de

doviz talebine neden olmaktadir.

1.2.2 Denge Doviz Kuru ve Denge Doviz Kurunun Olusumunu

Aciklamaya Yonelik Teoriler

Genel bir tanimlamayla denge doviz kuru doviz piyasasinda déviz arz ve
talebinin kesistigi noktada olusmaktadir. Denge doéviz kurunun olusumunu
aciklamaya yonelik yaklasimlar uluslararast para sisteminde meydana gelen
gelismeler cercevesinde, tlilke ekonomisi i¢in dis ekonomik iligkilerde ticari
baglantilar1 kuracak en wuygun kurun olusturulmast amaciyla c¢esitlenmeye
baslamistir. Calismada doviz kurunu agiklamaya yonelik yaklasimlar geleneksel

yaklagimlar ve cagdas yaklasimlar olarak incelenecektir.



1.2.2.1. Denge Doviz Kurunun Olusumu

Doviz piyasasinda denge doviz arz ve talep egrilerinin esnekliklerine bagl
oldugu icin bunlar etkileyen faktorlerde meydana gelecek degismelerde denge doviz

kurunun degismesine yol acacaktir.

Doviz arzi, herhangi bir sekilde elde edilen ve ulusal paraya doniistiiriilmek
i¢in doéviz piyasasina arz edilen yabanci paralardir. Ulkenin déviz kuru yiikselirse
normal olarak doviz arzi artar. Ciinkii yliksek kur iilkeden alacaklilarin daha fazla
ulusal para elde etmelerine yol acar. Ayrica doviz kurundaki bir yiikselis, ulusal
paranin deger kaybetmesi anlamina geldiginden iilkenin ihra¢ mallarinin fiyatlar
yabancilara ucuz gelir. Boylece lilkenin ihracat1 ve doviz arzi artar. Déviz kurlarinin
diismesi durumunda ise, tam tersi olacak, ihra¢ mallarinin yabanci para cinsinden
fiyat1 artacaktir. Bylece ihracat azalacaktir. Bu durum da iilkenin doviz arzinin

azalmasina yol agar.

Déviz arzina etki eden, iilkenin ihracatina olan talebin fiyat esnekligi, tilkenin
ithracatina rakip yabanci mal arzinin fiyat esnekligi, ihra¢ edilen mallarin arzinin fiyat
esnekligi ve iilkede ihra¢ edilen mallara olan i¢ talebin fiyat esnekligi olmak iizere
dort faktdor bulunmaktadir. Doviz kuru degismeleri karsisinda doviz arzinin
gosterdigi duyarlilik derecesi anlamina gelen doviz arz elastikiyeti, ihrag mallarinin

i¢ arz elastikiyeti ile ihra¢ mallarinin dis talep elastikiyetine baghdlr.11

Déviz talebi, yabancilara 6demede bulunmak i¢in talep edilen toplam yabanci
para miktaridir. Cesitli mal ve hizmetleri ithal edebilmek amaciyla doviz talep edilir.
Doviz talep egrisi, doviz kurlarindaki degisme ile ters orantili olarak artar. Negatif
egimli bir egridir ve bu sebeple normal talep egrisine benzer. Doviz kuru yiikselirse,
normal olarak doviz talebi azalir. Ciinkii yiliksek kur, lilkeden bor¢ ddeyeceklerin
belli miktarda yabanci para igin daha fazla ulusal para vermelerini gerektirir.'? doviz

kurlarinin yiikselmesi, ithal mallarin ulusal para cinsinden fiyatlarimi yiikseltir. Bu,

""Nevzat Giiran (1987), Doviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, a.g.c., ss. 19-20.
"2 Ridvan Karluk (1998), Uluslararasi Ekonomi, Beta Basim Yayim Dagitim, istanbul , s.311.



yabanci mallarin talebini azaltir, doviz talebi diiser. Doviz kurlarinin diismesi yani
ulusal paranin deger kazanmasi durumunda ise, ithal mallarin ulusal para cinsinden
fiyati daha ucuz hale gelecek, ithalat azalacaktir. Bunun sonucu olarak da daha ¢ok
doviz talep edilecek ve doviz talebi artacaktir. Doviz talebi tiirev bir taleptir. Doviz

talebine etki eden faktorler ise sunlardir'

— Ulkenin ithal mallarina olan talebinin fiyat esnekligi

— ithal mallar1 arzinin fiyat esnekligi

— Ulkenin ithal etmis oldugu mallara yonelen diger iilke taleplerinin fiyat
esnekligi.

— Ulkede ithalata rakip mallarin arzinin esnekligidir.

Bir ekonomide doviz piyasasina hicbir miidahale olmamasi halinde doviz
kuru doviz arzi ve doviz talebinin esitlendigi diizeyde gerceklesir. Bu esitligi

saglayan doviz kuruna “denge doviz kuru” denir.

Déviz
Kumu ( R)

&
R,
Ry
Fy

Déviz
» Miktan (Q)
0

Kaynak : Nevzat Giiran(1987), Déviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, a.g.e., s.22

Sekil 1: Denge D6viz Kurunun Olusumu

Belli bir anda DD gibi doviz talep egrisi ve SS gibi bir doviz arz egrisi
oldugunda déviz arz ve talebini esitleyen ( d noktasi) Ro gibi doviz kuru denge doviz

kuru olacaktir. Déviz arz ve talep egrileri ¢izilirken diger faktorler (gelir seviyesi,

1 Ridvan Karluk (1999), Tiirkiye Ekonomisi, Beta Basim Yayim Dagitim, Istanbul, s.541.
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fiyatlar, faiz orani, maliyetler, zevk ve tercihler) sabit ‘[u‘[ulmustur.14 Bu faktorlerde
meydana gelecek degismelerin doviz arz ve talebini degistirecegi ve doviz talep ve/
veya doviz arz egrisini saga ya da sola kaydirabilecegi ve denge déviz kurunun

degisebilecegi goz ardi edilmemelidir.

SS doviz arz egrisi sabitken doviz talep egrisi daha once sabit kabul edilen
faktorlerden birinin degismesi ile D;D; seklinde saga kaymasi her bir doviz kurunda
DD’ye gore daha fazla doviz talep edildigi anlamina gelmektedir. Doviz talep
egrisinin D;D; seklinde saga kaymasi durumunda, kamu otoritesi miidahalede
bulunarak déviz kurunu R, diizeyinde tutarsa, doviz talebi Ry’a kadar genisler ve de
kadar doviz agig1 ya da diger bir ifadeyle 6demeler dengesi acig1 meydana gelir.
Fakat doviz piyasasina miidahale edilmezse yani serbest piyasa kosullar1 gegerli

olursa, yeni kur R; olacaktir. Dviz talebi ise R, f miktarinda olacaktir.

Ayn sekilde doviz arzim1 da dolayl olarak gelir seviyesi, fiyatlar, faiz orani,
maliyetler, zevk ve tercihler gibi sabit kabul edilen faktorler etki eder. Bu
faktorlerdeki degismeler ise ddemeler bildngosundaki alacakli kalemleri etkileyerek
doviz arzini degistirir. Bu durumda da denge doviz kuru degisecektir. Ornegin, doviz
arz egrisinin kendisini etkileyen faktorlerden herhangi birisinin degismesi sonucu
SiS; seklinde sola kaydiginda denge doviz kuru R, gibi yiiksek bir seviyede

olusacaktir, her bir doviz kurunda SS’ye gore daha az doviz arz edilecektir.

Doviz arz ve talep egrilerine etki eden degismeler nedeniyle piyasadaki denge
doviz kuru degisecektir. Olusan denge doviz kuru kararli (istikrarl) ise ortaya ¢ikan
bir doviz talebi fazlasi kurlar1 arttirarak, bir déviz arz1 fazlasi da kurlan diisiirerek

denge kuruna yeniden ulagilmasina neden olur.

' Nevzat Giiran (1987), Doviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, a.g.c., ss. 22-23.
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1.2.2.2. Denge Doviz Kurunun Olusumunu A¢iklamaya Yonelik Teoriler

Doviz kurlarinin  olusumunu agiklamaya yonelik ilk teoriler, sabit kur
sisteminin uygulandigi ve uluslar arasi ticarette hizli gelismelerin meydana geldigi
bir donemde ortaya atildiklar1 i¢in, daha c¢ok dis ticaret lizerinde durmaktaydilar.
1970’lerden itibaren esnek kur sistemine gegilmesi ve 1980’lerde iilkelerdeki mali
piyasalar iizerindeki kisitlamalarin kaldirilarak uluslararasi sermaye akimlarinin
onemli 6lciide serbestlesmesiyle, mal ve hizmet hareketleri ile sermaye hareketlerini

bir arada ele alan ¢agdas teoriler ortaya ¢ikmaistir.

Calismanin bu boliimiinde ddéviz kurunun aciklamaya yonelik teorileri
geleneksel yaklasimlar ve cagdas yaklasimlar olarak iki boliimde incelenecektir.
Doviz kurlarint dig ticaret dengesi ile agiklamaya calisan geleneksel yaklagimlar
akim degiskenlere'” bagli olarak olusturulurken, 6zellikle déviz kuru degismelerinin
aciklanmasinda sermaye hareketlerinin 1970’lerden sonra etkisini arttirmasi
sebebiyle parasal yaklasim ve portfdy dengesi yaklagimi gibi modern yaklagimlar

stok degiskenlere'® bagli olarak gelistirilmistir.

1.2.2.2.1. Geleneksel Yaklasimlar

Geleneksel yaklasimlar kurlarin olusumunu sadece akim degiskenler ya da
dis ticaret agisindan analiz ederken sermaye akimlarinin etkilerini goz ardi eden

yaklagimlar sunlardir:

—  Das Ticaret Akimlar1 Yaklasimi
— Satinalma Giictli Paritesi Yaklagimi

—  Erken Keynesyen Yaklasim

!> Akim Degisken: Belirli bir zaman siiresi boyunca ortaya ¢ikan degismelerle ilgilidir. Ornegin
ihracat, ithalat, liretim-tiiketim degerleri, v.s. akim degiskeni 6zelligine sahiptir. Bu tiir degiskenler
icin belirli bir siire ifadesinin kullanilmasi zorunludur. 1999 yili ihracati, Ocak ay1 enflasyon orani
gibi.

16 Stok Degisken : Belirli bir zaman kesitinde 6l¢iilen degiskenleri ifade eder Diger bir agidan stok
degiskeni, baglangigtan belirlenen zaman dilimine kadar olusan faktor birikimini gosterir. Stok
degiskenler baslangigtan o ana kadar birikimi veya toplami yansitmakta olup degismeyle ilgili
degildirler. Belirli bir zaman kesitinde bir yatirrmecinin portfoyii stok deger olarak drnek verilebilir.

12



1.2.2.2.1.1. D1s Ticaret Akimlar Yaklasin

Di1s ticaret akimlar1 yaklasimia gore bir iilkenin ulusal parasinin degerini
belirleyen etken, o iilkenin mal ihracat1 ve ithalatidir. Thracatin ithalattan biiyiik
olmasi ( dis ticaret bilangosunun fazla vermesi) durumunda, ulusal paranin dis degeri
yiikselir, ithalatin ihracattan fazla olmasi ( dis ticaret bilangosu acig1) durumunda ise

ulusal paranin dis degeri diiser. '’

Bu yaklagima gore eger sermaye hareketleri olmasaydi denge kuru, soz
konusu {ilkenin ihracatini ithalatina esitleyen kur olacakti. 1958 yilinda paralar
arasinda konvertibilite uygulamasina ge¢ilmesi ve ozelikle 1970’li yillarda Euro-
Dolar piyasasinin gelismesinin etkisiyle sermaye hareketleri hizlanmis ve doviz
kurlarmin olusumunu sermaye hareketleri dis ticaret bilangcosuna gore daha fazla

etkilemeye baglamistir. 18
1.2.2.2.1.2. Satinalma Giicii Paritesi Yaklasimi

1922 yilinda Isvegli iktisat¢i Gustav Cassel tarafindan temelleri atilan
satinalma giici paritesi (SGP) yaklasimi, nominal doviz kurlarinin zaman igerisinde
goreceli enflasyon oranlarina gore ayarlanmasi seklinde tanimlanmaktadir Baska bir
ifadeyle SGP yaklasimi, agik ekonomilerde uluslararasi mal piyasasini dengeye

getirmek iizere kurlarin fiyat farkliliklarina gore ayarlanmasini savunmaktadir."

SGP yaklasimi, uzun dénem doviz kuru hareketlerinin incelenmesinde
kullanilan bir yaklagimdir ve nominal doviz kurunun s6zkonusu {ilkelerin fiyat
diizeyi oranina esit oldugunu gostermektedir. Diger bir ifadeyle SGP yaklasimi tek
fiyat kanunun® déviz piyasalarma uygulanmis bigimidir. Bu yaklasima gore doviz

kuru iki paranin nispi fiyatina; o paranin kendi iilkesindeki mal satin alma

7 Halil Seyidoglu (1997), Uluslararas: Finans, Giizem Yayinlari, istanbul, s. 137.

'8 Unal Caglar (2003), Déviz Kurlar1 Uluslararasi Para Sistemi ve Ekonomik istikrar, Alfa
Yayinlari, Istanbul, 5.88 .

"Michael Burada ve Charles Wyplosz (2001), Macroeconomics: A European Text, Oxford
University Pres ,New York, s. 11.

2% Tek fiyat kanunu; uluslararas: ticarette rekabetci piyasalarda resmi engellerin olmadig farkl

iilkelerde satilan benzer mallarin tek bir para biriminden ayni fiyata satilmasidir.
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kabiliyetine gore belirlenir. Bir paranin satinalma giicii o paranin diger paralara karsi
olan degerini gosterir ve aralarindaki oranda “satinalma giicii paritesi” olarak
adlandirilir.’’ SGP mal ve hizmetler agisindan paramin degeri olup, bu mal ve
hizmetlerin fiyatlarinda meydana gelecek degismeler de paranin degerini

degistirecektir.

SGP yaklasimi mutlak SGP ve nisbi SGP olarak ikiye ayrilarak incelenebilir.

Mutlak SGP hipotezine gore; iilkedeki yiiksek enflasyon, iilke parasinin diger
para birimleri cinsinden degerinin diislisiine yol agacaktir. Mutlak SGP hipotezi

denklemi su sekildedir:

e=P/P*

Burada, e nominal déviz kurunu, P yurti¢i fiyatlar genel diizeyini , P* ise
yurtdis: fiyatlar genel diizeyini ifade etmektedir.”* Formiil ulusal para ile yabanci
para arasindaki degisim oraninin yurti¢i ve yurtdisi fiyat endekslerine bagli oldugunu
gostermektedir. Yurtici fiyatlar yurtdis1 fiyatlardan ne kadar yiiksekse doviz kuruda o
kadar yiiksek olacaktir. Diger bir ifadeyle bir paranin degerini, o para ile satin
alinabilecek mal ve hizmet miktar1 olusturur; bir paranin degeri, fiyatlar genel
seviyesi ile ters orantilidir. Mutlak SGP yaklasimi doviz kurlarinin en basit sekilde

aciklanmasidir.

Nispi SGP yaklasimina gore herhangi bir zaman araliginda déviz kurunun
yilizde degisiminin fiyat seviyesindeki yiizde degisimin farkina esit oldugu savunulur.
Diger bir ifadeyle Nispi SGP’nde, mutlak SGP’nin aksine iilkelerin fiyat seviyelerinden
cok fiyat seviyelerindeki degisimler Onemlidir. Nisbi SGP hipotezi denklemi su
sekildedir:

%Ae = %AP - %A P *

2! Emin Ertiirk (1994) , Déviz Ekonomisi , Der Yayinlari / Iktisat Dizisi, Istanbul, s. 93.
*2Sami Keskek ve Mehmet Orhan (2005), “Tiirkiye’de Doviz Kuru Dinamikleri,” iktisat, isletme ve
Finans Dergisi, Yil: 20, Say1: 237, s. 95.
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Burada, %Ae iilkedeki doviz kurunun yiizde degisimini, %AP yurtigi fiyat
seviyesinin ylizde degisimini, %A P * yurtdis1 fiyat seviyesinin ylizde degisimini
ifade etmektedir. Formiilden de anlasilacagi {izere doviz kurundaki yiizde degisim iki
iilke arasindaki enflasyon degisimlerine bagli olmaktadir. Kur degismeleri enflasyon
farklarin1 karsiladigi i¢in reel kur sabittir. Nispi SGP saglandiginda reel kurun
degismiyor olmasi iilkeler arasinda rekabet giiclinlin ayni kalabilecegi anlamina

gelmektedir.”

Mutlak SGP hipotezi sermaye piyasalarini ihmal etmekte, yalnizca mal ve
hizmet akimlarin1 hesaba katmaktadir. Bununla birlikte, nispi SGP yaklagimima gore,
uzun donemde, doviz kurlarindaki degisiklik i¢-dis enflasyon oranlari arasindaki
farka gore belirlenmektedir.”* Mutlak ve nisbi SGP arasindaki temel fark, mutlak
SGP hipotezinin nominal kurlar1 dikkate almasina karsilik, nisbi SGP yaklagiminin

tilkelerin gercek rekabet giiglerini gosteren reel kurlar1 dikkate almasidir.

Satin giicii paritesinin sonuglarina iliskin olarak su degerlendirmeleri yapmak

mumkundir:

— Satinalma giicli paritesi, doviz kurlarinin belirlenmesine yonelik bir

yaklagim olarak degerlendirilebilir.

— Satinalma gilicli paritesi yalnizca esnek doviz kuru sistemlerinde
isleyebilir. Doviz kuru, lilkelerin fiyat diizeylerindeki degismelere baglh

olarak serbestce ayarlanmalidir.

— Satinalma giicii paritesi, ticareti serbestge yapilan mallar i¢in gegerlidir.
Dolayisiyla fiyat endekslerinin ticarete konu mallara yonelik diizenlenmesi,

paritenin gegerliligini artiracaktir.

2 Nurdan Aslan ve Ayse Nesligiil Kanbur (2007), “Tiirkiye’de 1980 Sonrasi Satinalma Giicii Paritesi
Yaklagimi” , Marmara Universitesi I.I.B.F Dergisi, Cilt:23 , Say1:2 ,s.15.

** Erdal M. Unsal (2005), Uluslararasi iktisat Teori, Politika ve A¢ik Ekonomi Makro iktisadi,
Imaj Yaymevi, Ankara , s. 344.
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1.2.2.2.1.3. Erken Keynesyen Yaklasim

Erken keynesyen yaklasim, Keynes’in gelir harcama iliskisinin agik
ekonomiye gore diizenlenmesidir. Bu yaklasima gore, doviz giderleri sadece
ithalattan, doviz gelirleri ise sadece ihracattan elde edilmektedir. ihracat ve ithalat
d6viz kurunun fonksiyonu oldugu i¢in, doviz kuru ihracat arz egrileri ve ithalat talep
egrilerinin kesistigi noktada dengeye gelir.”> Diger bir ifadeyle doviz kuru, doviz
talebi ve doviz arzina gore sekillenmektedir. Boylece ithalat (doviz talebi) arttiginda

doviz kuru yiikselmekte, ihracat (doviz arzi) arttiginda ise doviz kuru diismektedir.

Doviz kuruna hi¢ bir miidahale olmadig1 zaman, dis ticaret dengesi de her
zaman dengede olacaktir. Doviz kurundaki degisikligin dis ticaret dengesine etkisi,
ithalat ve ihracatin talep esnekliklerine baglhidir. Esneklik yaklagimi devaliiasyonun
dis ticaret akimlar1 lizerindeki etkilerini agiklarken sermaye akimlarini dikkate
almamaktadir. Keynesci gorlise gore, doviz kurundaki degisikligin dis ticaret
dengesini iyilestirebilmesi icin, ithalat ve ihracat talep esnekliklerinin toplami 1°den

biiyiik olmalidir. Bu kosul, Marshall-Lerner-Robinson kosulu olarak bilinmektedir.

Keynesci goriise gore, fiyat ve iicret katiligi; bir taraftan eksik istihdama
sebep olabilmekte, diger taraftan ithalat ve ihracatin otomatik olarak dengeye
gelebilmesini engelleyebilmektedir. Bu yaklagimda, devaliiasyon ve revaliiasyon, dis
6demeler sorununa bir ¢oziim olarak onerilmektedir.® Ciinkii bu mekanizmalar,
icerde  katt oldugu i¢in  degismeyen fiyatlari, uluslararas1  diizeyde
degistirebilmektedir. Devaliiasyon bir iilkenin nispi fiyat diizeyini disariya gore
diisirmekte; revaliiasyon ise bir iilkenin nispi fiyat diizeyini disar1 karsi

yiikseltmektedir. *’

» Alsvsat Miisliimov, Miibariz Hasanov ve Cenktan Ozyildirim (2002), “Déviz Kuru Sistemleri ve
Tiirkiye’de Uygulanan Doviz Kuru Sistemlerinin Ekonomiye Etkileri”,
http://www3.dogus.edu.tr/amuslumov/Kur/3.%20Rejim%20 _MHO.pdf (04.03.2008), s.55

% Merih Paya (1998), Para Teorisi Ve Para Politikasi, Filiz Kitabevi 1998, Istanbul, s. 133
*"Howard R. Vane ve John L. Thompson (1975), Monetarism: Theory, Evidence and Policy ,
Martin Robertson Publisher, London , s. 165
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Diger bir ifadeyle devaliiasyon ulusal para olarak iilkedeki ithal mallarin
fiyatin1 yiikseltir, doviz olarak ta ihra¢ mallarin fiyatin1 yabancilara karsi ucuzlatir.
Devaltiasyonun doviz tasarrufu saglayici etkisi ve doviz kazandirict etkisi vardir.
Devaliiasyondan beklenen etkinin ortaya ¢ikmasi Marshall-Lerner kosuluna baghidir.
Ancak devaliiasyon her zaman beklenen etkiyi hemen gdstermez Buda J egrisi ile

aciklanmaktadir.?®

1.2.2.2.2. Cagdas Yaklasimlar

Cagdas yaklasimlar daha Oncede ifade edildigi gibi doviz kurlarinin
olusumunu agiklarken akim degiskenler yaninda analize stok degerleri de
katmislardir. Calismada bu kapsamda agiklanacak yaklagimlar sunlardir:

— Yeni Keynesyen Yaklasim (Mundel Fleming Modeli)

— Parasalc1 Yaklagim

— Portfoy Tercihi Yaklasimi

— Faiz Orani Paritesi Yaklasimi

— Doviz Kurlariin Asirt Tepkisi Ya da Hedefi Asma (Overshooting)

Yaklasimi
— Spekiilatif Kabarciklar Yaklagimi

1.2.2.2.2.1. Yeni Keynesyen Yaklasim (Mundel Fleming Modeli)

Fleming (1962) ve Mundell (1963) tarafindan gelistirilen agik ekonomi
modelleri Keynesyen gelir-harcama modeline uluslararasi sermaye hareketlerini
dahil etmislerdir. Yabanci ve yerli tahviller tam ikame ise, faiz oran1 paritesi gegerli
olacaktir. Aynen Keynesyen modelde oldugu gibi, ekonominin tam istthdam
dengesinin altinda oldugu, fiyatlarin ise asagr dogru esnek olmadigir varsayimi
yapilmaktadir. Fiyatlar yapiskan oldugu i¢in, nominal déviz kurundaki hareketler, en

azindan kisa dénemde, reel kurdaki dalgalanmalar1 yansitmaktadir.”

* Marshall- Lerner kosulu ve J Egrisi hakkinda ayrintili bilgi i¢in ikinci boliim ss. 64-67’¢ bakiniz.
* Merih Paya (1998), a.g.e. , s. 136.
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Mundel-Fleming modeline gore sermaye hareketliliginin tam oldugu disa agik
bir ekonomide, doviz kurlarmin degismedigi bir ortamda , iki {ilke arasindaki
sermaye akimlarinin bu iilkelerde ortaya cikabilecek faiz farklarina gore

sekillenecegidir.

1.2.2.2.2.2. Parasalc1 Yaklasim

Parasalc1 yaklasim, 1970’lerde Robert Mundell, Harry Johnson ve Jacop
Frankel tarafindan Keynesyen yaklasima elestirel bir sekilde gelistirilmistir. Bu
yaklasimin kokeni David Hume’in fiyat altin para mekanizmasina dayanmaktadir.
Parasalci yaklagimda doviz kuru yabanci para biriminin ulusal para cinsinden fiyati
olarak kabul edilir’® Parasalci yaklasim, dis dengeyi saglamaya yonelik olarak
herhangi bir malin fiyatinin, o malin arz ve talebine bagl oldugu ilkesine dayanarak
ulusal paranin fiyatt olan doviz kurlarinin ulusal paranin arz ve talebine baglh

oldugunu savunmaktadir.®!

Parasalc1 yaklasimda 6nem para talebine ve onun belirleyicilerine verilmesine
ragmen para arzt da doviz kurunun belirlenmesinde para talebi kadar etkilidir. Doviz
kurlarmin olugumu para piyasasindaki dengenin bir sonucudur. Para arzinin para
talebini agmas1 durumunda mal ve hizmet ithali ve sermaye ihracati artar, dolayisiyla
dovize olan talep artar ve doviz kurlan yiikselir, ulusal para deger kaybeder. Para
talebi sabitken para arzinin azalmasi durumunda ise mal ve hizmet ihraci ile menkul
degerlere yapilacak yatirimlar azalacagindan dovize olan talepte azalir ve doviz

kurlar: diiser, ulusal para deger kazanur. >

Parasalc1 yaklagima gore, iilkelerin para arzinda yada para talebinde ortaya
cikacak degismeler doviz kurunun da degismesine yol agmaktadir. Faiz oranlarinin
ve reel gelirlerin denge doviz kuru lizerine etkisi, para talebi araciligiyla dolayh

olarak ortaya ¢ikmaktadir. Istikrarli para talebi varsayimi altinda para arzindaki bir

0 Fatma Taskin (1995), “Déviz Kuru Belirlenmesinde Parasalc1 Yaklasim Modeli: Tiirkiye’deki
Déviz Kurlar1 Uzerine Bir Uygulama,” Ekonomik Yaklasim, Cilt:6, Say1: 18—19, s. 69.

*'Halil Seyidoglu (2003), a.g.e. , s. 385.

32 Nevzat Giiran (1987), “ D6viz Kurlar1 ve Cari islemler Bilangosu ”, Dokuz Eyliil Universitesi
iktisadi Ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:2 Say1:2 , Izmir, s. 3.
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degisme fiyatlarla ayni yonde ve dogru oranda bir degismeye yol agacaktir. 3 Ozetle
parasal teori, tiim diinyanin para araciligiyla kontrol edilebilecegi goriisiinden
hareketle her tirli doviz kuru dengesizliginin yalmizca para politikast yoluyla

¢oziilebilecegini savunmaktadir.

1.2.2.2.2.3. Portfoy Tercihi Yaklasim

Portfoy tercihi yaklasimi ticaret akimlar1 yerine , mali akimlar iizerinde
durarak kurlardaki anlik degismeleri agiklamaya yoneliktir. Bu yaklagim aslinda
parasalct yaklasgimin tamamlayicist durumundadir. Parasalct yaklasimda doviz
kurlarinin belirleyicisi para arzi ve para talebi kabul edilirken, portfoy tercihi
yaklasiminda doviz kurlarinin belirleyicisi olarak para arzi ve para talebinin yaninda

yerli ve yabanci bonolarda dikkate alinmaktadir.

Portfoy dengesi yaklasimina gore, ekonomideki bireyler yerli ve yabanci
varliklar arasindan beklenen getirisi en yiiksek olanlar1 segerek bir portfoy olusturma
yoluna gitmekte ve bu tiir bir hareket de doviz kurunun belirlenmesinde etkili
olmaktadir. Portfoy dengesi yaklasimina gore, yerli ve yabanci varliklarin risk ve
getiri degerleri de farkli oldugu igin birbirlerinin yerine ikame edilmezler.
Yatirimcilar servetlerini reel mallar, nakit para ve tahvillerden olusturduklari i¢in bu
varliklara olan talep, o varligin sadece getiri oranina degil, diger ikame varliklarin
getiri oranlarina gore de belirlenmektedir.** Dolayisiyla herhangi bir varliga olan
talep, kendi getiri oranmi ile ayni, diger ikame varliklarin getiri oranlar1 ile de ters

yonlii olarak degismektedir.

Portfoy tercihi yaklagimi en basit haliyle iktisadi karar birimlerinin ellerinde

doviz bulundurmadiklart varsayimi altinda su sekilde ifade edilebilir’”:

33 Keith Pilbeam (2001), “Economic Fundamentals and Exchange Rate Movements”,International

Review of Applied Economics, Vol: 15, No: 1,
http://taylorandfrancis.metapress.com/media/927LWVXWWOQGG U7/ Countributions/W/7/2/6.pdf

(12.09.2007), s.25.

* Aldvsat Miisliimov, Miibariz Hasanov ve Cenktan Ozyildirim (2002), a.g.e., s 63.

3 Unal Caglar (2003) , a.g.c. , 5.94.
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E= f(,i*r,r*) W/F
W =M +B + EF.

Burada, M yurtici para stokunu, B yurti¢i varlik arzini, F déviz cinsinden
varliklarin elde bulundurulan net miktarini, W toplam serveti, E ulusal para cinsinden
doviz kurunu; 1, i *, yurti¢i ve yurtdisi faiz oranlarini ve r, » * yurti¢i ve yurtdis

varliklarin risk diizeylerini gostermektedir.

Bu denklemden de anlasilacagi gibi portfoy tercihi yaklasimina gore, doviz
kuru, servetin c¢esitli yurti¢i ve yurtdist varliklar arasinda optimal dagilimi, yani,
cesitli yerli ve yabanci varlik piyasalarinin dengeye gelmesi sonucu olugmaktadir.
Diger bir deyisle doviz kurunun belirleyicileri yurti¢i ve yurtdisi parasal ve finansal
varlik arz ve talebini etkileyen faktorlerdir. Yurti¢i faiz oraninda bir artis oldugunda
servetin yurti¢i varliklar cinsinden tutulmak istenen kismi artacak; buna paralel
olarak da ulusal paraya olan talep yiikselecek ve bodylece ulusal para deger
kazanacaktir. Dis faiz oraninin artmasi durumunda da tam tersi olacaktir. Ulkede
para arz1 artirilirsa, fazla para hem yurtici, hem de yurtdis1 varliklarin talebini
artiracak,yurtdist varlik alimlarinin artmasi, tilkeden sermaye c¢ikisina sebep

olacaktir. Bu durum, {ilke parasinin deger kaybetmesine yol agmaktadir.

Riskten kacinma egiliminde olan uluslararasi yatirimcilar yerli ve yabanci
varliklarin risk ve getiri degerlerinde yasanan degismelere gore varlik dagilimini
degistirerek reel doviz kurlarinda degisime neden olmaktadirlar. Diger bir ifadeyle
ikame varliklarin getiri oranlar1 arttiginda para talebi azalmakta ve reel déviz kuru
diismekte, getiri oranlar1 azaldiginda ise para talebi artmakta ve reel doviz kuru
yiikselmektedir. Portfoy diizenlemeleri ¢ok hizli ve aninda gerceklesmektedir. Kisaca
bu yaklasima gore portfoy diizenlemeleri doviz kurlarindaki ani degisiklikleri

aciklamaktadir.*®

3% Miikerrem Hig (1992) , Para Teorisi ve Politikasi, Mentes Kitabevi, istanbul, ss. 117-118.
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1.2.2.2.2.4. Faiz Oram Paritesi Yaklasim

Doviz kurlarinin belirlenmesinde daha ¢ok makroekonomik yapiy1 goz 6niine
alan ve O0demeler bilangosunun sermaye hesabini da dahil eden faiz orami paritesi
(FOP) yaklagimi, spot ve vadeli doviz kurlar1 ile nominal faiz oranlar arasindaki
iligkinin varligini ifade etmektedir. Bu yaklagim, yurt i¢i ve dis1 finansal varliklar
arasinda tam ikame oldugunu varsayar ki, bu ikame ¢esitli varliklarin getiri oranlarini

esitlemektedir. >’

FOP yaklagiminin iki farkli yorumu vardir. Bunlardan birincisi giivence altina
alinmis faiz haddi paritesi, ikincisi glivence altina alinmamis faiz haddi paritesidir ve
bu ikisi birbirlerinden oldukc¢a farklidir. Giivence altina alinmis faiz haddi paritesi
literatiirde Fisher etkisi olarak bilinirken, giivence altina alinmamis faiz haddi

paritesi ise Uluslararasi Fisher etkisi olarak bilinmektedir.*®

1.2.2.2.2.4.1. Fisher Etkisi

Faiz oranlari, nominal faiz oranlar1 ve reel faiz oranlar1 olmak iizere ikiye
ayrilir. Nominal faiz orani piyasadaki faiz oranidir. Reel faiz orani ise nominal
faizden enflasyon orani ¢ikarildiktan sonra kalan oran olup parasal fonlarin sagladig
gercek getiriyi ifade etmektedir.’® Parasal fonlarmi 6diing verenlere, bu fonlari
kullanma karsiliginda reel bir getiri saglamis olabilmek i¢in nominal faiz oraninin
beklenen enflasyon oranindan yiiksek olmasi gerekmektedir.

Beklenen enflasyonunun nominal faiz iizerindeki etkisi “ Fisher Etkisi “
olarak adlandirilir.*® Irving Fisher tarafindan ortaya atilan teoriye gore, yatirimeilarm
faiz kazandiran herhangi bir kiymeti satin alabildikleri bir ortamda gergek getiri
oranmin diinyanin her yerinde ayni olmasi gerekir. Bunun yani sira nominal faiz

orani beklenen enflasyon farki kadar degisecektir.

37 James C. Van Horne (2000), Financial Markets Rates And Flows, Prentice Hall, USA. s.268.
3 Peter Isard (1995) , Exchange Rate Economics, Cambridge University Pres, Washington DC,
s. 75.

3% Halil Seyidoglu (2003), a.g.e. , s.351.

* Halil Seyidoglu (2003), a.g.e. , 5.352.
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FOP yaklagiminin baglangi¢ dnermesine gore , ayni riske sahip iki finansal
varlik ayni getiriye sahip olacaktir. Eger aynmi getiriye sahip degilse, ekonomik
birimler iki varligin getiri oranlar1 esitleninceye kadar arbitraj yapacaklar ve boylece
getiri oranlar1 esitlenmis olacaktir. Eger ayni riske sahip iki varliktan biri digerine
gore daha yiiksek getiriye sahipse ekonomik birimler getirisi diisiik olan varligi,
getirisi yiiksek olani satin almak i¢in kullanacak ve bu islemi iki varligin getiri

oranlar1 esitleninceye kadar tekrarlayacaklardir.*!

Ornegin, bir yatirimer A iilkesinde ve B iilkesinde hazine bonosuna bir yillik
yatirim yapma isteginde olsun. Eger yatirimci A iilkesinde yatirim yaparsa bir yilin
sonunda bu yatirnmdan ‘1+1’ kadar getiri elde eder. Burada i, A iilkesindeki hazine
bonosunun sagladigi yillik faiz oramdir. Ote yandan A iilkesinde hazine bonosuna
yatirim yapmanin alternatifi B {ilkesinde hazine bonosuna yatirnm yapmaktir. Bu
yatirim getirisine 1* dersek, B iilkesinde yillik getiri ‘1+ 1*’ olacaktir. Ancak bu
getirileri elde eden yatirimci iilke paralarini birbirine g¢evirmede doviz riskiyle
karsilasabilir. Yani yatirnm siiresince B {ilkesi parasi, A {ilkesi parasina kars1 deger
kaybetmis ise, B iilkesinde hazine bonosunun getirisi daha yiiksek olsa bile yatirimci
baslangi¢c durumuna gore daha az A {ilkesi parast elde edebilir. Bununla birlikte
yatirimci vadeli piyasada islemde bulunarak doviz riskinden korunabilmektedir. Bu
yatirim stratejisine “riske kars1 korunmus faiz paritesi” veya “giivenceli faiz paritesi”

L)
ad1 verilir.

Fisher etkisi tizerine yapilan ampirik ¢alismalar Fisher etkisinin 6zellikle kisa
vadedeki hazine bonolar1 i¢in gegerli oldugunu ortaya koymustur. Daha uzun vadeli
kiymetlerle yapilan caligmalar vadeye bagli olarak tahvillerin piyasa degerlerindeki
dalgalanmalar yliziinden artan finansal riskler sonucu yaklasimin gerceklesmedigini

ortaya koymustur.

*! fIker Parasiz (1993), Makro Ekonomi: Teori ve Politika , Ezgi Kitapevi Yayinlari, Bursa , s. 93.
2 Ozhan Uluatam (1987), Makro iktisat, Savas Yayinlari, Ankara, s. 220.
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1.2.2.2.2.4.2. Uluslararasi Fisher EtKisi

Uluslararas1 Fisher Etkisi, spot doviz kurunun iki iilke faiz oranlar1 farkina
esit fakat ters yonde degismesi gerektigini savunan bir aciklamadir. Faiz oranlari
farki spot doviz kurlarindaki gelecekte olacak degisikliklerin hatasiz tahmini
oldugunu ifade eden Uluslararas1 Fisher Etkisi’'ne gore ilgili iilkelerin doéviz

kurlarinda beklenen degismelere esit olacaktir.”

Ormegin, A ve B gibi iki iilke ele alindiginda, Uluslararas: Fisher Etkisi’ne
gore eger B iilkesinde faiz oranlar1 A iilkesinden % 5 daha diisiik ise A tilkesinin
parasinin degeri % 5 diisecektir. Bu A {ilkesinin parasinin, deger kaybetmesini ifade
eder. Fisher etkisinden hatirlanabilecegi gibi enflasyon B iilkesinden daha diisiik
oldugu i¢in nominal faiz oran1 B {ilkesinde A iilkesinden % 5 diisiiktiir. Bu durumda
tiiketiciler B iilkesinin mallarin1 daha ¢ok tercih ederler. Bu da B {ilkesinin parasina
olan talebi artirir. Sonug olarak B {ilkesinin parasi gii¢lii para olurken A iilkesinin

parasi zayif para olur.

Sonug olarak Fisher etkisi kisa vadede gecerli iken Uluslararasi Fisher etkisi
cogunlukla uzun vade de gecerlidir. Ayrica hem kisa vadede hem de uzun vadede
faiz orani paritesinden sapmalara neden olan bir¢cok faktér bulunmaktadir. Bu
faktorler ise; islem maliyetleri, bilgi toplamanin ve kullanmanin maliyetleri,
hiikiimetler tarafindan yapilan diizenleme ve miidahaleler, finansal kisitlar ve
sermaye piyasasinda ortaya c¢ikan aksakliklar, yatirim yapilan varliklarin

karsilastirilabilirligi olarak siralanabilmektedir.**

* Halil Seyidoglu (2003), a.g.e. , s.358.
* Ozhan Uluatam (1987), a.g.e. , 5.223.
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1.2.2.2.2.5. Doviz Kurlarinin Asir1 Tepkisi Yada Hedefi Asma
(Overshooting) Yaklasim

Dornbusch tarafindan 1976°da ortaya atilan doviz kurlarimin asirt tepkisi
yaklasimi, doviz kurlarinin belirlenmesi konusunda reel faktorlerle finansal faktorleri
bir arada ele alan ilk birlestirici yaklasim olmasi bakimindan énem tasimaktadir®.
Bu yaklagima gore, doviz kurlarindaki istikrarsizlik, mal ve hizmet piyasalar ile
finansal piyasalarin degisen durumlara uyum saglama hizlarmin farkliligindan
kaynaklanmaktadir. Yani finansal piyasalar arz ve talep degigmelerine aninda uyum
saglamakta ve bu piyasalarda olusan c¢esitli degismeleri kavrayip karsilik

verebilmektedir.*®

Finansal piyasalarda meydana gelen gelismeler kisa donemde doviz kurlar
tizerinde etkili olmaktadir. Ancak finansal piyasalardaki degisimlerin reel piyasalara
etkileri uzun donemde ortaya ¢ikmaktadir. Uzun donemde kurlar reel piyasalardaki
etkilerle belirlenmektedir. Kisa donemlerde doviz kurlarinin uzun dénemli denge
degerinin etrafinda dalgalanmasina “déviz kurlarinin asir1 tepkisi” yada “hedefi agsma

(overshooting)” denir. 47

Bu yaklagimda, doviz kuru dengesi su sekilde olusur: Kisa vadede bir iilkede
para arzi artirilirsa; o lilkedeki faiz oranlar1 diiser. Bu diisiis, iilkeden faiz ¢ikigina
sebep olurken; bir yandan da, para arzindaki artisin enflasyon artigina ve dolayisiyla,
iilke parasinin deger kaybedecegi beklentisinin buna eklenmesiyle; SGP’nin
Ongordigii uzun donemdeki diisiisiin de otesinde ani bir deger kayb1 meydana gelir.
Buna gore ilk anda, déviz kuru asir1 bir tepki vermistir. Daha sonraki gelismelerin
bunu telafi edici yonde olmasi ve doviz kurunun uzun vadede, SGP dengesine
yaklasmasi1 beklenir. Buna uygun olarak, bu ani deger kaybinin sonucunda iilkenin

ihracat1 artarken, ithalat1 azalir. Odemeler bilangosu olumlu ydnde etkilenir ve iilke

* Unal Caglar (2003), a.g.e. , 5.98.

46 Dominigue Plihan (1994), Déviz Kurlar1 , Cev. Mehmet Balok ve Digerleri, Iletisim Yaynlari,
Istanbul, ss. 68-69.

*"Halil Seyidoglu (1997), a.g.e., s. 146.
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paras1 deger kazanmaya baglar. Bu gelismelerin sonucunda, SGP denge kuruna dogru

yaklagilir %,

Ozet olarak bu modele gdre, mal piyasalarinm finansal soklara mali piyasalar
gibi aninda tepki vermemesi nedeniyle kisa donemde SGP’nin gegerli olamayacagi,
ekonomik degismeler karsisinda fiyatlar gecikmeli olarak hareket ettiginden SGP’nin

yalnizca uzun donemde gegerli olacagi vurgulanmaktadir.

1.2.2.2.2.6. Spekiilatif Kabarciklar Yaklasim

Bu yaklagima gore doviz kurlarindaki asirt dalgalanmalarin nedeni, temel
iktisadi gelismelerden daha cok iktisadi karar birimlerinin kendileri agindan rasyonel
olan davraniglanidir. Spekiilatorler deger kaybeden paradan kagip , deger kazanan
paray1 almakta boylece kazang saglamaya caligmaktadirlar. Bu tiir davraniglar , bir
paranin degeri bir yonde hareket etmeye basladiginda , bir spekiilatif kabarcigin
olusmasina neden olmaktadir. Boylece para ger¢ekte olmasindan daha fazla deger

kazanmakta veya deger kaybetmektedir.*

Joseph Stigliz spekiilatif kabarcigi su sekilde tanimlamistir. Fiyatin bugiin
yiiksek olmasinin tek sebebi, yatirimcilarin, satis fiyatinin yarin daha yiiksek
olacagina dair goriisleri ise( temel ekonomik gostergeler bunu dogrular nitelikte
olmamasina ragmen) bir kabarcik mevcuttur.”® Spekiilatif kabarcik su sekilde
formiillestirilebilir’':

E=E +K

Burada , E piyasadaki doviz kurunu; E°  denge d6viz kurunu ve K de

spekiilatif kabarcig1 ifade etmektedir.

* Dominique Plihan (1994), a.ge.,s70

¥ Unal Caglar (2003), a.g.e. , 5.100

% Joseph E. Stigliz (1990), “ Symposium On Bubbles”, The Journal of Economic Perspectives,
Cilt: 4, Say1: 2, ss. 13-18.

°! Ted Walther (2002), Diinya Ekonomisi, Cev.Unal Caglar , Alfa Basim Yayim Dagitim, Bursa, s.
89

25



Déviz kurunda kabarcigin meydana gelis ve isleyis dinamiginde piyasadaki
ekonomik birimler, ekonomik gostergelerden bagimsiz olarak bir paranin degerinde
artis (azalis) beklentine girerler. Bu beklentiyle s6z konusu paranin talebi artar
(azalir).Talep artis1 sonucunda paranin degerinde onemli Olgiide artiglar (azalislar)
meydan gelir. Boylece piyasada beklentiler kendini gerceklestirmis olur. Ancak bir
noktadan sonra spekiilatif sdylentilerin yerini ger¢ek ekonomik degerler aldiginda
kurun degerindeki degismelerin gergekleri yansitmadigi ortaya ¢ikar ve beklentiler
tersine doner. Boylece kabarcik patlayarak ortadan kalkar. Kurlardaki diisiis veya
yiikseligin siirekli olmayacagini ongéremeyen iktisadi birimler iginde kabarcigin

patlamastyla ciddi kayiplar ortaya ¢ikabilmektedir.’*

1.3. ULUSLARARASI PARA SISTEMI VE DOViZ KURU
SISTEMLERI

Doviz kuru uluslararas1 ekonomik iligkiler ve dis denge agisindan biiyiik bir
Oonem tasimaktadir. Dis denge ile i¢ denge arasindaki karsilikli baglilik ve etkilesim
de dikkate alindiginda, doviz ekonominin en stratejik araglarindan biri olarak
karsimiza c¢ikmaktadir. Calismanin bu boliimiinde Oncelikle uluslararasi para
sisteminin tarihsel gelisimi incelenerek gilinlimiize kadar uygulanmis doviz kuru

sistemleri ve dis ticaret arasindaki iliski teorik ¢erceve de agiklanacaktir.

1.3.1. Uluslararasi Para Sisteminin Tarihsel Evrimi

Tarihsel olarak bakildiginda, simdiye kadar uygulanmis bulunan c¢esitli
uluslararas1 para sistemlerini smiflandirmak i¢in dayanilacak en 6nemli noktanin
doviz kurlarmin esneklik derecesi oldugu goriilmektedir Bu agidan bakildiginda

uluslararasi para sisteminin tarihsel evrimi ise dort temel asamadan olusmaktadir®:

— Cift Metal Maden Standardi Sistemi
— Altin Standard1 Sistemi

— Altin Degisim Standardi Sistemi

>2 Unal Caglar (2003) , a.g.e. , ss. 101-102.
>3 Aldvsat Miisliimov, Miibariz Hasanov ve Cenktan Ozyildirim (2002), a.g.e., s. 7.
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— Bretton Woods Sonrast Dénem

1.3.1.1. Cift Metal Maden Standardi Sistemi

Cift metal maden sisteminde (bimetalizm), devlet altin ile giimiis arasinda
belirli bir oran belirlemekte isteyen herkes altin veya giimiis kiilgeyi bu oran
cercevesinde altin veya gilimiis sikkeye ¢evirebilmektedir. Boylece hem altin hem de

giimiis resmi 6deme araci olarak dolagima girer.

Daha acik bir ifadeyle c¢ift metal maden standardinda {ilke, para biriminin
fiyatin1 altin ve giimiis olarak tanimlamakta ve tanimladig1 paritenin korunmasi igin
gerektigi zaman paranin altin veya giimiis ile serbest degisimini saglayacagini
taahhiit etmektedir. Cift metal sisteminin en énemli avantaji, yiiksek fiyat istikrar
saglayarak uluslararasi ticareti tesvik etmesidir. Fakat cift metal altin standardinin
beraberinde getirdigi sorunlar bu kur rejiminin bircok noktada elestirilmesine neden
olmustur. Bunlardan birincisi; altin ile giimiisiin piyasa fiyatlar1 arasindaki orantinin
zaman igerisinde degismesi ile ilgilidir. Orantinin siirekli degismesi ¢ift metal maden
standardint  benimseyen iilkenin parite tanimlamasinda siirekli revizyon
gerektirmekte, bu durum ise istikrarsizliga neden olmaktadir. Diger bir elestiri ise, bu
kur rejiminin uzun dénemde var olmayacag: ile ilgilidir. Gresham Kanunu®* ¢ift

metal sisteminin istikrarsizliga neden olabilecegini gdstermektedir.”

Gresham Kanunu'nun gecerli oldugu ortamlarda, iki paradan biri
fonksiyonunu yerine getirememektedir. Bu durum aksak ¢ift metal maden standardi
denilen bir rejimin ortaya c¢ikmasina yol a¢cmistir. Bu rejimde koétii paranin
darbedilmesi ve kabul haddine iliskin baz1 kisitlar getirmistir. Ornegin giimiis para

basimi devlet monopoliine alinmustir. *°

>* Gresham Kanunu: “Koti para iyi parayt kovar.” Degeri diislik olan para dolagimdadir ve islem
amaciyla kullanilir. Degeri yliksek olan para ise tasarruf amaci ile saklanmaktadir.

> Aldvsat Miisliimov, Miibariz Hasanov ve Cenktan Ozyildirim (2002), a.g.e., s.7.

> Merih Paya (1998), a.g.e. , s. 33.
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Cift metal maden standardi 19. Yiizyilin baslarinda ABD, Fransa, Cin,
Hindistan, Almanya ve Hollanda dahil, bir¢ok iilkede uygulanmistir.”” Osmanlilarda
da Fatih Sultan Mehmet tarafindan ilk defa 1479 yilinda altin para bastirilmasiyla ¢ift
metal altin sistemi yirirlige girmistir.”® Cift ya da c¢oklu metal sisteminin
uygulandig1r donemlerde, bazen altin ve giimiis (veya bazen bakir) paralar arasinda,
bazen de iki ayr1 altin para (6zellikler nispeten degeri diisiik misir altinlar1 ile degeri

yiiksek Istanbul altinlar1) arasinda Gresham Kanunu etkili olmustur.

Altin ve glimiis liretimi arasinda zamanla ortaya ¢ikan dengesizlik, ¢ift metal
standard1 sistemini  benimseyen iilkelerde, bu iki metal arasindaki paritenin
bozulmasina ve iiretimi nispi olarak daha hizli artan glimiisiin piyasa degerinin para
degerinin altina diismesine yol a¢gmistir. Bunun sonucu, piyasadan ucuza temin
edilen glimiisiin darphanelerde daha yiiksek degerli sikkelere doniistiiriilmesi ile bir-
likte glimiis sikkelerin tedaviildeki miktar1 hizla artarken, altin sikkeler piyasadan ge-
kilmistir. Buna karsin bu sistemi ayakta tutmak i¢in ¢esitli tedbirler alinmistir. Ancak
aliman tedbirlere ragmen ¢ift metal maden standardinin istikrarsizligimin yani sira
diinyada altin iiretim siirecinin hizlanmasi ¢ift metal maden standardinin tamamen
terk edilmesine neden olmustur. 1867 yilinda Uluslararas1 Para Konferansi altin
standardin1 onaylanmis ve 20. ylizyilin baglarinda gelismis iilkeler arasinda ¢ift metal

maden standardini koruyan iilke kalmamustir. >

1.3.1.2. Altin Standard1 Sistemi

Altin standardi sistemi, para biriminin belirli bir agirlikta altin olarak kabul
edildigi ya da para degerinin belli agirlikta altinin degerine denk tutuldugu para
sistemidir. Ulke i¢inde altin standardinin benimsenmesi, uluslararas diizeyde de altin
standardinin uygulanmasi1 sonucunu getirir. Altin standardinda ya altin sikkeler yasal
para olarak dolasima girer ya da kagit para istendiginde sabit bir fiyatla altina

cevrilebilir. Bu sistemde, tilkeler arasindaki doviz kurlari sabittir. Doviz kurlari,

> Unal Caglar(2003), a.g.e., ss.80-81.

% Ali Akyildiz (2003), Para Pul Oldu Osmanhda Kagit Para Maliye ve Toplum, iletisim Yayinevi
Arastirma Inceleme Dizisi, Istanbul , s. 23.

> Algvsat Miisliimov, Miibariz Hasanov ve Cenktan Ozyildirim (2002), a.g.e. , s.8.
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altinin bir iilkeden Otekine tasinma maliyetini agarak sabit altin paritesinin ilizerine
cikar ya da altina diiserse, kurlar resmi diizeye doniinceye degin, lilkeden iilkeye

bliyiilk miktarlarda altin sikke ve kiilge giris ya da c¢ikis1 gerceklesir.

Altin standard: ilk kez Ingiltere'de, 1821'de vyiiriirliige konmustur. 1871'de
Almanya, 1878'de Fransa, Isvigre, Belcika ve Italya, 1893'te de Rusya altin
standardini kabul etmistir. ABD'nin de bu sistemi uygulamaya basladig1 19. ylizyilin
sonunda Hindistan ve Japonya'nin da icinde oldugu birgok iilkede altin standardina

gecilmistir.

Altin standardi sisteminin istikrarli bir bicimde isleyisi ii¢ kuralin

gecerliligine baghdir;

— Her iki tilke parasinin altin cinsinden fiyatinin sabitlenmesi.

— Altmin iilkeler arasinda ithal ve ihracinin serbest olmasi.

— Dus ticaret fazlasi veren iilke, iilkeye giren altin miktarindaki artisa bagh
olarak para arzinin artmasina; agik veren iilke ise altin kaybma bagli olarak para

.. . 1. 60
arzinin azalmasina izin vermelidir.

Ilk iki kural, sisteme dahil iilkelerde doviz kurlarinin dar sinirlar i¢inde sabit
kalmasini saglamaktadir. Bu sekilde kurlar da sabitlenmis olacaktir. Sabit kurdan
sapmalar oldugu taktirde sapmalar arbitraj islemleri ile kisa siirede ortadan
kaldirilacakti. Ugiincii kural ise ortaya ¢ikan ddemeler bilangosu dengesizliklerini

otomatik olarak diizelten bir mekanizma olusturmaktadir.

Altin  standardinin  temel faydalarindan  birisi parasal ayarlama
mekanizmasmimn simetrik olusudur.®’ Bir iilke rezervlerini kaybettiginde para arzi
azalmakta, buna karsilik yabanci iilkeler rezerv kazanmakta ve para arzi

genislemektedir.

5 Unal Caglar (2003), a.g.e. , ss. 22-23.
'Paul R Krugman ve Maurice Obstfeld (2000), International Economics: Theory and Policy,
Addison-Wesley Publishing Company, USA, s.25.
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Altin standardinin bir diger avantaji ise parasal genisleme iizerine bir
simnirlama  getirmesidir. Altin  standardi rejiminde ekonomideki para arzi
genislemesinin bir smir1 oldugundan, genisletici para politikalar1 ile genel fiyat
diizeyini etkilemek olanaksizdir. ® Diger bir ifadeyle hiikiimetlerin ya da bankalarin
asir1 banknot ¢ikararak enflasyon yaratma olanaklarii kisitlar. Bununla birlikte, 1.
Diinya Savasi'ndan 6nceki donemde bile, iilkeden altin ¢ikis1 goriildiigii durumlarda
yetkililerin para arzini daraltmadiklarina tanik olunmustur. Sabit bir kur yapisi
yaratarak uluslararasi ticarette bir Olclide belirlilik saglamasi da altin standardinin
avantajlarindandir. Ulkelerarasi ticaretin, kur dalgalanmalarinin sik¢a goriildiigii bir
duruma gore istikrarli ve kur risklerinin mevcut olmadig: bir ortamda yapilmasini

olanakli kilar.

Altin standardi sisteminin dezavantajlarinin ilke istihdam artis1 i¢in para
politikast kullanimin sinirlandirilmasidir. Diinya ¢apinda bir durgunluk s6z konusu
oldugunda, para politikas1 lizerindeki bu sinirlama durgunlugun derinlesmesine
neden olacaktir. Bir diger sakincasi, fiyat istikrarinin altin ile ekonomideki iiriin ve
hizmetlerin goreceli fiyatlar1 arasinda iliskiye bagli olmasidir. Bu sebepten diinya
ekonomisinde yeni altin rezervlerinin bulunmasi fiyatlar genel diizeyinde genis
dalgalanmalara sebep olabilmektedir. Ayrica bu sistemde uluslararasi rezervlerin
ekonomideki biiylimelere paralel olarak biliylimesinin tamamen yeni altin
rezervlerinin bulunmasina bagli olmasidir. Altin miktar1 artirllamayan maden olmasi
ve altin c¢ikarimasinin zor olmasi nedeniyle altin rezervlerinin ekonominin
ihtiyaclarma gore aninda artirilamamaktadir. Bu durum ise diinya ¢apinda genis

igsizlige yol agabilecek kadar 6nemli bir sorundur.

Bu sistem gelismis iilkeler i¢in fazla sorun yaratmazken, gelismekte olan
tilkeler i¢in bazi sorunlara neden olmustur. Bu iilkelerde dis ticaret hadlerindeki
bozulmalar, yeterli altin rezervlerinin olmamasi, altin saglanmasinda yasanan
zorluklar ile kisa ve uzun vadeli sermaye hareketlerinin denge bozucu etkilerinden

dolay1 sistemin siirdiiriilmesi zorlagmigtir. Altin madenlerinden gelen yeni altin

62 Algvsat Miisliimov, Miibariz Hasanov ve Cenktan Ozyildirim (2002), a.g.e., s.11.
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arziyla, diinya ekonomisinin artan para arzi gereksinimleri arasinda siki bir iligki

olmadigindan, bu sistem para arzinda yeterli esnekligi saglayamamustir.

Birinci Diinya Savasi ile birlikte ortaya ¢ikan enflasyon sonucunda birgok
tilke altin standardindan uzaklasarak paralarinin konvertibilitesini askiya almistir.
Boylece altimin degisim orani olma 6zelligi ortadan kalkmis oluyordu.”’ Savas
sonrasinda {ilkeler eski kur iizerinden altina donlis yapmislardir. 1928 yilina
gelindiginde biitiin lilkeler yeniden altin standardina donmiislerdir. Fakat de§isen
ekonomik kosullar, (dis dengenin Oncelikli ama¢ olmaktan ¢ikmasi, serbest dis
ticaretin giderek kisitlanmasi, dis agiklarin para arzi tizerindeki etkilerinin 6nlenmeye

caligilmasi) altin standardinin siirdiiriilebilmesi olanaklarini ortadan kaldirmigtir.**

1.3.1.3. Bretton Woods Sistemi ( Altin Degisim Standardi Sistemi)

Diinyada 1870’lerden 1933’lere kadar uygulanan altin standardi uluslararasi
para sisteminin temelini olusturmustur. S6z konusu donemde izlenen liberal
politikalar cergevesinde dis ticaret tamamen serbest bir sekilde yapilmistir. Ancak
izlenen liberal politikalara ragmen zaman zaman iilkeler koruyucu glimriik

duvarlarina bagsvurmuslar ve ulusal paralarinin degerlerine miidahale etmislerdir 63

Daha oncede ifade edildigi gibi, I. Diinya Savasi’nin baslamasiyla altin
standard1 ortadan kalmis ve ulusal paralarin altinla olan iliskisine son verilerek kagit
para sistemine gecilmigtir. Savastan sonra ulusal paralar serbest dalgalanmaya
birakilmigtir. 1. Diinya Savasindan sonra ise ikinci altin standardi yiirtirlige
girmistir. Ancak devletin ekonomiye miidahale etmeye baslamasi, serbest dis ticarete
kars1 korumacilifin yayginlasmasi, issizlik, fiyat istikrar1 gibi konularda yasanan
sorunlar nedeniyle ikinci altin standardi ile istenen sonuglar elde edilememistir.
Yasanan 1929 diinya ekonomik bunalimi altin standardinin  yikilmasini

hizlandirmstir.

3Sadi Uzunoglu (2000), Para ve Déviz Piyasalari, Literatiir Yayincilik, Istanbul, s.45.

% Giilten Demir (1999), Asya Krizi ve IMF, Der Yayinlari, istanbul, s. 4.

65 Ridvan Karluk (1990), Diinya Ekonomisinde Uluslararasi Ekonomik Kurulus ve Birlesmeler,
Bilim Teknik Yayinevi, s. 225.
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1929 diinya ekonomik bunalimi nedeniyle milyonlarca insan isini kaybetmis,
tilkelerin ulusal gelirleri gerilemis, ekonomiler kiigiilmiis, karsilikli ticaret olumsuz
etkilenmistir. Yasanan bu olumsuzluklar nedeniyle iilkelerin ¢ogu altin ve doviz
rezervlerini koruyabilmek i¢in  ithalat kisitlamalarina ve giderek daha sik
devaliiasyonlara basvurmuslardir. Sonugta uluslar arasi ticaret hizla daralmis,
istthdam ve yasam standartlar1 diismeye baslamustir.®®  Fakat I Diinya Savasi

sonrasi bunalim hafiflese de tamamen ortadan kalmamustir.

Diinya ekonomisinde II. Diinya Savasinin sonuna gelindiginde altin standardi
yikilmis, ulusal paralar konvertibilitesini kaybetmis ve iki tarafli ticaret anlagsmalar1
yaygmlasmistir. Savas sonrasinda sadece ABD dolar1 ve Isvigre frangi tam
konvertibl para birimleridir. Bu kosullar altinda zorunlu entegrasyona giden devletler

pek ¢ok uluslararasi politik, askeri ve ekonomik kurumlar olusturmuslardir.

Ikinci Diinya Savasindan sonra Temmuz 1944 tarihinde New Hampshire
(ABD) eyaletine baghh Bretton Woods’da bir araya gelen 44 iilkenin temsilcileri
Uluslararas1 Para Fonunun (IMF) esasin1 koyan anlasma maddelerini hazirlayarak
imzaladilar.®” Bretton Woods anlasmasmi getirdigi en 6nemli sonuglardan birisi
altin degisim sisteminin olusturulmasidir. Bu anlagmaya gore iilkelerin para birimi
altin veya altina baglanmis para birimine baglanmaktadir. Kisa donemde, doviz
kurunun sabit paritenin en fazla %1 aralig1 icerisinde dalgalanmasi miimkiindiir.
Uzun dénemde ise bir temel dengesizlik sorunu s6z konusu olursa, IMF’nin onay1 ile
tek tarafli devaliiasyona izin verilmektedir. Cari 6demeler dengesi islemleri igin
serbest konvertibiliteye izin verilmekte, fakat spekiilasyonlar1 6nlemek i¢in sermaye
kontrolleri uygulanmaktadir. Kisa vadeli ddemeler bilangcosu dengesizligi resmi
rezervler ve IMF kredileri yardimi ile giderilmekte, doviz piyasalarina miidahalenin
ulusal para arzi iizerinde etkisi ise sterilize edilmektedir. Ulkelere makroekonomik
ozerklik taninmakta, genel fiyat diizeyi ve istihdam amaclar ile ilgili ulusal

politikalar takip edilmesine olanak verilmektedir.®®

5 Mahfi Egilmez, “IMF ve Tiirkiye (2002)”, http://www.mahfiegilmez.nom.tr/ (16.03.2006)

57 Mahfi Egilmez, “IMF nin 60 Y1l1”, http://www.radikal.com.tr/haber.php?haberno=122217
(16.03.2006)

% Mahfi Egilmez (1997), IMF Diinya Bankasi ve Tiirkiye, Creative Yaymcilik, istanbul, s. 21.
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Bretton Woods anlagmasi iilkelere kendi para birimlerini altina baglamasina
olanak verse de, sistem sabit kura dayali dolar sistemine doniismiistiir. Bu sistem
altinda sadece ABD kendi parasini altin olarak tanimlamakta (1 ons Altin =35 ABD
$), diger iilkeler ise kendi para birimlerini ABD dolarina sabit kur iizerinden
baglamaktadir. Diger yandan ABD, yabanci merkez bankalarina da altin
konvertibilitesi tanimistir. Diger bir ifadeyle American Federal Rezerve Bank (FED),
yabanci merkez bankalarina arz edecekleri dolar karsiliginda 35 dolar fiyatindan altin
satma taahhiidii altina girmistir. Bu sekilde her iilke parasinin dolara baglandigi ve
dolara da altin konvertibilitesi tanindig1 icin, ulusal paralar dolayli yoldan altina

baglanmustir. *

Sistem onceleri goreceli olarak iyi islemistir. Ikinci Diinya Savasmin sona
ermesiyle birlikte Batt Avrupa {ilkelerinin tekrar yapilanma calismalar1 nedeniyle
1950’1i yillarda yasanan dolar kitliginin yerini, 1950’li yillarin sonunda ABD’nin dis
O0deme agiklarin yarattigi dolar bollugu almistir. Dolarin bollagsmasinin yarattigi
spekiilatif hareketler, 1960’11 yillarda dolardan kagis1 ve altina olan talebi arttirmistir.
Altin fiyatlarindaki yiikselisi 6nlemek amaciyla altinin arzinin arttirilmasi gerekliligi,
Londra Altin Fonu’nun kurulmasina ve merkez bankalarinin piyasaya altin sirmesine
neden olmugstur. Ancak, bu 6nlemler de spekiilatorlerin giivensizligini azaltmamis ve
devaliiasyon ihtimaline karsilik dolardan kagis artmaya devam etmistir. ABD’nin
resmi altin rezervlerindeki azalmaya karsin, spekiilasyonun durmamasi sonucu altin

fonu dagilmistir’

Bu gelismeler Amerikan dolarinin gerek altin gerekse Alman marki ve Japon
yeni gibi paralar karsisinda asir1 degerlenmesine yol agmistir. ABD parasini bagka
bir ililke parasina baglamadigi i¢in, dolar1 tek basina devaliie edememistir. Diger
tilkeler ancak paralarimin dolar paritelerini diisiirdiiklerinde dolar dolayli yoldan
devaliie edilmis olmaktaydi. Bu nedenle ABD biiylik 6deme fazlasina sahip Almanya
ve Japonya gibi lilkelere paralarini revaliie etmeleri konusunda baskida bulunuyordu.

Bu tilkeleri kur ayarlamalar1 konusunda zorlamak i¢in Bagkan Nixon tarafindan 1971

“Halil Seyidoglu (1997), a.g.e, s. 11-12.
70Aydan Kansu (2004), Déviz Kuru Sistemleri, Doviz Krizleri, Tiirkiye 1994 ve 2001 Krizleri,
Derin Yayinlari, stanbul, s.11.
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de bir dizi 6nlemler alinmistir. Ayrica yabanci merkez bankalarina kars1 dolarin altin

konvertibilitesi de durdurulmustur.”!

Ekonomideki bu gelismeler {izerine uluslararasi piyasalarda baslayan
istikrarsizlig1 gidermek i¢in 18 Aralik 1971 tarihinde 6nde gelen sanayilesmis iilkeler
Smithsonian toplantisint diizenleyip paralarinin dolar paritesini diisiirme kararini
almiglar ve bu donemde, olar % 9 oraninda ve 1973 yilinin Subat ayinda ise tekrar %
5 oraninda devaliie edilmistir. 15 Agustos 1971°de tek tarafli ve gecici olarak
kaldirilan altin konvertibilitesi bu kez diger {iilkelerin de onay: ile siirekli olarak
kaldirilmig ve ayrica sistemdeki esnekligi arttirmak iizere ulusal paralarin dolar

paritesi etrafindaki dalgalanma marj1 %1’°den %2.25"e ¢ikarilmistir.”?

Alman, bu 6nlemlerde spekiilatif ataklar1 engellemek i¢in yeterli olmamistir.
1973 yilinin Mart ayinda baslica sanayilesmis {lilkeler ayarlanabilir sabit kur

sisteminden ¢ikarak ulusal paralarini dalgalanmaya birakmislardir. ™

1.3.1.4. Bretton Woods Sonrasi Donem

1973 yilinda Bretton Woods sisteminin yikilmasindan sonra, Bretton Woods
benzeri olduk¢a genis kapsamli yeni bir uluslararas1 diizenleme yapilamamistir. 1973
yil1 baglarinda sanayilesmis iilkeler Bretton Woods sistemini terk ederek paralarini
sabit kurdan Amerikan dolarina baglama uygulamasina son vermislerdir. Boylece bu
tilkelerin paralar1 ile Amerikan dolar1 birbirine karsi dalgalanmaya birakmiglardir.
Ote yandan cogunlugu az gelismis iilkelerden olusan bir grup iilke, sabit kur
uygulamalarini stirdiirerek paralarin1 yeniden Amerikan dolarina baglamiglardir.
Avrupa Birligi iilkeleri ise ileride parasal birlige gegcmeyi planladiklari i¢in paralarini
sabit kurlardan birbirlerine baglayarak diger paralara kars1 dalgalanmaya

birakmiglardir.

! Nevzat Giiran (1999), Uluslararasi1 Ekonomik Biitiinlesmeler ve Avrupa Birligi, Anadolu
Matbaacilik, Izmir, , s.154.

7 Nevzat Giiran (1999), Uluslararasi Ekonomik Biitiinlesmeler ve Avrupa Birligi, a.g.c., s. 155
7 Aydan Kansu (2004) , a.g.e. ,s. 13 .
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Altin degisim standardi yerine iizerinde 1963 yilindan beri g¢alismalarin
siirdiiriildiigii Ozel Cekme Haklar1 (Special Drawing Rights—~SDR) Sistemi 1970
yilinda yiriirliige girmistir. Uluslararasi para birimi olarak SDR'min degeri ilk
yillarda Bretton Woods sisteminde oldugu gibi 0,88867 gram saf altinla ifade
edilmistir. SDR'nin altin degeri sabit kabul edildiginden SDR’ ye "kagit altin" da
denilmistir. Ancak ¢esitli paralarin altin karsisinda deger kaybetmesi SDR'nin
degerini giderek artirmis ve 1974 yilindan itibaren SDR'nin altinla iligkisi tamamen
kesilerek "sepet teknigi" adi verilen yeni bir degerlendirme sekli gelistirilmistir. IMF
tarafindan gelistirilen bu teknikte, SDR’nin degeri gelismis 16 iilkenin paralarinin
belirli oranlarda birlesmesiyle hesaplanmaya baslamistir. 1981 yilindan itibarin
SDR'nin yapis1 basitlestirilmis ve degeri ABD Dolari, Japon Yeni, Bati Alman
Mark1, Ingiliz Sterlini ve Fransiz Franki'ndan olusan besli bir sepete baglanmistir.
Halen bir uluslararasi para birimi olarak sadece devletler ve Merkez Bankalari
arasinda kullanilan SDR'nin ticaret ve bankacilik islemlerinde kullanilmas1 amaciyla

caligmalar siirdiiriilmektedir.”

1973 yilinda Bretton Woods sisteminin ¢okmesinin ardindan baslangicta,
Avrupa’nin Onde gelen paralarmin ortak bir bicimde dalgalanmasi saglanmaya
caligilmigtir. Fakat hangi paranin anahtar para olmas1 gerektigi konusunda bir goriis
birligi olusturulamamistir. Bretton Woods sisteminin ¢okmesinin ardindan yasanan
dalgalanmalar1 sinirlandirmak amaciyla, Avrupa Toplulugu Bakanlar Konseyi, 1972
yilinda, topluluk iiyesi iilkeler arasinda dalgalanma marjinin +/- %2,25 olmasini
kararlagtirmistir. Boylece, tiineldeki yilan " olarak adlandirilan sistemi kurularak

Avrupa’da yeni bir ayarlanabilir sabit kur sistemine gecilmistir’.

Uluslararasi para sisteminin evriminin giiniimiize kadar gelen en son agamasi,
optimum kur alanlaridir. Optimal kur alanlari, ilk defa 1961 yilinda Robert Mundell

tarafindan ortaya atilmistir. Mundell, bir bélgenin veya bir lilkenin para birligine

7 Halil Seyidoglu (2003), a.g.e. , ss. 571-574.

” Tiineldeki Yilan Uygulamasi : Avrupa birligi iiye iilkelerin birbirlerine karsi dar smirlar icinde
dalgalanan ulusal paralarmin ABD dolar1 karsisinda daha genis araliklar icinde dalgalanmasindan
olusuyordu. Diger bir ifadeyle bu uygulamada Topluluk tiyesi tilkelerin paralarinin birbirlerine karsi
dalgalanma marj1 yilam1 , topluluk paralarinin Smithsoian Antlagsmasinda belirlenen aralikta dolara
kars1 dalgalanma marjinin da Tiineli ifaden ifade etmektedir.

"Unal Caglar (2003), a.g.e, s. 33.

35



katilmas: halinde hangi sartlar altinda fayda saglayacagini agiklamaktadir. Optimal
kur alanlari, para birimini komsu bolgenin para birimine baglanmasi durumunda
fayda saglayacak kadar ufak ve agik olmayan, fakat ayn1 zamanda daha ufak
bolgelere ayrildigi durumda fayda saglayacak kadar biiyiik olmayan bolgeler olarak
tanimlanmaktadir. Optimum kur alanlar1 uygulamalarinin diinyada ki en 1iyi
orneklerinden birisi, Avrupa Para Birligidir. Aralik 1978 tarihinde Avrupa Surasi
Mart 1979 tarihinden itibaren gecerli olmak iizere Avrupa Para Birliginin
kurulmasini kabul etmistir. 1979 yilinda Avrupa Para Birimi ( European Currency
Unit —ECU) tanimlanmig, 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren d¢ ECU’nun yerini Euro

almustir.”’

Bretton Woods sisteminin ¢okiisliyle genel olarak sabit kur uygulamalarindan
esnek kur uygulamalarina dogru bir gecis sdz konusu olmustur. Bugiin diinyada tek
bir sistem degil, ¢esitli sistemleri kapsayan uygulamalar s6z konusudur. Gelismis
iilkeler genellikle paralarin1 dalgalanmaya birakirlarken, gelismekte olan iilkeler
giiclii bir paraya bagli kalmayr ve uluslararasi para piyasalarindaki gelismeleri

yakindan izleyerek paralarini sik sik ayarlamayi benimsemektedirler.

1.3.2. Doviz Kuru Sistemleri

Doéviz kurlart ekonomik faaliyetleri etkileyen en oOnemli gostergelerden
biridir. Bu nedenle doviz kurlarindaki degisimde tipki diger ekonomik gostergeler
gibi ekonomik faaliyetleri etkileme ve ekonomik faaliyetlerden etkilenme 6zelligine
sahiptir.78 Doviz kuru uluslararasi ekonomik iligkiler ve dis denge acisindan bir
onem tasimasit nedeniyle ekonominin en stratejik araclarindan biri oldugunu

sOylemek miimkiindiir.

Doviz kuru sistemlerini, doviz kurlarinin nasil ve hangi giicler tarafindan

belirlenecegi, kurlarda serbestce ya da resmi kararlarla degisme olup olmayacagi

7" Nevzat Giiran (1999) , Uluslararasi Ekonomik Biitiinlesmeler ve Avrupa Birligi, a.g.c., s.157.
" Aylin Abuk Duygulu (1998), « Doviz Kuru Istikrarinin Ekonomik Istikrar A¢isindan
Degerlendirilmesi”, Dokuz Eyliil Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt :23
, Sayt:1, s. 107.
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veya hangi oOlgiilerde olabilecegi gibi konularla ilgili kurallar biitiinii veya kisaca

“ddviz kurlarinin belirlenme ve degisim rejimi” olarak tanimlamak miimkiindiir.”

Doviz kuru sistemlerini tanimindan da anlasilacagi gibi, birbirinden az ya da
cok farklilik gosteren birgok baslik altinda incelemek miimkiindiir. Bu konuda
yapilacak siniflandirmada, doviz kurunun belirlenme ve degisme maddelerindeki
farkliliklar belirleyici olmaktadir. i¢ ve dis denge iizerinde ne gibi etkiler yaptiklar:
ve bu sistemlerde dogabilecek sorunlarin neler oldugu gibi konular, farkli doviz kuru
sistemlerinin herhangi biri hakkinda karar verilmeden Once karsilastirmali olarak

incelenmesi gereken konulardandir. *°

Doviz kuru sistemleri farkl acilardan farkl bi¢imlerde
siniflandirilabilmektedir. Bununla birlikte bir¢ok alanda oldugu gibi, doviz kuru
sistemiyle ilgili olarak da, genel kabul goren bir siniflandirma bulunmamaktadir.
Literatiirde doviz kuru sitemleri sabit ve esnek kur sistemi olmak iizere iki ana gruba
ayrllmaktadlr.81 Bu calismada ise doviz kuru sistemleri; sabit doviz kuru sistemi,
esnek doviz kuru sistemi ve iki ug sistemin 6zelliklerini farkli dlgiilerde iceren karma
sistemler olmak flizere {i¢ ana grupta incelenerek, kur sistemleri ve dis ticaret
arasindaki iligki teorik olarak aciklanacaktir. Caligmada kullanilacak olan doéviz kuru

sistemlerinin sematik gosterimi Tablo 1 de verilmistir.

7 Nevzat Giiran (1987), “ Déviz Kurlar ve Cari Islemler Bilangosu ”, a.g.e. , s.17.

% Dominigue Plihan (1994), a.g.e., ss. 52-53.

8! Robert E. Baldwin ve J. David Richardson (1986), International Trade And Finance, Little
Brown And Company, Boston, s. 301.
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Tablo 1: Doviz Kuru Sistemleri

I. Sabit Kur Sistemi

Bir ug¢ sistem olarak kat1 bir sabit kur sistemi;
yani, dalgalanma marj1i dar olan ve kur
ayarlanmasinin nadiren s6z konusu oldugu bir

sabit kur veya tespit sistemi

II. Esnek Kur Sistemi
Bir ug sistem olarak tam-esnek kur sistemi; yani
resmi miidahalelerin pek yer almadigi serbest

degisken kur sistemi

II1. Karma Sistemler

Iki ug sistemden cesitli sapmalarla ortaya ¢ikan

ve bir bakima ug sistemlerin birbirine yakinlagmasi

anlamina gelen doviz kuru sistemleri

II. A. Esneklik Kazandirilmis Sabit Kur

Sistemleri
Dalgalanma marjinin  genisletilmesi ve/veya
resmi kur ayarlamalari yoluyla esneklik

kazandirilmig tespit sistemi

III. B. Miidahaleye Konu Olan Esnek Kur
Sistemleri

Doviz kurunun serbestge degismesinin resmi
otoritelerce baz1

yonlendirildigi  ve/veya

islemeler i¢in esnekligin 6nlendigi sistemler

Kaynak: Nevzat Giiran (1987), Doviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, a.g.e., s. 10

Tablodan da anlasilacagi iizere doviz kuru sistemlerinin farklilagsmasina yol
acan temel faktor; doviz piyasasinin isleyisinde ve 6zellikle kurlarin belirlenmesinde
piyasa gii¢leri ile resmi otoritelerin nasil ve ne 6l¢iide rol oynadiklariyla ilgilidir.
Esnek kur sistemlerinde doviz kurlarinin olusumunun esas olarak piyasa kosullarina
birakilmasina ve doviz arz ve talebine resmi otoritelerce ancak dolayli olarak
miidahalede bulunulmasina karsilik; sabit kur sistemlerinde, doviz kurlar1 resmi
otoritelerce belirlenmekte ve piyasa mekanizmasinin isleyisine cesitli sekillerde ve

dozlarda miidahale edilerek doviz kurunun sabitligi korunmaya c¢alisilmaktadir. 82

Asagida sabit kur, esnek kur ve bu iki sistem arasinda yer alan diger sistemler
ve doviz kuru sistemleri dis ticaret iliskisi  calismanin amaci c¢er¢evesinde

incelenecektir.

%2 Nevzat Giiran (1987), Déviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, a.g.e. ,ss. 10-11.
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1.3.2.1.Sabit Kur Sistemleri

Sabit doviz kuru sisteminde, ulusal paralarin diger ulusal paralarla degisim
oranlari, yani diger dovizler cinsinden fiyati resmi otoriteler tarafindan belirtilmekte
ve uluslararas1 6demelerde belirlenen bu fiyatlar esas alinmaktadir. Doviz arz veya
talebinde meydana gelecek herhangi bir degisikligin, doviz kuru tizerinde etkili
olmasina izin verilmemektedir. Serbest bir doviz piyasasinin mevcut olmadigr bir
sistemde doviz kurlar1 sadece gerek goriildiigii takdirde hiikiimetler tarafindan
yiikseltilmekte veya diigiirlilmektedir. Sabit kur sisteminde déviz kurlarinin istikrari
Merkez Bankasiin doviz piyasasina alici ve satict olarak miidahalesi ile saglanir.
Bunun i¢in Merkez Bankasinin elinde yeteri kadar altin ve yabanci doviz stokunun
(rezervinin) olmasi gerekir. Ornegin; doviz kurlar yiikselmeye basladigi zaman
Merkez Bankasi piyasaya doviz siirmekte doviz kurlar1 diismeye basladigi zaman
Merkez Bankasi tanzim satiglar1  yaparak doviz kurlarmi sabit tutmaya

calismaktadir.®

Sabit kur sistemleri iki sekilde uygulanmaktadir. Bunlardan birincisi, ulusal
paranin degerinin altina, bir baska paraya ya da bir para sepetine baglanmasi
seklindedir. Bu kur sisteminde doviz kuru belli seviyeler arasinda sabit
tutulmaktadir. Bu kur en iyi altin para standardi gegerli olan sistemlerde isler. Altin
standard1 uygulanan sistemlerde iilkeye altin girisi ve iilkeden altin ¢ikis1 serbest
olmalidir ve altin fiyati arz talep dengesine gore belirlenmelidir. Para biriminin tek
bir paraya baglanmasi durumunda o paranin istikrarsizligi doviz kurlarini olumsuz
etkileyebilir. Bu yiizden bir sepete baglanmasi ya da altina baglanmasi daha istikrarli
olabilir. Sabit déviz kuru sisteminde déviz kurlar1 belli alt ve st smirlar® arasinda
sinirli tutulur. Kurun bu sinirlarin disina ¢iktigi durumlarda uygulanan sisteme gore
hiikiimetler piyasadaki altin ya da doviz rezervlerine miidahale ederek kuru sinirlar

arasina ¢cekmeye calisirlar. 8

% Nevzat Giiran (1987) , Déviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, a.g.e.,s.12.

8 Alt ve iist simirlar ; altin standardinda bu sinirlara altin ihrag ve altin ithal noktalart; k&gt para
rejimlerinde alt ve iist destekleme (miidahale) noktalar1 denir.

% Saruhan Ozel (2000), Tiirkiye’de Enflasyon, Devaliiasyon ve Faiz, Alkim Yaymcilik, istanbul,
.88
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Sabit kur sisteminin temel avantaji beklenen kura iligkin bir bilgi sagladigi
icin kur riskini azaltmasidir. Azalan belirsizlik sonucu yabanci yatirimlar artmakta,
yurti¢i faizler diismekte ve dis bor¢lanmada kredibilite artmaktadir. Sabit kur
sisteminin en Onemli dezavantaji ise llkedeki giiven ortamina bagli olmasidir.
Uygulanan ekonomik programa giiven zedelendigi takdirde iilke ekonomik krizlere
acik hale gelmekte ve gerceklesen krizlerin sonuglari agirlasmaktadir. Diger bir
dezavantaj ise lilkenin parasinin sabitlendigi {ilkenin para politikasindan etkilenme
riskinin olmasidir. Bunun yaninda ayrica reel kesimden kaynaklanan kirilganlik
durumunda paranin reel degeri artacagi i¢in cari aciklarin artmasina yol

acabilmektedir.

Sabit kur sistemlerinin uygulamadaki ikinci sekli ise belli bir para biriminin
olmadig1 sistemlerdir. Belli bir para birimin olmadigi sabit kur sistemleri tam

dolarizasyon, para kurulu ve parasal birliktir.

Tam Dolarizasyon: Dolarizasyon gercekte bir kur sistemi degildir Ancak
birgok iilkenin herhangi bir kur sistemi benimsemek yerine kolay1 secerek giiclii bir
para birimini para birimi olarak kullanmayi tercih etmesinden dolay1 en ug sabit kur
sistemi olarak kabul edilebilir. Tam dolarizasyon bir iilkenin parasal bagimsizligina
son vererek diger bir {ilkenin para birimini kullanmasidir. Para kurulu sisteminin ug
seklidir. Parasal disiplini artirmasi1 nedeniyle giivenirliligi fazladir. Ayrica istikrarsiz
bir doviz kurunun yol actigr olumsuzluklar1 ortadan kaldirir. En 6nemli maliyetleri
ise senyoraj gelirinin kaybi, Merkez Bankasinin son kredi mercii roliine sinirlamast,

ekonomiyi doviz kuru krizlerine kars1 duyarl hale getirmesidir."’

Para Kurulu : Ulke parasinin segilecek olan yabanci bir para ile sabit kurdan
degisimini Ongoéren ve belirli yasal diizenlemeleri gerektiren bir sistemdir. Bu
sistemde para otoritesi iilke parasini yalniz yabanci para girisi karsiligi basmaktadir.

Sadece iilkeye doviz girisi oldugunda para arzi artirilmaktadir. Yerli paranin karsilig

86 Oguz Yildirim (2003) , “Kura Dayali Istikrar Politikas1” ,TC Basbakanhk Hazine Miistesarhg
Ekonomik Arastirmalar Genel Miidiirliigii, Ankara, s.23.

%7 Kazim Ozdemir ve Giilbin Sahinbeyoglu (2000) ,  Alternatif Déviz Kuru Sistemleri” TCMB
Arastirma Genel Miidiirliigii, Tartisma Tebligi, Ankara , s. 6.
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tamamen yabanci paradir. Ayrica Merkez Bankasinin parasal diizenlemeler ve son
kredi mercii gibi geleneksel Merkez Bankasi fonksiyonlarina son vermektedir. Bu
sistemi uygulayan {ilkelerde bagimsiz bir para politikas1 uygulanamamaktadir. Bu
yiizden bu sistemi segecek iilkelerde ekonomide giiclii bir kamu finansmani, saglikli

bir finansal yap1 ve yeterli miktarda rezerv olmasi gerekmektedir.®®

Parasal Birlik: Yakin cografyada yer alan ve ekonomik durumlar
birbirlerine yakin olan iilkelerin tek bir para birimi kullanimina ge¢meleri ile
olusturduklart birliktir. Parasal birligin basarisi, liye iilkeler arasinda yogun ticari
iligkiler olmasi, iilkelerin konjonktiir sartlarinin benzer olmasi, birlik i¢inde faktor
mobilitesinin (6zellikle emek faktorii) yiiksek olmasi ve birlige tiye iilkeler arasinda
makro ekonomik politikalar uyumlu olmasi seklinde dort kosulun gerceklesmesine

baglidir.*

Herhangi bir sabit kur sisteminde doviz kurunun sabitligini piyasa
mekanizmasini tamamen ortadan kaldirmadan saglamanin yolu para otoritelerinin,
gerektiginde piyasaya alic1 ve saticit olarak girerek doviz arz ve talebi arasindaki

dengeyi saglamastyla miimkiindiir. *°

Sabit doviz kuru sistemi en iyi sekilde altin standardinin uygulandigi
donemlerde islemistir. Altin standardi sisteminin temeli, merkez bankasinin
yiiriirlikte olan kagit parayr bir parite lizerinden altin ile degistirmesidir. Bunun
sonucu olarak ta altin bir uluslar aras1 degisim araci olmaktadir. Altin standardinda
resmi otoriteler tarafindan doviz kurlarinin belirlenmis sinirlar1 asmasini engellemek
amaciyla belirledigi dalgalanma marjinin alt ve iist sinirlarina, altin giris ve ¢ikis
noktalar1 denilmektedir. Altin standardi sisteminde tagima maliyetleri, sigorta,
komisyon gibi giderler varsayim geregi yok sayilmistir. Ancak bu faktdrleri dikkate
aldigimizda altin alis ve satig fiyat1 farkli olacaktir bu durum dar da olsa doviz

kurlarina bir dalgalanma aralig1 saglayacaktir.

¥ Kazim Ozdemir ve Giilbin Sahinbeyoglu (2000), a.g.e. , s.8.
% Aydan Kansu (2004), a.g.e., s.18.
% Nevzat Giiran (1987), Déviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, a.g.c. , s. 43.
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Ddviz Kuru (R)
[m]
D 1

Tst destelileme nolktasy
R {altm cikiig nolktasy)
1

RO
Alt destekleme nolctasi

{(alhin giris nolktasi)
DZ

s D,

o D& wviz Miktar

Kaynak: Nevzat Giiran (1987), Doviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, a.g.c., 5.46
Sekil 2: Altin Giris- Cikis Noktasi

Sekil de goriildiigii gibi doviz talebindeki bir artis doviz kurunun Ry olan
baslangic kurundan R,’e yiikselecektir. Ancak doviz talebinin daha da artmasi
sonucu doviz kuru bant sinirlar1 disinda F gibi bir noktada olugmasi miimkiin
olmadigi i¢in EF arasi kadar bir doviz talebi fazlasi ortaya ¢ikaracaktir. Bu durumda
dis 6demelerin altinla yapilmasi daha avantajli olacak ve iilkeden altin ¢ikisi olacak
ve kurlar tekrar bant iginde olusacak doviz kuru R, diizeyine yiikselecektir.
Gortildiigii gibi Altin giris ve ¢ikis noktalar1 arasinda doviz kuru arz ve talebe gore
belirlenmektedir. Doviz kuru doviz talebindeki artis nedeniyle bandin sinir
noktasinda olustugunda, doviz arz ve talebi arasinda bir fark varsa, bu durum tilkenin
rezervlerinin degismesine yol acacaktir. Doviz kurunun R,’de olugsmast durumunda
ab aralig1 kadar doviz talebi fazlasi rezervlerde aymi tutarda bir azalma ile finanse
edilmekte ve dolayisiyla iilke dis acik vermis olmaktadir.”! Ortaya ¢ikacak dis
dengesizligin miktar1 baglica ii¢ faktore baghdir. Bu faktorlerden birincisi,
dengesizlige yol acan kaymanin biiyiikliigiidiir. ikinci faktdr, baslangictaki kurla
bandin sinir noktas: arasindaki mesafedir. Ugiincii faktdr ise doviz arz ve talep

egrilerinin esnekligidir.

Sabit kur sisteminde yukarida saydigimiz ii¢ nedenden 6tiirii fili acik ve fiili
fazla ortaya ¢ikmaktadir. Ortaya ¢ikan bu agik veya fazlaliklar para otoriteleri

piyasaya miidahale etmezse ii¢ kanaldan otomatik olarak dengeye gelmektedir. Ilk

*! Nevzat Giiran (1987), Déviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge , a.g.c. , ss. 46-48.
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etki fiyat etkisi (klasik yaklasim), ikinci etki gelir etkisi (Keynesyen yaklagim), ve

ticiincii etki ise sermaye hareketlerinin dengelenmeye katkisidir.

Altin para standardi sistemine bagli {ilkelerin uluslararas1 6demeler
bilangosunu dengesi mekanizmanin temelinde geleneksel paranin miktar teorisi
bulunmaktadir. A ve B gibi iki iilke ele alindiginda A iilkesinin ithalatinin artmasi
altin kaybina yol agtigindan yurti¢i fiyat seviyesinde olusan azalma oOncelikle nispi
fiyat artisindan dolay1 A {ilkesinin ithalatinda azalma goriiliir. Nispi olarak ucuzlamig
yerli mallarin ihracati ¢ogalmaktadir. Bunun yaninda B {ilkesi agisindan ise,
baslangigta B iilkesinin ihracatinin artmasi sonucu iilkeye altin girisi olacagindan, bu
tilkenin fiyatlarinda artisa neden olacaktir. Boylece pahalilasmis olan ihrag
mallarinin miktar1 azalacak ve B iilkesinin ithalatinda artis g('jriilecektir.92 Sonug
olarak, kisaca belirtmek gerekirse altinin uluslararasi hareketleri 6demeler bilangosu
acik veren iilkelerde para arzinin azalmasina neden olurken, 6demeler bilancosu fazla
veren iilkelerde para arzinin artmasina neden olmaktadir.”> Para arzinin azaldig: bir
iilkede ise fiyatlarda ayni1 yonde azalacak sonugta ihracat artacak ve ithalat
azalacaktir. Tam tersine para arzi arttifinda ise ihracat azalip ithalat artacak ve klasik

yaklagima gore 6demeler bilancosu dengesine dogru hareket edilecektir.

Klasik iktisatgilar dengeleme mekanizmasini fiyat degistirmelerine
dayandirirken, Keynesyen yaklasimda gelir degisimleri etkili olmustur. Keynesyen
yaklasimda gelir-dengeleme mekanizmas1 Keynesyen c¢ogaltan teorisinin agik
ekonomiye uyarlanmis seklidir. Gelir degismeleri net ihracat (X-M) kanali ile dis
dengeyi etkileyecektir. Ornegin bir dis acik durumunda rezervler azalip bunun
sonucunda para arzinin azalmasi fiyatlar ve {icretlerin rijit olmasindan dolayi
fiyatlar1 diistirmek yerine ulusal geliri azaltacaktir. Ulusal gelir azalmasi sonucu
ithalat azalacaktir. Thracat ise, Keynesyen yaklasima gore otonom oldugu diger bir
ifadeyle milli gelirin bir fonksiyonu olmadig1 i¢in bu degismeden etkilenmeyecektir.

Dis fazla durumunda ise ulusal gelir artacak ve ithalat artacaktir.

2 Paul A. Samuelson (1970) , iktisat, Cev. Demir Demirgil, Mentes Kitabevi, istanbul. 5.709.
% flker Parasiz (2005) ,Para Banka ve Finansal Piyasalar, Ezgi Kitabevi, Bursa, S 434
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Sermaye hareketlerinin dig dengeye katkisinda etkili olan faktor faiz
oranlaridir. D1s agik durumunda rezervler azalmasi nedeniyle para arzinin azalmasi
sonucu faiz oranlar1 yiikselecektir ve bunun sonucunda net yabanci sermaye girisi
artacaktir. Net yabanci sermaye girisinin artmasi da yurti¢ginde yatirimlarin artmasini
saglayacak ve ihracat yonelik {iretim yapan sektorler {iizerinde olumlu etki

yaratacaktir.

1.3.2.2.Esnek Kur Sistemleri

1973 yilinda Bretton Woods sisteminin ¢okmesiyle basta sanayilesmis tlilkeler
olmak tizere bir¢ok iilke sabit kur sistemini terk ederek paralarim1 dalgalanmaya
birakmisglardir. Esnek kur sistemleri Bretton Woods sisteminin ¢okiisiinden itibaren

birgok iilkede uygulanmaya baglayan ve giiniimiize kadar gelen kur sistemidir.

Tam esnek doviz kuru sisteminde doviz piyasalar iizerinde higbir devlet
miidahalesi yoktur. Doviz kurlar1 tamamin piyasadaki doviz arz ve talebine gore
olusur. Bu sistemde, bir lilkenin dig 6demeler dengesi, doviz kurlar1 araciligiyla
saglanacagindan, dis 0demeler dengesinin agik veya fazla vermesi s6z konusu
olmayacaktir. Ornegin dis 6demeler dengesi acik veriyorsa, doviz talebi (yani ithalat)
doviz arzindan (yani ihracattan) daha fazla olacagindan, doviz kuru yiikselecektir.
Doviz kurunun yiikselmesi bu defa ithalatin azalmasina ve ihracatin artmasina neden
olacaktir. DoOviz kurundaki yilikselme, dis acik ortadan kalkana kadar devam
edecektir. Esnek kur sistemi serbest piyasa mekanizmasinin dovize uygulanmisg
seklidir.”* Bu rejimin en temel avantaji, doviz kurundaki artis veya azalslarin, bir
taraftan doviz kurunun uzun doénem denge diizeyine yakinsamasini hizlandirmasi,

diger taraftan ise yurti¢i goreceli fiyatlarin ayarlanma siirecine katkida bulunmasidir.

Dalgal1 kur rejimlerinde para politikast doviz kuru politikasindan bagimsiz
arac haline gelmektedir. Esnek kur sistemlerinde igsel ve digsal soklarin gerektirdigi
ayarlamalar doviz kurlarina yansitildigindan parasal biiyiikliikler yabanci sermaye

hareketlerinin etkisine maruz kalmamasi ve merkez bankalari bagimsiz para

 Ridvan Karluk (1999), a.g.e., s5.336-337

44



politikast uygulama olanagi tanimasi bu sistemin diger bir avantajidir. Doviz arz ve
talebi piyasa tarafindan dengelendiginden merkez bankasi miidahaleleri de en aza

indirgenmektedir.”

Esnek doviz kuru sistemlerinin dezavantajlarin1 su sekilde siralayabiliriz:
Doéviz kurlarinin gelecekteki degerine iliskin belirsizlikler ekonomik birimlerin
gelecege iliskin planlama ve fiyatlamalarin1 saglikli olarak yapabilmelerini
zorlastirmaktadir. Doviz kuru belirsizliklerine karsi tiirev islemler araciligiyla
korunma saglamak miimkiin olsa da bu tir sigorta islemleri maliyetleri
artirmaktadir. Doviz piyasalar1 nadiren verimli ¢alistigindan doviz kurlari gegici de
olsa donemsel dengesizlikler gosterebilmekte ve bu durumda spekiilatif kar
olanaklar1 dogabilmektedir. Ayrica, yiliksek nominal ve reel doviz kuru

dalgalanmalar1 yanlis bir kaynak dagilimina sebep olabilmektedir.”®

Esnek kur siteminde doviz kurlar1 piyasa giiclerine bagli olarak olustugu ve
serbestce degisebildigi i¢in sabit kur sisteminin aksine bu sistemde fiili bir dis acik
veya fazla s6z konusu degildir. Sabit kur sistemlerinde fiili anlamda bir
dengesizlikten s6z edilitken esnek kur sisteminde dengesizlikler fiili dengesizlige
doniismeden ortadan kalkmaktadir. Ozetle sabit kur sisteminde fiili dengesizliklerin
ortadan kalkmasi seklinde olan otomatik denklesme mekanizmasi, esnek kur
sisteminde potansiyel dengesizliklerin giderilmesi seklinde olmaktadir. Ancak esnek
kur sistemindeki en biiyiik sorun kurlarda meydana gelen dalgalanmalardir. Kurlar
tilke i¢indeki siyasi durum, faiz orani degismeleri ve spekiilatif hareketler nedeniyle
dalgalanarak gercek degerlerinden sapabilirler. Déviz kurlarinda meydana gelecek bu
tip dalgalanmalar doviz kuruna iligkin belirsizlikleri artiracagindan dis ticareti
olumsuz etkileyecektir. Déviz kurlarinda bu belirsizligin etkisini ortadan kaldirmak

iin tiirev piyasalar (forward, futures piyasalar ve opsiyon piyasalar) gelismistir.

% Emre Alpan inan (2002), “ Kur Rejimi Tercihi ve Tiirkiye” , Tiirkiye Bankalar Birligi,
www.tbb.org.tr/turkce/arastirmalar/kurrejimlerieyliilverileri.doc  (10.06.2008), s.4.

% Emre Alpan inan (2002), a.g.e. ,s. 5

7 Nevzat Giiran (1987), Déviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, a.g.c., s. 51
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Esnek kur sisteminde dis denge doviz kuru degismeleri ile kendiliginden
saglandigindan rezerv ihtiyaci azalmaktadir. Ciinkii fiili anlamda bir dengesizlik s6z
konusu olmayip, potansiyel anlamda bir dis agik ya da potansiyel anlamda bir dig
fazla ortaya ¢cikmaktadir. Esnek kur sisteminde rezerv ihtiyacinin az olmasi ekonomi

acisindan rezerv tutma maliyetlerini de azaltmaktadir.

Esnek kur sisteminde, kurlarin uzun siireli asir1 ya da eksik belirlenmesi s6z
konusu degildir. Kurlar asag1 yukar1 ger¢ek degeri etrafinda dalgalanmaktadir. Bu
durum ise ihracat ve ithalat agisindan ileriye yonelik bekleyislerin gerceklesmesi ve
tahminlerin tutarliligi agisindan Onemlidir. Uzun siire asir1 degerli ulusal para
ithracatin azalip ithalatin azalmasina yol acarak dis agiklar artirir. Eksik degerlenmis
ulusal para ise ihracatta ve ithalatta tam tersi etkiler dogurarak dis agik varsa agigin
azalmast yada dig fazla verilmesi seklinde etkiler dogurmaktadir. Esnek kur
sistemindeki dalgali kurlar ise uzun siireli eksik ve asir1 degerlenmeye engel olarak

dis ticaret tahminlerini olumlu ydnde etkilemektedir.”®

Esnek kur sisteminde var olan belirsizlikler nedeniyle 6zellikle kiictik tilkeler
bu sistemin igleyisinden biiylik zarar gormektedirler. Bu sistemde doviz kurlarindaki
istikrarsizlik uluslararas1 sermaye hareketlerini bozar ve sermaye hareketleri
serbestlestiginden, sermaye gii¢lii lilkelere akmaya baslar. Sermaye giris ¢ikislari, bir
tilkedeki doviz miktarin1 6nemli Olgiide degistirdiginden, doviz kurlar iizerinde
biiyliik bir etkiye sahip olabilmektedir. dolayisiyla doviz kurlart ve dig ticaret
arasindaki bag zayiflatmakta ve kisa vadede doviz kurlarmin belirleyicisi sermaye
hareketleri olmaktadir. Giinlimiizde hizla gelisen iletisim teknolojisi nedeniyle
sermeye hareketleri hiz kazanmasi sonucu tilkelerin paralarindaki dalgalanmalar
artmistir. Ulke paralarindaki bu dalgalanmalar belirsizligi arttirdig1 igin 6zellikle dis
ticaret sektoriinde ¢alisan firmalarin  karsilagtiklart  riskleri  yiikseltecektir.
Istikrarsizlik, ticarete konu olan mallar1 iceren sektdrlere bor¢ veren kurumlarinda
risklerini ve bu sektorler i¢in sermayenin maliyetini arttiracaktir. Bu birikimli siireg,

giderek reel sektorii etkisi altina alacak ve doviz kurlarinda baglayan istikrarsizlik

% Oguzhan N.Altay(2007), “ Doviz Kuru Rejimi Tercihini Belirlemeye Yoénelik Yaklasimlar”, Ege
Akademik Bakas, Cilt:7, Say1:2, izmir , s. 705
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zamanla tim sektorleri etkileyerek, ekonomik istikrarsizligi besleyecek bir

mekanizma durumuna gelecektir.99

Esnek kur sisteminin avantaj saglayip saglamayacag iilkenin biiytlikliigiiyle
oldugu kadar tlkenin dig ticaret yapisi ile de yakindan iligkilidir. Cesitli mallari
cesitli iilkelerle alip satan bir iilke, disaridan kaynaklanan ekonomik
dalgalanmalardan birini digeriyle denklestirme olanagina sahiptir. Diger bir deyisle,
dis ticaretin yapisindaki ¢esitlilik, dis soklarin neden oldugu doviz kuru
degismelerini azaltabilir. Belirtilen tiirden bir dis ticaret yapisina sahip bir {ilkenin
esnek kurlar segebilecegi sdylenebilir. Bununla birlikte, bir {ilkenin dis ticaret yapisi
belirtilen anlamda ¢esitlilige sahip olsa bile, iilkenin dig dalgalanmalar
denklestirememesi durumunda doviz kurlarinin duyarlili§i azalmayacaktir. Boyle bir
durumda ise ekonomik etkinlikleri istikrarli kilmada en uygun yol katli doviz

kurlarinin'® segilmesi olabilir.

Biitiin bunlar, esnek kurlarin beklendigi gibi sonu¢ vermemesine ve 6nemli
maliyetlerin ortaya ¢ikmasina neden olur. Uluslararasi ticaretin zarar gdrmesi,
tilkelerin birbirlerine kars1 koruma oranlarini yiikseltmesi veya koruma oranlarini
uygulamaya baglamasi, lilkelerin birbirlerine enflasyon ihra¢ etmeleri yoluyla diinya
enflasyonunun yiikselmesi ve yanlis kur ayarlamasinin ortaya ¢ikardig

dengesizlikler sistemin yol agtig1 maliyetler olarak ortaya ¢ikmaktadir.

1.3.2.3.Karma Kur Sistemleri

Uygulamada ne tam sabit kur sistemi ne de tam esnek kur sitemi
uygulanmaktadir. Bir¢ok iilkede esnek kur sistemi uygulanmasina ragmen bu
sistemler az da olsa miidahale icermektedir. Ayrica sabit kur sistemi uygulayan

iilkelere bakildiginda ise bu iilkelerde sabit kurlarin belirli araliklarda

% Aylin Abuk Duygulu (1998), a.g.c. , s.115.

1% Kath Déviz Kuru : Cesitli mal ve hizmetlerin dis ticaretinde farkli kurlarin uygulanmasidir. Liiks
mal ithali i¢in yiiksek kur, zorunlu mallarin ithali i¢in diisiik kur uygulanmaktadir. Déviz gelirlerinin
artirilmasinin - amaglandigr  kathh kur uygulamasina devaliiasyon yapmak istemeyen {ilkeler
bagvurmaktadirlar.
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dalgalandiklar1 goriilmektedir. Karma sistemler sabit ve esnek kur sistemleri

arasinda yer almaktadir.

Kat1 bir sabit kur sisteminin ve tam esnek bir kur sisteminin basarili olmasi
icin gerekli kosullar vardir. Sabit kur sisteminin basarili olabilmesi icin para
arzindaki degigmelerin fiyatlar, faiz oram1 ve gelir diizeyi iizerinde etkili olabilmesi
ve dis dengesizlikleri kisa donemde finanse edebilecek rezervlerin bulunmasi
gereklidir. Esnek kur sisteminin basari olabilmesi i¢in ise fiyat esnekliklerinin
yiiksek olmasi ve tersine ¢evirici gelir etkilerinin gii¢lii olmamas1 gereklidir. Ayrica
sermaye hareketlerinin katkis1 ve spekiilasyonlarin istikrar bozucu etkilerinin

olmamasi iki sistemin basarili olabilmesi i¢in gerekli kosullardandir.

Sabit ve esnek kur sisteminin uygulamasinda karsilasilan bu giicliikler
nedeniyle ¢6ziim karma sistemlerde aranmistir. Karma kur sistemleri kendi igerisinde
esneklik kazandirilmis sabit kur sistemi ve miidahaleye konu olan esnek kur sistemi

olarak iki bolimde incelenmektedir.

1.3.2.3.1 Esneklik Kazandirilmis Sabit Kur Sistemleri

Giliniimlizde hi¢bir iilkede ger¢ek anlamda kati bir sabit kur uygulamasi
bulunmamaktadir. Kati bir sabit kur sistemine esneklik kazandirmanin iki yolu
bulunmaktadir. Bunlardan birincisi biiyiik oranli doviz kuru ayarlamalar1 yapilmasi,
ikincisi de kiiciik oranlarda olmak iizer daha sik ayarlamalara bagvurulmasidir.
Boylece ortaya ¢ikan sistemlerden ilkine “ayarlanabilir sabit kur sistemi”,

ikincisine ise siiriinen (kayan) pariteler sistemi denilmektedir.'"’
1.3.2.3.1.1. Ayarlanabilir Sabit Kur Sistemi
Ayarlanabilir sabit kur sistemi Bretton Woods sistemi olarak bilinen bir

sistemdir. Bu sistemde kur sabit olmakla Birlikte parasal otorite siiresiz bir sekilde bu

kuru siirdiirmek zorunda degildir. Belirlenen kur uygulanan ekonomik politikalarla

1% Nevzat Giiran (1987), Doviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, a.g.c. , s.100.
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tutarsizsa arzu edilen yonde degistirilebilmektedir. Daha 6ncede belirtildigi gibi bu
sisteme gore her lilkenin parasi belirli bir degisim oranindan dolar ya da altina
sabitlenmistir. Ayrica sadece +,- %1 badinda dalgalanmaya izin verilmistir. Ancak
herhangi bir {ilkenin diizeltilmesi olanaksiz parasal dengesizliklerde , parasinin dolar
karsisindaki degerini degistirme imkan1 s6zkonudur. Eger ki bir devaliiasyon ya da
revalilasyon yapilacaksa Ongdriilen oran en ¢ok %10 olabilir. Fakat ekonominin
yapisindan dogan dengesizlikler nedeniyle yapilacak degisiklik %10'u asacaksa

IMF’nin izni gerekmektedir.

Ayarlanabilir sabit kur siteminde bant ne 6l¢iide genis olursa sisteme o dlgiide
esneklik kazandirilmis olmaktadir. Sistem temelde bir sabit kur sistemi olsa da
bandin genisligi 6l¢iisiinde bir esnek kur sistemi 6zelligi kazanmaktadir. Daha 6nceki
boliimlerde belirtildigi gibi Bretton Woods sisteminde izin verilen +%]1 dalgalanma
araligl aralik 1971°deki Smitsonian Anlagmasiyla £%2.25 olarak genisletilmistir.
Ancak doviz kuru ayarlamalarinin zamaninda ve gerektigi ol¢liide yapilamamasinin
da etkisiyle Bretton Woods sisteminin 1973 yilinda ¢6kmesinin ardindan {ilkeler s6z

konusu bantlari birlikte yada ayr1 ayri belirlemislerdir.

Ayarlanabilir sabit kur sisteminde, doviz kuru ayarlamalar iilkelerin sadece
gerekli ve hakli olduklarinda ayarlama yapmasini saglamak amaciyla bir uluslararasi
kurulugsun (IMF) iznine tabi tutulmustur. Bu sistemde kisa donemde kurlar sabit
tutulmaktadir. Eger kisa donemde bir dengesizlik s6z konusu olursa rezervlere
basvurulmaktadir. Daha uzun doénemde ise, temel bir dengesizlik s6z konusu
oldugunda wulusal paranin degeri degistirilmektedir. Ayarlanabilir sabit kur
sisteminde kurlarin sabit tutulmasi kur riskini ortadan kaldirarak ihracati olumlu
etkilemektedir. Ancak kurlarin uzun siire sabit tutulmasi uzun dénemde ulusal
paranin asir1 degerlenmesine yol acgarak ihracatin azalmasina ve ithalatin artmasina
yol acacaktir. BOylece kisa donemde ihracat i¢in bir avantaj olan sabit kur uzun
donemde bir dezavantaja donlismektedir. Bu sistemde kurlarin asir1 degerlenmesini
Oonlemek icin yapilacak devaliiasyonun basarisi Marshall-Lerner kosulunun
gerceklemesine baglidir. Ayrica devaliiasyonun ne zaman ve hangi oranda

yapilacaginin se¢imi de dis ticaret dengesini etkileyen 6nemli faktorlerdir.
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1.3.2.3.1.2. Siiriinen (Kayan) Pariteler Sistemi

Stiriinen pariteler siteminde doviz kuru ayarlamalar1 sik araliklarla -giinliik,
haftalik, aylik- yapilir. Sabit kurun sik ayarlamalar ile esneklestirilmesi iki sekilde
ortaya cikar. Yapilan kur ayarlamalar1 yilda yaklasik olarak %30°u asiyorsa buna
tins giden pariteler denir.'” Tiris giden paritelerde ayarlamalar sik fakat biiyiik
oranli olarak yapilir. Kayan paritelerde iilkeler bir dis dengesizlik durumunda
onceden kararlastirilan oranda, dengesizlik giderilinceye kadar her ay ufak oranlarda
doviz kurlarini ayarlarlar. Bu yontemde doviz kurlariin degisim oranmi ayda %5°1,
yilda toplam %30’u ge¢meyecek sekilde kur ayarlamalari yapilabilmektedir. Bu
sistemde doviz kurlar1 6nceden ilan edilen miktar yada oranda sik¢a ve belirlenen
araliklar dahilinde denge doviz kuruna ulasincaya kadar degisebilmektedir. Kur
degisiklikleri kiiclik oranlarda ancak birikimli olarak iilkenin 6demeler dengesini

olumlu y6nde etkileyecek biiyiikliiktedir. '*

Avyarlanabilir sabit kur sistemindeki uzun araliklarla ve biiylik oranlarda
yapilan doviz kuru ayarlamalarina karsilik, siirlinen pariteler sisteminde daha sik ve
kiiclik oranli ayarlamalar yapilarak doviz kurunun denge degerinden uzun siire uzak
kalmamas1 ve oOzellikle denge bozucu spekiilasyonunun etkilerinin azaltilmasi
amaclanmaktadir. Siirlinen pariteler sisteminde yapilacak kii¢iik ayarlamalarin dis
denge iizerinde ne kadar etkili ve yeterli olacagi bu sistemin en énemli sorunlaridir.
Bu olumsuzluklara ragmen siiriinen pariteler sistemi ozellikle tlkeler arasindaki
enflasyon hiz1 farlarinin dis denge iizerindeki olumsuz etkilerini daha kisa bir siire
icinde ortadan kaldiracaktir. Boylece iilke i¢in saglanan fiyat istikrar1 ve gercekei kur
diizeyi, ihracat¢inin dis piyasalarda rekabet giiclinii korumasini saglayarak dis ticaret

dengesinin olumlu etkilenmesine yol acacaktir. 104

Doviz kurunun, piyasada daha genis sinirlar iginde dalgalanmasina izin
verilen genis sinirlt bant sistemi ise izin verildigi 6l¢iide esnek kur sistemi 6zelligi

tasiyacaktir. Bu nedenle genis bant sisteminde desteklemelere daha geg¢ ihtiyag

192 Tamer Isgiiden ve Miifit Akyiiz (1990) , Uluslararasi iktisat, Evrim Kitabevi, istanbul, s. 123
19 Ridvan Karluk (1998), a.g.e. , s. 320.
1% Nevzat Giiran (1987), Doviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, a.g.c. , s. 105.
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duyulacagindan rezerv ihtiyaci azalacaktir. Bu sistem 06zellikle kiiciik boyutlu dis
dengesizlikleri Onlemede basarili olmaktadir. Ancak bant smirlart dar tespit
edildiginde veya paritenin denge degerinden uzak olarak belirlendiginde doviz
kurlarinda siirekli olarak denge degerini asma goriilecek ve sistemin ihracat i¢in olan

olumlu etkileri ortadan kalkacaktir

1.3.2.3.2 Miidahaleye Konu Olan Esnek Kur Sistemleri

(Gozetimli Dalgalanma)

Miidahaleye konu olan esnek kur sisteminde doviz kuru esas olarak serbest
piyasada, arz ve talep kosullarina gore olusmakta, ancak para otoriteleri zaman

> Déviz kurlart icin resmen

zaman piyasaya miidahalede bulunabilmektedir.'
saptanmis siirlar ya da marjlar yoktur. Resmi otorite doviz alip satarak piyasada
istikrar1 saglamaya caligir. Miidahalenin Sl¢iistine gore veya kontroliin amacina gore
bu sistem temiz dalgalanma ve kirli dalgalanma olarak iki sekilde ortaya

¢ikmaktadir.

Temiz Dalgalanma: Hikimet midahalesi ile doviz piyasasindaki kisa
donemli diizensiz dalgalanmalar ortan kaldirilarak veya istikrar bozucu sermaye
hareketleri onlenerek, doviz kurlarinin serbest piyasada olugmasini saglamayi
amaclamaktadir. Temiz dalgalanmada merkez bankalarinin piyasaya miidahalesi agik
piyasa islemleri veya doviz piyasalarinda doviz ya da ulusal para satmasi seklinde

olabilmektedir.'

Kirli Dalgalanma: Bu uygulamada ddviz piyasasina miidahalenin amaci,
tilkenin rekabet giiciiniin korunmasidir. Hiikiimetler kendi paralarinin degerini
tiretime, istthdama ve fiyatlar genel diizeyine dogrudan etki yapan onemli bir
degisken olarak kabul ederler. Bu nedenle de kurlarin kendi denetimlerinden uzak
kalmasini arzulamazlar. Bu ise, kirli dalgalanma uygulamasinin en énemli nedenidir.

Dalgalanmayi kirli hale getiren miidahaleler, birden ¢ok doviz kurlar1 (6rnegin primli

103 Nevzat Giiran (1987), Déviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, a.g.c. , s. 106.
1% Erden Oney (1980), Uluslararasi Para Sistemi, Ankara Universitesi S.B.F. Seving Matbaasi,
Ankara , s. 187.
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doviz kurlar1), farkli iglemler i¢cin doviz piyasasini farkli parcalara ayirmak (ikili
veya coklu kur), resmi hedefler dogrultusunda bankalar veya piyasanin diger

katilimeilari {izerinde uygun baski uygulama gibi islemleri kapsar. '

Miidahaleye konu olan esnek kur sisteminde doviz kuru esas olarak serbest
piyasada, arz ve talep kosullarina gére olugsmakta, ancak para otoritesi zaman zaman
piyasaya miidahale etmektedir. DOviz kurlar1 i¢in resmen belirlenmis sinirlar yada
marjlar bulunmamaktadir. Para otoritesi doviz alip satarak piyasada istikrari

saglamaya ¢alismaktadir. Diger bir ifadeyle kurlarin fiili istikrar1 saglanmaktadir.'®

Esnek kur sisteminde miidahale esas olarak, déviz kuru istikrarsizliginin ve
Ozellikle spekiilasyonun istikrar bozucu etkilerinin  Onlenmesi amaciyla
yapilmaktadir. Resmi miidahale bazen de daha ileri gotiiriilerek mevsimlik ve
konjoktiirel faktorlerden kaynaklanan diger gecici doviz kuru dalgalanmalarini
ilimlilastirmay1 amag edinebilmektedir.'”” Hangi amacla yapilirsa yapilsin kontrollii

dalgalanmalarin yapildig1 donemde genel olarak diinya ticaretin arttig1 gériilmiistiir.

7 Erden Oney (1980), a.g.e. ,s. 188.

1% Sema Kalaycioglu (1984), Esnek Kur Sistemi Ve Tiirkiye Uygulamasi, Ucdal Nesriyat
Yayinevi, Istanbul , s. 68.

1% "Nevzat Giiran (1987), Déviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, a.g.c. , s. 107.
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IKINCI BOLUM
DOViZ KURU POLITIKALARI VE DIS TICARET,
TURKIYE’DE UYGULANAN DOViZ KURU POLITIKALARININ
DIS TICARET UZERINDEKI ETKILERI

Calismanin bu boliimiinde oncelikle doviz kuru politikalarinin dis ticarete
olan etkisi teorik agidan ele alinarak doviz kuru politikalarinin dis ticaret iizerine
ektisi aciklanmistir. Teorik agiklamanin ardindan Tiirkiye’de uygulanan déviz kuru
politikalariin dig ticaret iizerine etkisi incelenerek kur politikast ve dis ticaret

arasindaki iligki ortaya konulmustur.

2.1. DOViZ KURU POLITIKALARI

Doviz kuru politikalari, hiikiimetlerin uluslararas1 6demelerini belli bir diizen
icinde gergeklestirmek amaciyla dis 6deme dengesini etkilemek i¢in doviz kuru ile
ilgili olarak aldiklar biitiin tedbirlerdir. Kisaca kur politikasi, ulusal para ile yabanci
paralar arasindaki oramin belirlenmesine yénelik uygulamalar igermektedir.''® Kur
politikalar1 doviz kuru sistemlerinde oldugu gibi iilkelerin yapilarina ve amaglarina
gore sekillenmektedir. Doviz kurunun tespitinde gelismis lilkeler agisindan piyasada
belirlenen kurun istikrarli olup olmadigi, gelismekte olan iilkelerde ise kurun
gergekei olup olmadigidir. Bunun yaninda iilke ekonomisinin i¢inde bulundugu

durumlar da kur politikasini belirlemektedir.

Doviz kuru politikalar1 araglarina ve amacima goére bir ayirim yapilarak
incelenebilir. Bir ara¢ olarak doéviz kuru politikalari, devaliiasyon ve revaliiasyon
seklindeki kur ayarlamalar1 iken, bir ama¢ olarak doviz kuru politikalar1 gercekei,

eksik ve agir1 degerlenmis doviz kuru politikalar seklindedir.

"' Yasar Uysal (1999) , “Béliisiim iliskileri ve Bu Iliskilerin Diizenlemesinde Etkili Olabilecek Tktisat
Politikalarinin Degerlendirilmesi”,Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi,
Cilt: 1, Say1: 2 Temmuz/Agustos/Eyliil, s. 113.
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2.1.1. Arac¢ Olarak Doéviz Kuru Politikalar:

Bir tlilkede doviz kuru sistemi ne olursa olsun diger bir ifadeyle merkezi
otorite tarafindan hangi kur sistemi tespit edilirse edilsin, bunun iilkenin ekonomi
sartlarin1 yansitan bir kur olmasi gereklidir. Doviz kuru sistemlerinde sistemin
temeline ters diigmemek sartiyla az ¢ok farkli, degisik politikalar izlenebilir. Doviz
kuru ayarlamalar1 seklinde ortaya c¢ikan ddéviz kuru politikalar1 devaliiasyon ve

revaliiasyon amagclara ulagsmak i¢in kullanilan araglardir. i

2.1.1.1. Devaliiasyon

Devaliiasyon, Odemeler bilangosu dengesini saglamak amaciyla doviz
kurlarma yapilan digsal bir miidahaledir. Devaliiasyonla yerli paranin degeri yabanci
para karsisinda diistiriilmekte ve ulusal paranin degeri, diger ulusal paralar karsisinda
satin alma giicli degerinin diisiirildiigii oranda zayiflamaktadir. Devaliiasyon la
birlikte yerli mallar dis piyasadaki mallara gore nispi olarak ucuzlamaktadir.
Devaliiasyonla birlikte ithal mallar1 pahalilagirken yerli mallarin fiyati da asagi

cekilmis olmaktadir.

Sabit kur sistemlerinde ulusal paranin diger iilke paralar1 karsisinda deger
kaybetmesi devaliiasyon olarak adlandirilirken esnek kur sistemlerinde devaliiasyon
terimi kullanilmaktadir. Ciinkii esnek kur sistemlerinde {ilke paralar1 piyasada olusan
arz ve talebe gore belirlenmektedir. Esnek kur sisteminde ulusal paranin deger

kaybetmesine depresiasyon denilmektedir.

Devaliiasyon, genel olarak 6demeler bilangosu acgik veren iilkelerde, 6demeler
bilancosu aciklarin1 kapatmak amaci ile yapilir. Devaliiasyon ithal girdilerinin
fiyatlarin1 ytikseltip, ihracat ¢iktilarinin fiyatlarini diistiriir. Bu nedenle yillik ithal
girdilerinin toplam hacmi azalirken, yillik ihra¢ c¢iktilarinin toplam hacmi artar.
Boylece devaliiasyon yapilan iilkelerde doviz tasarrufu ve déviz girdisi saglanir. Bu

sekilde yapilan devaliiasyon ile odemeler dengesi agiklarini kapatma olanaklari

" Omer Abusoglu (1990) , Déviz Kuru Politikas: ve ihracat Uzerine Etkiler: 1980-1988 Dénemi,
TOBB Yayinlari, Ankara, s.52
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dogmus olur. Devaliiasyonun iilke ekonomisinde bu iyilestirici etkileri yaninda, ithal
girdileri fiyatlarin1 yiikseltmesi sonucu iilkede maliyet enflasyonunu yiikseltme
tehlikesi bulunmaktadir. Bu nedenle yapilan devaliiasyonun basarili olabilmesi i¢in,
devaliiasyon yapildiktan sonra i¢ fiyat seviyesinin yiikselmemesi, ihrag mallarinin
stoklarinin bulunmasi, ihra¢ mallar1 arzini artirabilme olanaklarinin olmasi ve

yabanci iilkelerin ithalat kisitlamalarina bagvurmamasi gerekmektedir.''?

2.1.1.2. Revaliiasyon

Revaliiasyon, hiikiimet karar1 ile ulusal paranin dig degerinin artis
gostermesidir. Boyle durumda iilke, doviz kurunu isteyerek denge doviz kurundan
daha fazla degerlenmis bir seviyede tutar. Odemeler bilangosu fazla veren iilke
dengeye ulagmak i¢in revaliiasyon yapmali, diger bir ifadeyle, doviz kurunu asiri
degerli hale getirmelidir. Ciinkii 6demeler bilangosu fazlasi rezerv birikimine yol
acarak ticari partnerlerin koruma tepkilerine neden olmakta ve ticari iliskileri
bozmaktadir. Dis fazlalik, bor¢lu iilkelerin ithalatin1 kisitlamalarina neden olarak,
biiylimelerini durdurmaktadir.'"? Revaliiasyon, dis fazlaliklarin olumsuz sonuglarini
su yollarla yok etmektedir. Ulusal mallarin pahalilasmasina neden olarak ihracati
azaltmaktadir. Yabanci mallar1 ucuzlatarak ithalati artirmaktadir. Spekiilatif fonlarin

yeniden {ilke disina yonelmesine neden olmaktadir.

Odemeler dengesi fazla veren iilkeler, acik veren iilkeler gibi hemen acil
denklestirici tedbirler almak istemeyebilirler. Clinkii revaliiasyon, ilkelerin diinya
piyasalarindaki rekabet giliciini  olumsuz yonde etkilemektedir. Bu nedenle

genellikle uygulamada devaliiasyonlara daha ¢ok rastlanmaktadir.

"2 Esat Celebi (2001), “Tiirkiye’de Devaliiasyon Uygulamalar1 (1923-2000)”, Dogus Universitesi
Dergisi, Cilt:3 Say1:Ocak,

http://www1.dogus.edu.tr/dogustru/journal/sayi-3/m00041.pdf (10.12.2005), s5.56-57

'3 Ridvan Karluk ( 1998), a.g.e. , ss. 327-328.
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.2.1.2.Amac Olarak Doviz Kuru Politikalar:

Ekonominin i¢inde bulundugu konjonktiire bagl olarak belirlenen bir amaca
ulagmak i¢in kur politikalar1 ana politika araci olarak veya yardimci politika araci
olarak kullanilmaktadir. Calismanin bu bdliimiinde amag¢ olarak doéviz kuru
politikalar1 ger¢ekei doviz kuru politikalari, eksik degerlenmis doviz kuru politikalart

ve asirt degerlenmis doviz kuru politikalar1 olarak incelenecektir.

2.1.2.1. Gerg¢ekci Doviz Kuru Politikalar:

Gergekei kur politikasi, iilkenin ekonomik iligkilerde bulundugu iilkelerle
arasindaki enflasyon farkinin hesaplanip belli bir zaman diliminde kurlara
yansitilmasi yoluyla, ulusal paranin deger kazanmasina veya kaybetmesine yol
agmayacak bir kur politikasidir.'" Bir bagka ifadeyle, ger¢ekei kur politikasi,

yabancilarin bir iilkedeki satinalma giiciinii sabit tutmay1 amaclayan bir politikadir.

Gergekei kur politikasinin iki temel islevi bulunmaktadir. Bunlardan ilki; i¢
ve dis ekonomik kosullar arasinda uyum saglamasidir. Boylece i¢ ve dis fiyatlar
arasindaki iligkiyi tek basina kurmaktadir. Gergekei kurun ikinci islevi ise; doviz
tireten sektorlerle doviz tliketen sektorlere esit davranilmasini saglamasidir. Bagka
bir ifadeyle kurlarin gelir boliisiimii tizerinde bir etki yaratmasi s6z konusu degildir.
15 Ayrica gergekei kur politikas: uygulanmasiyla firmalar etkin yonetim ve maliyet

minimizasyonu yoniinde baski altinda tutulacaktir.

2.1.2.2. Eksik Degerlenmis Kur Politikalar:

Eksik degerlenmis kur politikasi, doviz kurlarinin enflasyon oranlar
farkindan daha az arttirilmasi, yani doviz kurlarinin olmasi gereken degerinin altinda
olusmasinin saglanmasidir. Eksik degerleme, sabit kur sistemi yaninda esnek kur

sisteminde de ortaya ¢ikabilir.

" Yagar Uysal (1999), a.g.e. ,s. 113.
'3 Ridvan Karluk (1998) a.g.e.,s. 328.
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Eksik degerlenmis kur politikasi, ulusal paranin reel satinalma giiciinii artirip
s6z konusu {ilke icin yabanci iilkelerin mal ve hizmetlerini ucuzlatict etki dogurur.
Bu durumda ihra¢ mallar1 pahali hale geldiginden ekonominin dis rekabet giicli
azalir. lhracat iizerindeki bu caydirici etki vergi indirimleri ve tesvikler gibi
tedbirlerle Onlenmedigi siirece, ihracatin gerilemesi ve dis pazarlarin kismen

"6 hracat tizerindeki olumsuz etkisine ragmen eksik

kaybedilmesi kaginilmazdir.
degerlenmis kur politikasi iilkelerin gelisme potansiyeli olan sektorlerinin elde edilen
ucuz girdi temini imkaniyla biiylimelerine imkan saglamaktadir. Kisa dénemde
kaybedilen dis pazarlar uzun dénemde sanayide verimliligin artmasiyla yapilacak
yiiksek ihracat miktarlar1 sayesinde ekonomik biiyiimeye ivme kazandiracaktir.
Ayrica dogrudan yabanci sermaye verimliligin yiiksek oldugu sektorlere yatirim
yapacagl i¢in eksik degerlenmis kur politikasi sayesinde ekonomide biiyiime

saglanacaktir.

Goriildugi gibi eksik degerlenmis kur politikasi, ihracatgt sektorler aleyhine,
ithalatg1 sektorler lehine bir durum yaratmaktadir. Diger taraftan bu politika bir¢ok
iilkede enflasyonla miicadelede ara¢ olarak kullanilmaktadir. Kurlarin eksik
degerlenmesi dis bor¢ ddemelerinin ulusal para karsiligini azaltarak biitce agigin

kiigiiltmekte ve uygulandig lilkede anti-enflasyonist etkiler ortaya ¢ikarmaktadir.'"’

2.1.2.3. Asir1 Degerlenmis Kur Politikalar

Asirt degerlenmis kur politikasi, doviz kurlarinin enflasyon oranlar farkindan
fazla artmasi, diger bir deyisle doviz kuru degerlerinin olmasi gereken gercekei
degerlerinden daha yiiksek belirlenmesidir. Eksik degerlenmis kur politikasi ihracati
engelleyip ithalat1 artirdig1 i¢in doviz arzinin azalmasina ve doviz talebinin artmasina
yol agarken; asir1 degerlenmis kur politikasinda tam tersi etkiler ortaya ¢ikmaktadir.
Uzun siire ve belirgin bir bicimde asir1 degerlenmis kur politikas1 izlenen bir

ekonomide, dis ticaret dengesi fazlahk verir ve déviz rezervleri olumlu etkilenir.''®

18 Harun Bal (1993), “Kambiyo Politikalar1, Dis Ticaret Ve Enflasyon”, iktisat isletme ve Finans,
Y1l:8 Sayi: 85-86, s. 34.

7 Cihan Bulut (2002), Kamu Aciklari: Enflasyon, Faiz Oram Ve Déviz Kuru iliskileri, DER
Yaynlari, Istanbul, ss. 152-154.

"8 Yasar Uysal (1999), a.g.e. , ss.114-115.
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Dis ticaret dengesini iyilestirmek amaciyla asir1 degerlenmis kur politikasi
izlenen donemlerde yabanci para birimi ile ifade edilen ithalat fiyatlarinin
yiikselmesi ithalat iizerindeki olumlu etkileri, ihracat fiyatlariin yiikselmesi de
ihracat lizerindeki olumsuz etkileri azaltacaktir. Boylece, asir1 degerlenme ile ihracat
acisindan kaybedilen fiyat avantajinin bir kismi ya da tamami tekrar kazanilirken,
ithalat agisindan ise saglanan fiyat avantajinin bir kismi ya da tamami tekrar

9 Ulkeler asiri degerlenmis doviz kuru politikasi ile ihracat¢1 ve

kaybedilecektir.
doviz iireten sektorlerin dis piyasada rekabet¢i bir yapiya kavugmasini saglayarak dis
ticaret dengesi aciklarmi gidermeyi amaglamaktadirlar. Ozetle iilkeler dis ticaret
aciklarin1 kapatmak ve uluslararasi piyasalarda rekabet giicli kazanmak amaclariyla

asir1 degerlenmis kur politikalarini uygulamaktadirlar.

2.2. DOVIZ KURU POLITIKALARI VE DIS TICARET

Daha oncede ifade edildigi gibi doviz kuru politikasi ulusal para ile yabanci
paralar arasindaki degisim oranidir. Doviz kurlan iilke ekonomisinin dis diinya ile
baglarin1 kuran, ¢ok Onemli fonksiyona sahip bir aragtir. Doviz kurlan ilke
ekonomisini bircok kanaldan etkilemektedir. Ancak en 6nemli kanallardan biri dig

ticaret lizerindeki etkisidir.

2.2.1. Arag¢ Olarak Doviz Kuru Politikalari ve Dis Ticaret

Devaliiasyon ve revaliiasyon ekonomide belirlenen amaglara ulagsmak igin
kullanilan kur politikalaridir. D1s ticaret dengesi acik verdigi zaman devaliiasyon, dis
ticaret dengesi fazla verdigi zaman revaliiasyon kullanilmaktadir.

2.2.1.1. Devaliiasyon ve Di1s Ticaret

Devaliiasyon yapilan ekonomik bir operasyon olup sonuglart onceden

bilinmemektedir. Devalliasyon genelde dis ticaret dengesi agik veren iilkeler

tarafindan bu agiklar1 kapatmak amaciyla kullanilmaktadir. Ulkenin siirekli dis acik

19 Ahmet Zengin (2000), “Reel Déviz Kuru Hareketleri ve Dis Ticaret Fiyatlari (Tiirkiye Ekonomisi
Uzerine Ampirik Bulgular)”, Cumhuriyet Universitesi I.I.B.F. Dergisi, Cilt:2, Say1:2, s. 29
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vermesi doviz rezervlerinin azalmasina yol agar. Bu durumda , dis ekonomik iligkiler
tikanma noktasina, iilke doviz krizi nedeniyle ithalat yapamaz duruma gelebilir. Bu
durum ise ara ve yatirirm mallar1 ithal eden sektorlerde iiretimin durmasina ve

ihracatin azalmasina neden olacaktir.

Devaliiasyonun o6demeler dengesi aciklarini kapatmada doviz tasarrufu
saglayict ve doviz gelirlerini artirict olmak {iizere iki etkisi s6z konusudur.
Devaliiasyon ithal mallarinin ulusal para cinsinden fiyatlarini yiikseltir. Bu da ithalati
azaltict etki yapar ve bdylece ddviz tasarrufu saglamir. Ote yandan devaliiasyon
sonucu yerli mallarin yabanci para cinsinden fiyatlar1 ucuzladigi i¢in ihracat ve doviz
gelirleri artar. Bu iki olumlu etki de dis acigin kapanmasina yol agacaktir. Fakat
devaliiasyon ithal mallarim1 pahalilastirarak iilkede bir maliyet enflasyonu

baslatabilir. Ayrica, dovizle 6denecek dis bor¢larin yiikiinii arttirir.

Teorik  analizlerde  devaliiasyonu inceleyen  degisik  yaklagimlar
bulunmaktadir. Bunlar; esneklik yaklagimi, toplam harcamalar yaklasimi ve parasalci

yaklasimdir.

2.2.1.1.1. Esneklik Yaklasimi

Devaliiasyonlarin etkilerini incelemek tlizere gelistirilen bir yaklasimdir. Bu
yaklagimda devaliiasyonun dis ticaret akimlar1 tizerindeki etkileri agiklanirken

sermaye akimlar1 dikkate alinmamaktadir.

Daha 6ncede ifade edildigi gibi devaliiasyonun doviz tasarrufu saglayici etkisi
ve doviz kazandiricr etkisi vardir. Devaliiasyonun ne Olglide doviz tasarrufu
saglayacagi ithal mallarin talebinin esnekligine baglhidir. Talep esnekliginin sifirdan
bliylik olmas1 doviz tasarrufu saglayan etkinin ortaya ¢ikmasi icin yeterlidir. Talep ne
kadar esnekse doviz tasarrufu saglayici etkide o derece yiikksek olur. Doviz
gelirlerinin artmasi ise ihra¢ mallarina karsi yabanci tiiketicilerin talep esnekligine

baglidir.'* ihra¢ mallarina olan talebin esnekligi ne kadar yiiksekse doviz kazandirici

120 Halil Seyidoglu (2003), a.g.e. , s. 476
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etki o kadar yiliksek olur. Ancak ihracattaki doviz kazandirici etki her zaman net
olmayabilir. Ciinkii ihracattaki hacimce artigin fiyattaki diisiisii kapatmasi gerekir.
Eger hacimdeki artis fiyattaki diisiise esitse devaliiasyon sonucu ortaya ¢ikan ihracat

artis1 net bir doviz kazanci saglamayacaktir.

Ithal mallarina olan talebin esnekligi ile ihra¢ mallarina olan yurtdis: talebin
esneklikleri toplami devaliiasyonun dis ticaret bilangosu {izerine etkisini verir.
Devaltiasyonun dis ticaret acigini gidermesi beklenir. Devaliiasyondan beklenen
etkinin ortaya ¢ikmasi Marshall-Lerner kosuluna baglidir. Ancak devaliiasyon her

zaman beklenen etkiyi gostermeyebilir. Bu durum J egrisi ile agiklanmaktadir.

2.2.1.1.1.1 Marshall-Lerner Kosulu

Ihra¢ mallarinin yurtdisi talep esnekligi (ex) ile ithal mallarinin yurtici talep
esnekliklerinin (em) toplaminin birden biiylik olmas1 gerekmektedir (ex + em > 1).
Buna Marshall-Lerner kosulu denilir. Eger esneklikler toplami bire esitse ( ex + em
=1) devaliiasyon sonrasinda dis acik rakaminda herhangi bir iyilesme olmayacaktir.
Eger esneklikler toplami birden kiiciikse (ex + em<1) hedeflenenin tam tersine, dis

acik kiigiilecegine biiyiiyecektir.'?!

Gergeklestirilen devaliiasyonun basarili olma kosuludur. Belirtilen bu

kosulun varsayimlari sunlardir:

- Thrag¢ mallarimizin arz esnekligi sonsuzdur,

- Ithal mallarinin yabanci iilkedeki arz esnekligi sonsuzdur.

Ithal mallarin talep esnekliklerinin(em) ile ihra¢ mallarinin yurtdis: talep
esnekliklerinin(ex) toplaminin birden biiylik olmasi gerekir. Eger esneklikler toplami
birden biiyiikse yerli paranin devaliie edilmesinden 6demeler bilangosu olumlu

etkilenecektir.

121 Cihan Bulut (2002), a.ge,s. 112.
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ex + em > 1 (Marshall-Lerner kosulu)

Bu kosul gerceklestiginde ithal mallarin fiyatlarindaki artis yurti¢i talebi
diisiiriirken ihra¢ mallarin fiyatlarindaki diisiis de yurtdisi talebi artiracaktir. Boylece

devaliiasyondan beklenen sonug gerceklesecektir.

DovizKuru 1 $ =10 TL

Tiirkiye’nin Ihracati: Miktar: 200 Adet Fiyat : 1000 TL=100§

Ihrag mallar1 yurtdis1 talep esnekligi (_ex) = - 0.5 (Malmn fiyat1 %1
ucuzladiginda talebi % 0.5 artmaktadir)

Ihracat Doviz Geliri = 100 $ x 200 Adet = 20.000 $

Tiirkiye’de doviz gelirlerini arttirmak i¢in % 10 devaliiasyon yapilirsa yeni
doviz kuru 1 $ =11 TL olacaktir. Yeni kur iizerinden ihra¢ malinin yeni fiyat1 100
$ dan 90.9 § ° a inecektir. Malin fiyati1 ucuzladig i¢in diger iilke insanlarinin bu
mala talebi artacaktir. Ancak talep, esneklik rakamina gore % 5 artarak 200 adetten

210 adete yiikselecektir. Bu durumda ihracattan elde edilen doviz geliri:

fhracat Doviz Geliri= 90.9$ x 210 Adet = 19.089 $ olacaktir.

Burada, devaliiasyon yaparak malimizin dolar fiyatin1 devaliiasyon oraninda
ucuzlatilmasina ragmen, esneklik nedeniyle doviz gelirimiz artacagina azalmistir.
Eger yurtdis1 talep esnekligi (1) olsayd: doviz geliri ayn1 kalacakti. Doviz gelirinin

artabilmesi i¢in esnekligin (1)’ den biiyiik olmas1 gerekmektedir.

Devaliiasyon sonrasinda ithal mallarin TL fiyatlar1 artacagindan, Tiirk
vatandaglarinin  bu mallara taleplerinin azalmasi sonucu doviz giderlerinin

diismesiyle doviz tasarrufu hedeflenmektedir.
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DovizKuru 1 $ = 10TL

Tiirkiye’nin ithalati: Fiyat : 100 $ Ithalat miktar1 : 200 Adet

Ithalat Yurtici Talep Esnekligi (em) = 0 (Malin fiyat1 ne kadar artarsa

artsin talep miktar1 ayni1 kalmaktadir.)

Ithalat Déviz Gideri = 100 $ x 200 Adet = 20.000 $

Doviz tasarrufu saglamak icin % 10 devaliiasyon yapilirsa yeni doviz kuru
1 $ = 11 TL olacaktir. Yeni kur lizerinden ithal malin yurt i¢i fiyat1 devaliiasyon
oraninda artarak 1000 TL den 1100 TL ye ¢ikmasina ragmen, talep edilen miktar
esneklik degerine bagli olarak yine 200 adet olarak kalacak ve hedefe
ulasilamiyacaktir. Doviz tasarruf edebilmek ic¢in esneklik degerinin (0)’den biiyiik

olmas1 gerekmektedir.

Sonug olarak doviz geliri ile doviz giderlerin arsindaki fark dis agigi ifade
etmek tlizere esneklik yaklasimina gore doviz gelirinin artmasi i¢in ex > 1 , doviz
tasarruf etmek igcin em > 0 olmali ve dis aci@in kiiclilmesi i¢in ex + em > 1

olmalidir.

2.2.1.1.1.2. J Egrisi

Eger Marshall-Lerner kosulu gerceklesmezse ex + em<1 ise O6demeler
dengesi bundan olumsuz etkilenecektir. Ayrica yapilan devaliiasyonun tiiketici talebi
tizerindeki etkisi gecikmeli olarak ortaya ¢ikacaktir. Devaliiasyonun ardindan ticaret
bilangcosu 6nce daha da bozulmakta, sonra diizelme ortaya ¢ikmaktadir. Boylece
zaman icerisinde 6ddemeler bilangosundaki gelismeler J harfi ¢izmektedir. J egrisi

etkisi kisa donem esnekliklerin diisiik olmasindan kaynaklanan bir durumdur. Uretici
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ve tiiketicilerin devaliiasyonun dogurdugu yeni kosullara uymalart zaman

almaktadir.'??

Di1s ticaret bilancosu
A

J Egrisi

»

\\/ Zaman

Kaynak: Halil Seyidoglu (2003), a.g.e. s.305
Sekil 3: J Egrisi Etkisi

J egrisi yaklasimina gore, sekilden de goriilecegi lizere devaliiasyonun hemen
ardindan dis ticaret bilangosu Once daha da bozulmakta, belli bir gecikmeyle
diizelme ortaya ¢ikmaktadir. Devaliiasyonun hemen ardindan dis ticaret dengesinde
gorlilen bozulmanin sebebi, ulusal para cinsinden ithalat harcamalarindaki artisin
ithracat gelirlerindeki artistan fazla olmasidir. Bu durum, kisa donem ithalat talebinin
fiyat esnekliginin diisiikk olmasindan kaynaklanmaktadir. Kisa donem esnekliklerin
diisiik olmasiin bir nedeni de, devaliiasyon Oncesi yapilan sézlesmelerden dolayi
ithalatin belli bir siire daha artmaya devam ederken, ihracatin diismesidir. Ancak
uzun donemde tiiketicilerin yeni fiyatlara alisarak ithal mallara olan talebi diisiirmesi
ve ihracatgilarin kur avantajin1 kullanarak yeni dis baglantilar yapmalar1 nedeniyle
dis ticaret bilangosu da diizelmeye baslayacaktir. J egrisi etkisinde paranin
degerindeki azalma, ancak 1,5-2 yil gibi bir siire sonra olumlu etkiler ortaya ¢ikarir.
Esneklikler, kisa donemde birden kiiciiktlir, uzun donemde birden biiyiik hale
gelecektir.'” Kisa ve uzun doénem esnekliklerinin farkli olmasinin  nedenlerini
thracat ve ithalat sozlesmelerinin daha Onceden yapilmasi, tiiketicilerinin
aligkanliklarinin  degismesinin zaman almasi ve piyasanin beklentileri seklinde

Ozetleyebiliriz.

22 Elif Akbostanci (2004), “ Dynamics of the Trade Balance: The Turkish J-Curve”, ERC Working
Papers in Economics, Ankara ,

http://www.erc.metu.edu.tr/menu/series02/0205.pdf  (11.12.2005), s.11.

'3 Ted Walther (2002), a.g.e. , s. 315
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2.2.1.1.1.3.Esneklik Yaklasimiyla Devaliiasyonun Basar1 Kosullar

Devaliiasyon bir harcama kaydirici politikadir ve toplam {iretimi artirmaktan
cok talep yapisini1 degistirmeye yoneliktir. Bu yiizden devaliiasyonun basarisi siirl
kalmaktadir. Esneklik yaklagimina gore devaliiasyonun basari kosullarin1 asagidaki

gibi agiklayabiliriz'**:

a)Talep Esnekliklerinin Yiiksekligi: IThra¢c mallarinin dis talep esnekliklerini
dikkate alirken bir malin toplam diinya talebi ile yalniz bizim malimiza diisen piyasa
malimiza diigen piyasa pay1 arasinda bir ayirim yapilmasi gerekmektedir. Bu ayirim
yapilabilirse, genel talep esnekligi diisiik bir malin bile, bizim ihracatimiza yonelen
talep paymin yiikksek derecede esnek oldugu sdylenebilir. Yani diinya talebi diisiik
olan bir mal s6z konusu iken bile biz rakiplerimizden 6nce devaliiasyonla var olan
talebin biiyiik bir cogunlugunu kendimize gekebilirsek ihracatimiz artacaktir. Ancak

burada rakiplerin devaliiasyonu izlememsi gerekmektedir.

b)Ihra¢c Mallarinin Arz; Esnekligi: Devaliiasyonun doviz gelirlerini artirict
etkisinin ortaya ¢ikabilmesi i¢in ihra¢ mallarina olan talep esnekliginin birden biiyiik
olmasi gerekmektedir. ancak devaliiasyon sonrasi artan talebi karsilayabilmek i¢in
thra¢ mallarinin arz esnekliginin de yiiksek olmasi gerekmektedir. Yeterli stok yoksa
yada ihra¢ mallarinin arz esnekligi diisiikse yani iiretim artan talebi karsilayacak
sekilde  artinlamiyorsa  devaliiasyonun  doviz ~ kazandirici  etkisinden

yararlanilamayacaktir.

c)ithal Mallarimin Yabanct Arz Esnekligi: Devaliiasyonun bir etkisi de
ithalatt kisarak doviz saglamasidir. Ancak bu durum ithal mallarin fiyatlarinin
degismemesine baghdir. biz talebimizi azalttigimizda karsi iilkede mallarinin
fiyatlarim diisiiriirse doviz tasarrufu saglayici etki ortaya ¢ikmaz. Hatta yabanci iilke
fiyatlarim1 bizim devalilasyon oranimizda digiirtirse bizim ithal mallarina olan
talebimizde herhangi degisiklik ortaya ¢ikmayacaktir. Ancak burada unutulmamasi

gereken nokta devaliiasyonu yapan iilkenin biiyiik bir iilke olmasi gerekmektedir

124 Halil Seyidoglu (2003) , a.g.e. , ss. 483-484
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yani kaybedilen O6nemli bir pazar olmalidir aksi taktirde kiigiik bir {iilkenin

devaliiasyon yapmasi diinya fiyatlarini etkilemeyecektir.

d)I¢ Fiyatlarin Sabit Tutulmasr: Devaliiasyonun temel amaci doviz kuru ile
ulusal fiyatlar arasinda bozulan dengeyi kurmak ve iilkenin dis rekabet giiciinii
yiikseltmektir. Ancak devaliiasyondan sonra fiyat artislari devam ederse hatta ic
fiyatlar devaliiasyon oraninda artarsa devaliiasyonun fiyatlar1 ayarlama etkisi
tiimiiyle ortadan kalkar. ayrica ithal girdi kullanan sektorlerde devaliiasyon sonucu
ithal mallarin fiyatlarinin ulusal para cinsinden artmasi nedeniyle maliyetlerin
artmast ve bunun i¢ fiyatlara yansimasi dogaldir. Bu fiyat artiglart siirekli olursa
maliyet enflasyonu kac¢iilmaz olur ve bu durumda devaliilasyonun amacinin

ger¢eklesmemesine yol acar.

e)Yerlesik Piyasalar ve Tiiketici Aliskanliklari: Devaliiasyon ihra¢ mallarin
fiyatlarim1 ucuzlatsa da talep edilen miktar uluslar arasi ticaretteki aligkanliklar ve
gelenekler nedeniyle artmayabilir. Ornegin o iilkenin mallarinmn kalitesiz olduguna
dair bir inanig olmasi, senelerdir ayni kisilerle ticaret yapilmasi ve tiiketicilerin
tiketim kaliplarin1 hemen degistirmemesi gibi faktorlerde dis ticarette etkili

faktorlerdir.

f)Devaliiasyon ve Reel Kurlar: Devaliiasyonun basarili olmasi i¢in ne oranda
devaliiasyon yapilacagi da onemlidir. Yapilan devaliiasyon i¢ ve dis fiyat farklarini
giderecek oranda olmalidir. Boylece reel kurlarin nominal kurlarin altina diismesi ve
thracatin azalmasi engellenir. Rekabet giiciiniin artirilmasi icin ise i¢ ve dis enflasyon

farkindan daha ytiksek oranda bir devaliiasyon yapilmalidir.

2.2.1.1.2. Toplam Harcama (Massetme ) Yaklasim

Bu yaklagim esneklik yaklasimini dis ticarete konu olan mallarin arz, talep ve
fiyatlarinin disindaki tiim degiskenleri sabit varsaymasi nedeniyle elestirmektedir.

Toplama harcama yaklagimi, devaliiasyonun dis dengeyi saglayic etkilerini ulusal

gelir iizerinde yaptig1 degismeler yoluyla agiklamistir.
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Massetme(gelir) yaklasimina gore dis ticaret agiginin nedeni bir iilkenin
GSYIH’dan fazla harcama yapmasi nedeniyle ortaya ¢ikmaktadir. Ve devaliiasyon
yurti¢i gelir ve fiyat diizeyini etkileyerek dis dengeyi saglamaktadir.

Massetme, ulusal ve ithal mal ile hizmetlere yapilan tiilketim harcamalariyla
yatirmm harcamalarmm toplamidir.'”  Devaliiasyonun massetme iizerine etkisi, iki
sekilde olusmaktadir. Birinci etkisi, massetmeyi olusturan tiikketim ve yatirim
harcamalarinin gelire bagli olarak degismesi nedeniyle uyarilmis etki olurken, ikinci

etki ise, gelir diizeyleri veri kabul edildiginde otonom etki olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Devaliiasyonun massetme {izerindeki uyarilmis etkileri, gelir degistiginde
marjinal tiiketim ve marjinal yatirim egilimleri ile tiikketim ve yatirim harcamalarini
degistirerek yaptig1 etkidir. Bu egilimlerin toplami marjinal massetme egilimi olarak
ifade edilir'®® Alexsander (1952)’a gore, devalliasyon yapan iilkenin dis ticaret
hadlerinde bir kétiilesme yasanacaktir. Dis ticaret hadlerinin kotiilesmesinin nedent,
tilkenin ithal mallarindan ¢ok ihra¢ mallar1 {izerine uzmanlasmasidir. Devaliiasyon,
yabanci para cinsinden ihra¢ mallarmin fiyatlarin1 disiiriicken, ithal mallarinin
fiyatlarin1 degistirmez. Dolayisiyla dis ticaret hadleri, devaliiasyon yapan {iilkenin
aleyhine degisir. Disg ticaret hadlerinin olumsuz etkilenmesi, ulusal geliri ve

massetmeyi de etkileyecektir.

Massetme yaklasimini asagida denklem yardimiyla da aciklayabiliriz. Bir
ilkede yerlesik kisilerin yaptiklar1 harcamalar(A); tiikketim harcamalari(C), yatirim
harcamalari(]) ile hiikiimetin mal ve hizmet alimlarindan(G) olugmaktadir.

A=C+1+G

Acik bir ekonomide ise harcamalarin bir kismi ithal mallara yapilir ve ithalati

(M) olusturur. Harcamalarin bir kism1 da yabancilarin yaptig1 harcamalardan olusur

125 Alexander S. Sidney (1952), “Effect of a Devaluation on a Trade Balance”, IMF Staff Paper
,Cilt: 11, Say1: 5, $s.267-268

126 Ercan Baldemir ve M. Faysal Gokalp (1999)“Tiirkiye’de Doviz Kuru ve Dis Ticaret Hadleri
Iliskisinin Ekonometrik Analizi”, IV. Ulusal Ekonometri ve istatistik Sempozyumu Bildirileri,
s26.
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ve bunlarda ihracati (X) olusturur. Bu durumda dis alemle ilgili harcamalar (B)

ihracat ve ithalattan olusur.

Bir iilkede toplam talebin toplam iiretime esitlendigi noktada denge ulusak

hasila (Y) olusacaktir.

Y=A+B veya B=Y-A
Y=a ise dis ticaret bilancosu dengededir.
Y<a ise dis ticaret bilancosu ag¢igi, Y>a ise bir dis ticaret fazlasi soz

konusudur.

Bir  {lkenin  irettiginden  fazlasim  tiikketmesi  ithalat  artisiyla
saglanabilmektedir. Ancak bu ithalat artist dis ticaret bilangosu agigina yol
acmaktadir. Toplam harcama yaklasiminda devaliiasyonun bu acig1 kapatmasi
keynesci iktisada uyarak eksik ve tam istthdam durumu olarak iki sekilde

agiklanmaktadir.

Ekonomi eksik istihdamda ise ve dis ticaret agig1 s6z konusu ise yapilan
devaliiasyon sonucu ortaya ¢ikan fiyat etkileriyle ihracata olan dis talep ile ithal
ikameci sanayilere olan i¢ uyarilacaktir. Kisaca dig ticaret sektorlerinde talep
artacaktir. Bu durumda cogaltan mekanizmasiyla tiim ekonomiye yayilacak ve
sonucta reel ulusal gelir artacaktir. Uretimde saglanan artis ile dis acik kapatilacak ve
dis denge hem ihracat artis1 hem de ithalat azalmas1 nedeniyle saglanacaktir. Kisaca
ekonomide eksik istihdam varsa devaliiasyon sonucu liretim artacak ve dis agik

kapanacaktir.

Ancak ekonomi tam istihdamda ise devaliiasyon dis aciklarini kapatmada
etkili olmayacaktir. Ciinkii yine devaliiasyon sonucu ortaya ¢ikan fiyat etkileriyle
toplam talepte bir artis meydana gelecek ancak iiretim artig1 saglanamadigi i¢in disg

aciklar kapanmasi yerine daha da artacaktir.
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Massetme yaklagimi tam istihdam kosullarinin gecerli oldugu bir ortamda,
O0demeler bilangosu dengesi i¢in devalliasyonun yetersiz kalabilecegini ve bu sebeple

de daraltici politikalarin gerekliligini ortaya koymaktadur.'?’

2.2.1.1.3 Parasalc1 Yaklasim

Parasalcilar devaliiasyonun parasal etkilerine agirlik vererek, hem ticaret
bilancosu hem de sermaye islemleri yoluyla dis dengenin agiklanabilecegini ileri

stirmiislerdir.

Parasalc1 yaklasima gore; dis 6demeler acig1 veya fazlasi para arzi ile para
talebi arasindaki dengesizliklerin sonucudur. Ve bu dengesizlikler devaliiasyon ile
giderilebilmektedir. Dis agik para arzinin para talebini asmasi lizerine ¢iktigina gore
devaliiasyon ile dig ticarete konu olan mallarin ulusal para cinsinden fiyatlarim
yiikseltecektir. Mallar arasindaki ikame olanaklar1 nedeniyle dis ticarete konu
olmayan mallarinda fiyatlar1 yiikselecektir. buda ekonomide bir fiyat artisina yol
acacaktir. Reel para talebi ise reel gelire baglidir. Fiyatlar yiikseldiginde, tutulan para
stokunun reel degeri diiseceginden para talebi artirilacaktir. Eger devaltiasyon sonucu
ortaya ¢ikan bu para talebi artis1 emisyon ile karsilanmazsa yurtdisindan iilkeye
doviz girisi olacak ve ddviz rezervleri artacaktir. Doviz rezervlerindeki bu artis
sadece ithalatin azalmasi, ihracatin artmasi yoluyla degil ayni zamanda sermaye

akimlari etkisiyle de saglanmaktadir.

Parasalc1 yaklasima gore devaliiasyonun etkisi kisa donemde gegerlidir. Uzun
donemde devaliiasyon reel ekonomik degiskenleri etkilemez, ¢iinkii parasal dengeler
bozulmaktadir, sadece i¢ fiyatlari artirir.

2.2.1.2 Revaliiasyon ve Dis Ticaret

Revaliiasyon devaliiasyonun tam tersidir; para otoritesi tarafindan bir iilkenin

ulusal parasinin degerinin yabanci paralar karsisinda artirilmasidir. Devaliiasyonun

2" Merih Paya (1998), a.g.e. , s.139.
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tam tersi olan revaliiasyon dis ticaret lizerinde de tam tersi etkiler dogurur. Bir iilke
dis agik veriyorsa devaliiasyona, dis fazla veriyorsa revalliasyona bagvurur. Ancak
unutulmamasi gerekir ki revaliiasyon kelime anlami olarak devaliiasyonun tam tersi
olsa da kuramsal yonden arz ve talebin fiyat diisiislerine kars1 gosterdigi tepki fiyat

yiikselislerine kars1 gosterdigi tepkiye tam olarak esit olmadigi i¢in tam tersi degildir.

Revaliiasyon, iilke ici fiyatlar1 pahalilandirarak ihracati azaltirken, yabanci
fiyatlar1 diislirerek ithalati artirmaktadir. Bunun sonuncunda da iilkenin 6demeler
bilangosu fazlasinda bir azalma meydana gelmektedir. Revaltiasyon, ihracat hacmini
ve iilkeye sermaye girisini dolayisiyla likidite ve i¢ talep diizeyini azaltmaktadir.

Boylece, iilkede fiyatlar ve iicretler diismektedir.'*®

Eger 6demeler bilangosu, devamli olarak fazla veriyorsa bunun anlami iilkeye
istenen diizeyde doviz girisi olmuyor demektir. Dig 6demeler bilangosu fazla veren
iilkeler, acik veren tllkeler gibi hemen acil denklestirici tedbirler almak zorunda
degildirler. Buna ragmen bilango fazlaliklarinm1 gidermek icin uluslararasi baskilar
artmaktadir. Fakat iilkeler genellikle bu fazlaliklar1 6nlemek igin revaliiasyon
yapmak istemezler. Ciinkii revaliiasyon, uluslararasi piyasalarda iilkenin rekabet

129

giiclinli 6nemli 6l¢iide kaybetmesine yol agmaktadir. Bu nedenle uygulamada

daha ¢ok devaliiasyonlara rastlanmaktadir.

2.2.2. Ama¢ Olarak Doviz Kuru Politikalar1 ve D1s Ticaret

Uluslar arasi ticarette llkelerin rekabet giiclerini koruyabilmesi icin kur
ayarlamas1 yapmalar1 gerekmektedir. Calismanin bu boliimiinde iilkenin rekabet
giicliniin artirllmasina amacina yonelik kullanilan kur politikalar1 gergek¢i kur
politikasi, eksik degerlenmis kur politikasi ve asir1 degerlenmis kur politikasi olarak

incelenecektir.

"2 Dominique Plihan (1994) , a.g.e. , 5.93.
' Ridvan Karluk (1998), a.g.e., s.371.
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2.2.2.1. Gergekei Kur Politikasi ve Dis Ticaret

Gergekei kur politikasi, doviz kurlarinin doviz piyasasinda herhangi bir
miidahale olmaksizin arz ve talebe gore belirlenmesidir. Daha 6nceki boliimlerde de
deginildigi lizere gercekei kur politikasi, iilkenin ekonomik iliskide bulundugu
tilkelerle arasindaki enflasyon farkinin hesaplanip, belli bir zaman igerisinde kurlara
yansitarak ulusal paranin deger kazanmasina veya kaybetmesine yol agmayacak bir

kur politikasidir.

Ulkelerin rekabet imkanlarmi siirdiirebilmek igin teori dogrultusunda kur
ayarlamas1 yapmasi1 gerekmektedir. Talep enflasyonu donemlerinde i¢ piyasanin
cekiciligi azaltmak ve maliyet enflasyonu dénemlerinde ise, maliyet artiglarin
kargilamak i¢cim kisa donemde de olsa fiyat artislarinin doviz kurlarina yansitilmasi

gerekir. Boylece i¢ ve dis fiyat farkliliklar1 doviz kurlari ile giderilmis olacaktir.'*

Sonug olarak gergekei kur politikasi i¢ ve dis fiyatlar arasindaki dengeyi tek
basina kurarak doviz iireten ve doviz tiiketen sektorlere esit davranilmasini saglayan

saglikli ve yansiz bir politikadir.

2.2.2.2. Eksik Degerlenmis Kur Politikasi ve Dis Ticaret

Eksik degerlenmis kur politikasi, daha dnceki boliimlerde, doviz kurlarinin
enflasyon oranlar1 farkindan daha az arttirilmasi, yani doviz kurlarmin olmasi

gereken degerinin altinda olugsmasinin saglanmasi seklinde agiklanmustir.

Eksik degerlenmis kur politikasi, ulusal paranin reel satinalama giiclinii
azaltip, so6zkonusu iilke i¢in yabanci mallarin ucuzlamasina yol agmaktadir. Bu
durumda ihracatin azalmasina ithalatin artmasina yol agacag icin iilkenin dis ticaret
aciklarinin bliyiimesine yol acacaktir. Ayrica eksik degerlenmis kur politikasinin kisa
donemde etkisi maliyeti yiiksek ve rekabet giicliikleri bulunan ihracat¢i sektorlerde

ortaya ¢ikacaktir. Thracatgilarin kurlarin eksik degerlenmesi ile ugradiklari kayiplar

B0 Omer Abusoglu (1990), a.g.e. , s. 10.
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devlet tarafindan silibvanse edilmezse ihracatcilar ya pazar1 kaybetmemek igin
fedakarlikta bulunacaklar yada ihracattan vazgegerek karli hale gelen ithalata yada ic
piyasaya yoneleceklerdir. ihracatc sektorlerin iiretimden vazgegip ithalata ydnelmesi
is eksik degerlenmis kur politikasinin reel sektor liretimini olumsuz etkileyen uzun
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donemli etkisidir.”' Ozetle eksik degerlenmis kur politikasi ihracat: engelledigi ve

ithalat1 artirdig1 i¢in dis ticaretin olumsuz etkilenmesine yol agmaktadir.

2.2.2.3. Asir1 Degerlenmis Kur Politikasi ve Dis Ticaret

Asirt degerlenmis kur politikasi dis ticaret lizerinde, eksik degerlenmis kur
politikasinin tersi etkilere sahiptir. Uzun siire asir1 degerlenmis doviz kuru politikasi
izlenen bir ekonomide, dis ticaret dengesi fazla verir ve doviz rezervleri olumlu
yonde etkilenir. Ihracat¢t ve doviz iireten sektorler ekonominin canli gelisen
sektorleri haline gelirler. Asir1 kur politikasinin uzun siire devam edecegi yoniinde
bir giiven olusursa bu durumdan dig gelirler ve 6demeler bilangosu olumlu yonde

etkilenecektir.

Ancak asir1 degerlenmis doviz kuru politikasi ile ithalatin azalmasi, tilkenin
ara ve yatirim mallart agisindan disa bagimli olmasi durumunda, yurti¢i yatirimlarin
azalmasina neden olarak ihracat icin yeni ticaret firsatlarinin yaratilmasini

engelleyecektir. '*

2.3. TURKIYE’DE UYGULANAN DOViZ KURU POLITIKALARI
VE DIS TICARET

Tiirkiye ekonomisini  farkli  kriterlerle; biiyiime performansindaki
farklilagmalar, uygulanan sanayi stratejisi ya da Tiirkiye ekonomisinin diinya
ekonomisine eklemlenmesini dikkate alarak farkli donemlere ayirarak incelemek
miimkiindiir. Calismanin bu boliimiinde Tiirkiye ekonomisi 6nce Osmanlinin son
donemi, sonra da Tiirkiye ekonomisi; 1923-1929 liberal dénem, 1930-1945

devletcilik politikalart donemi, 1946—1962 uluslararasi sistemle biitiinlesme donemi,

! Harun Bal (1993), a.g.e. , s. 35
132 Ahmet Zengin (2000), a.g.e. , s. 28
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1963-1979 planli donem, 1980-2006 ihracata yonelik sanayilesme donemi olarak

incelenmistir.

2.3.1. 1980 Oncesi Dénemde Dis Ticaret

Osmanli Imparatorlugu’nun son donemlerinde serbest dis politikasi
uygulanmistir. Cumhuriyetin kurulusundan 1980 yilina kadar Tiirkiye’de belirli
donemler hari¢ genel olarak ithal ikamesine dayali koruyucu dis ticaret politikalar

uygulanmigtir.

2.3.1.1. Cumhuriyet Oncesi Dénem

Osmanli devleti son donemlerinde; hizla sanayilesen, ekonomilerinde yeni
teknikler kullanan ve f{retim yapilarin1 degistiren Avrupa {ilkelerinin gerisinde
kalmistir. Osmanli Imparatorlugu’nun sanayi devriminin de gerisinde kalmasinin
etkisiyle hammadde ve tarim iiriinleri satan, sanayi liriinleri satin alan bir ekonomik
yapiya sahipti. Bu yoniiyle Avrupa iilkeleri icin iyi bir pazar olusturuyordu. S6z
konusu donemde bir¢ok iilke sanayilerini tarifelerle koruma yolunu secerken,
Osmanl kapiitilasyonlar nedeniyle serbest bir dis ticaret politikasi izlemek zorunda

kalmustir.

Osmanli devleti askeri, siyasi ve mali agidan gii¢siiz diismesinin de etkisiyle
1838 ticaret sdzlesmesini imzalayarak bir agik pazar anlagmasi ile kalkinma yolunu
secmistir. 1838 ticaret sozlesmesi; Osmanli devletine her tiirlii malin ithalini serbest
kilarak, bu ithalat i¢in yalnizca %5 oraninda glimriik vergisi alinmasini; ihracat igin
ise glimriik vergisi oraninin %12 olarak degistirilmesini kararlastirmis, disardan ithal
edilen mallarin Osmanli eyaletleri arasinda dolagimindan ek vergi alinmamasi
yaninda, mal satis1 veya nakli i¢in dnceden istenen tezkere ve tekelleri de kaldirarak

yabanci iilkelere Gnemli avantajlar saglamistir.'®®> Ayrica bu anlasma ile yerli

13 Dilek Seymen (2000), « Dis Ticarette Yeni Korumaci Egilimler ve Tiirk Dis Ticareti Agisindan
Degerlendirilmesi”, Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii , (Yaynlanmamis Doktora
Tezi), izmir , 5.227.
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mallarin {ilke i¢inde dolagimindan da vergi alinmasiyla Osmanli devleti i¢

piyasasinda yabanci mallarin hakim oldugu agik bir pazar haline gelmistir.

Bu anlamda Osmanlhi Imparatorlugu’nun son dénemine baktigimizda
kapitiilasyonlar ve Duyun-u Umumiye’nin yani sira uzun yillar devam eden savagslar
sonucu yoksul bir halk ve ¢okmiis bir ekonomi gériilmektedir. Ciinkii Imparatorluk
diinya ekonomisi icerisinde hammadde ihracatgisi, sinai {riin ithalatgisi
konumundadir. Sanayi yok denecek kadar az ve kiigiik imalathanelerden

olusmaktadir.

Cagin ekonomik gereklerini yerine getiremeyen Osmanlt devleti dis ticareti
siirekli agik vermistir. Bu durum Tablo:2’den de goriilmektedir. Dis ticaret hacmi
siirekli artmistir Ancak bu durum daha cok ithalatta meydana gelen artistan
kaynaklanmistir. Osmanli Imparatorlugu kapitiilasyonlar nedeniyle ithalat
Ozendirici, ihracati ise kisitlayici bir dis ticaret politikasi izlemistir. Bu durumda dis

ticaret yapisina yansimistir.

Tablo2: Son Donemde Osmanh Dis Ticaret Hacmi (Milyon Osmanh Lirasi)

Yillar ithalat ihracat Dis Acik
1880 17,847.50 8,467.00 9,350.50
1890 22,914.30 12,863.50 10,077.80
1900 23,841.60 14,905.00 8,936.60
1911 44,990.70 24,712.10 20,282.60
1913 40,809.70 21,436.10 19,373.60

Kaynak: Hiiseyin Karakayali (2003), Tiirkiye Ekonomisinin Yapisal Degisimi , Giileg Matbaasi,
[zmir, s.62.

D1s ticaretin lilkelerine gore dagilimina baktigimizda ise ithalat ve ihracatin
sanayilesmis bat1 iilkeleriyle gerceklestirildigini Tablo:3’den gdrmekteyiz. Ulke
siralamalar1 ithalat ve ihracat degerleri bakimindan aymidir. Ayrica tablodan

goriildiigii iizere dis ticarette giderek Almanya ve ABD’nin pay1 artmaktadir.
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Tablo3: Ulkelerin Osmanh Dis Ticareti Icindeki Yeri (%)

ithalat Ihracat

Ulkeler 1890 1900 1912 1890 1900 1912
Ingiltere 50.6 46.3 33.6 49.7 40.9 31.6
Avusturya-Macaristan 28.9 26.8 23.1 11.5 10.9 15.2
Almanya 1.6 2.7 17.6 2.6 3.3 8.3
Fransa 15.3 16.5 13.3 30.8 353 29.2
italya 3.5 7.4 8.3 4.1 52 6.3
ABD 0.1 0.3 4.1 1.4 4.4 9.4

Kaynak: Hiiseyin Karakayali (2003), a.g.e. , 5.63

19. Yiizyilin baslarinda Tablo 4 ve Tablo 5 incelendiginde acik¢a goriildigii
lizere Osmanli Imparatorlugu 20. yiizyilin baslarinda klasik bir tarim iilkesidir.
Hammadde ve tarim iirlinleri ihra¢ eden, sanayi ve gida mallar ithal eden bir dig
ticaret yapist s6z konusudur. Ihracat bilesimine bakildiginda Osmanl
Imparatorlugu’nun higbir zaman bir iiriiniin tek ihracat¢is1 olmadig1 goriilmektedir.
Ancak hammadde ihraci ilk sirada yer almistir. Osmanli Imparatorlugu’nun dis

ticaret hacmi, toplam tiretiminin %1-2’sini agmiyordu.'**

Genel olarak soylersek bu
donemde Osmanli ekonomisi, gida maddeleri ve hammaddeler ihra¢ eden, buna
karsilik mamul mallar ve belirli gida maddeleri ithal eden bir ekonomi durumuna
gelmisti. 20. Yiizyill baslarinda Osmanli Devleti’nin temel ihra¢ mallarin1 basta el
dokusu hali ve kilimler olmak {izere, tiitiin, iiziim, incir, ham ipek, tiftik, afyon, mese
palamudu, findik, pamuk ve zeytinyagi gibi tarimsal {riinler olusturmaktaydi.
Ithalatta ise gida maddeleri ve dokuma iiriinleri ilk siradadir. Ancak Birinci Diinya

Savasi siralarinda silah ve cephane mallarinin ithali artmistir. Yatirim mallariin %8

oraninda olmas1 sanayinin yok denebilecek bir durumda oldugunu gostermektedir.'*>

" Hiiseyin Karakayali (2003), a.g.e. , s5.62-65. )
135 Mustafa Ozer (2005) , Tiirkiye Ekonomisi, Anadolu Universitesi Yayinlari, Eskisehir, ss.5-8.
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Tablo 4 : Thracatin Mal Gruplarina Gore Bilesimi (1911-1913)(%)

Gida Maddeleri 31-38
Hammaddeler(Tiim Birincil Uriinler) 56-58
Yar1 Mamul Mallar(islenmis Deri Vb.) 2-3
Mamul Mallar(Cogunlugu Yiinlii Hal) 6-7

Kaynak: Hiiseyin Karakayali (2003), a.g.e. , 5.64

Tablo 5 : ithalatin Mal Gruplarma Gore Dagihim (1911-1913) (%)

Gida Maddeleri 31-38
Cesitli Haimmaddeler Ve Ara Mallan 6-10
Her Tiirlii Iplik 4
Her Tiirlii Dokuma Ve Giyim Esyasi 36-38
Yatirim Mallari 8
Diger Mamul Mallar(Silah Ve Cephane) 8-10

Kaynak: Hiiseyin Karakayali (2003), a.g.e. , s.65

Ozetle Osmanli Imparatorlugu klasik bir tarim iilkesiydi. Osmanli déneminde
giimriik vergileri sadece devlete gelir saglamak amaciyla kullanilmistir. Osmanl
Imparatorlugu’nun temel dis ticaret politikasi ihracatin kisitlanip, ithalatin tesviki
seklindedir. Osmanli Imparatorlugu bati iilkeleri ile arka arkaya serbest ticaret

anlagsmalar1 imzalayarak agik pazar haline gelmistir.

Dis ticaret hadleri Osmanli Imparatorlugu’nun dis ticaret yapisi nedeniyle
hep iilke aleyhine olmustur. Sanayi oncesi tarimsal bir ekonomi olan imparatorluk
ihra¢ ettigi kadar gida triinleri ithal ederek tarimsal yapiya da zarar vermis ve gida
maddeleri konusunda da disa bagimli hale gelmistir. Osmanli dis ticareti savasin
etkisiyle yasanan daralma sonucu siirekli acik vermistir. Osmanli Imparatorlugu bu

ac181 dis bor¢lanma ile kapatmak istemis ve bu donem arkasinda Diiyun-u Umumiye

75




gibi bir miras birakmustir. Osmanli imparatorlugu’ndan Tiirkiye Cumbhuriyeti’ne

84,6 milyon TL bir bor¢ kalmig ve bu borglar 1954 yilina kadar 6denmistir.'*°

Osmanl1 imparatorlugu’nda saglam bir para sisteminin kurulmas1 ve isler hale
gelmesi 19. ylizyilin sonuna rastlamaktadir. Abdiilmecid'den 6nce imparatorlukta
birgok paranin tedaviilde olmasi, bu paralarin gercek degerlerini tespit etmekte bir
sorun tegkil etmistir. Bunun ekonomik hayatta yarattig1 sikintiyr gidermek amaciyla
1844 yilinda “tahsisi ayar” adi altinda bir diizenleme yapilarak, eski paralar
tedaviilden kaldirilip yeni Osmanli lirasi tedaviile ¢ikariimistir.*” Osmanl lirast altin
bir para oldugundan uluslararasi degeri de saf altina gore 6l¢iilmekteydi. Dolayisiyla
Osmanl lirast sabit bir para niteligini kazanmustir."*® Asagidaki tabloda Osmanli

lirasinin yabanci paralar karsilig1 degeri goriilmektedir:

Tablo 6: Osmanh Lirasinin Yabanci Paralar Karsihig1 Degeri (1844)

1 Osmanh liras1 karsihg | Yabanci paralar karsihigi
yabanci para Osmanh kurusu

ingiliz lirasi 0,903 110,69

Mark 18,44 542

Avusturya kronu 21,69 4,61

Florin 10,94 9,14

Ruble 8,54 11,70

Dolar 4,39 22,75

Kaynak: Vedat Eldem (1994), a.g.c. , s.155

Savasin baglangicina kadar devam eden bu sistem kagit parayla birlikte
kullanilmistir. Kagit paranin istikrardan yoksun olusu nedeniyle Osmanli lirasinin dis
degerini korumak amaciyla 1917 yilinda “Kambiyo Muamelati Merkez Komisyonu”
kurulmustur.”*® Ciinkii savas yillarinda Osmanli liras1 yabanci paralar karsisinda

stirekli deger yitirmistir. Osmanli liras1 savas yillarinda bazi paralar karsisinda deger

136 Koray Basol (2001) , Tiirkiye Ekonomisi, Anadolu Matbaacilik, izmir, ss.52-56

37 Vedat Eldem (1994) , Osmanh Imparatorlugunun iktisadi Sartlar1 Hakkinda Bir Tetkik, Tiirk
Tarih Kurumu Yayinlari, Ankara , ss.155-157.

138 Ahmet Ay (2007) ,Tiirkiye’de Dis Ticaret ve Kur Politikalari Uygulamalarn, Cizgi Kitabevi,
Konya , s.39.

139 Zafer Toprak (1982) ,Tiirkiye’de Ulusal iktisat (1908-1918) , Yurt Yaymlari, Ankara , s. 125
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yitirse de komisyonun kurulusuyla kambiyo islemlerine sinirlama getirilmesiyle

Osmanlt lirasinin degeri korunabilmistir.

2.3.1.2.1923-1929 Cumhuriyetin Kurulus Yillar1 Donemi

Tiirkiye Cumhuriyeti’nin kuruldugu ilk yillarda iktisadi hayatin diizenlenmesi
ve gelistirilmesi i¢in 1923 yilinda Izmir’de Iktisat Kongresi toplanmustir. Iktisat
kongresinde yerli sanayinin korunmasima yonelik kararlar alinmis, ancak Lozan
anlagmas1 1916 tarihli giimriik tarifesinin 5 yil daha (1929’a kadar) yiiriirliikte

kalmasini 6ngérdiigiinden alnan kararlar uygulamaya konulamamustir.'*°

Cumbhuriyetin ilk yillarinda Tirkiye ekonomisi disa agik bir yapidaydi.
Ekonomi tarima dayaliydi ve sanayi heniiz kurulamamisti. Temel tiiketim
mallari(gida maddeleri, tekstil {iriinleri gibi) ithalat yoluyla saglaniyordu. Ulkenin
tikketim mallar1 ithalati, tarimsal ve madensel hammadde ihraci ile karsilanmaktaydi.
Bu asir1 derecedeki disa bagimlilik, disa agik olmanin en énemli nedeniydi. Ulkenin
disa acik olmasmin diger bir nedeni de yukarida ifade edildigi gibi Lozan barig
anlagmasi ile giimriik tarifelerindeki kisitlama ve yabanci sirketlerin ekonomideki

paymin agirlikta olmasidir. '*!

Tablo 7 : Dis Ticaret Gostergeleri(1923-1929)(milyon $)

1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929
ihracat 50.790  [82.435 |102.700 [96.437 |80.749  |88.278 |74.827
ithalat 88.872  [100.462 |128.953 |121.411 [107.752 |113.710 |123.558
Dis Ticaret Aqif -38.082  |-18.027 |-26.253 |-24.974 |-27.003 |-25432 |-48.731
ihracat Endeksi 53.5 100.0 121.1 117.6 99.7 109.2 97.5
ithalat Endeksi 74.7 100.0 124.8 1213 109.2 115.4 132.0
ihracat/ithalat(%) 57.1 82.1 79.6 79.4 74.9 77.6 60.5
ihracat/GSMH(%) 8.9 11.4 11.2 9.8 9.2 10.7 7.2
ithalat/GSMH(%) 15.2 13.9 14.1 12.3 12.3 13.8 11.8
Dis Ticaret Hadleri(Px/Pm) | 77.0 103.0 109.0 100.0 89.0 90.0 85.0

Kaynak: TUIK istatistik veriler (1923-2007) , www.tiiik.gov.tr

0 Dilek Seymen (2000), a.g.c. , 5.229.
“IH. Avni Ozcan (1998), “Diinden Bugiine Dis Ticaretimizdeki Gelismeler”, Dis Ticaret Dergisi,
http://www.foreigntrade.gov.tr/ead/ DTDERGI/ekim98/dnbgdistic.htm, ( 15.05.2008).
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Cumbhuriyetin ilk yillarinda ithalat ihracattan daha fazla artmustir. ithalatin
hizla artmasmin arkasinda savas nedeniyle liretim birimlerinin yikilis1 ve kapanisi
nedeniyle yatirim mallar1 ithal edilmesi zorunlulugudur. Thracatin artmasinin nedeni
ise diinya piyasalarinda ticaretin canlanmasi nedeniyle tarimsal {iriinlere olan talebin
artmasidir. Talebin artmasi da tarim iriinlerinin fiyatlarinin artmasina yol agmis ve
hava sartlarinin da iyi olmasi nedeniyle Tiirkiye’ nin ihracatinda da bir artis meydana

gelmistir.'*

Das ticaretin yapisina bakildiginda tiiketim mali ithalati yaklasik % 70 ile ilk
sirada yer aliyordu. Ancak zamanla ithalatin bilesimi de sanayinin kurulmaya
baslamasiyla degisme gostermistir. 1924 yilinda %11,8 olan madeni esya ve makine
ithalatinin toplam ithalat icindeki payr %21,9’a yiikselmistir. Ihracatta ise mal
bilesimleri olarak dnemli degisim meydana gelmemistir. Tiirkiye’nin ihracatinin
%86,3’1i tarim Triinleri, %35,1°1 madencilik, %8,6’1 sanayi lriinlerinden olusuyordu.

Ayrica ihrag edilen sanayi iriinleri de tarim ve madencilige dayanmaktaydi. '**

Dis ticaretin lilkelere gore dagilimina baktigimizda ise ticaret partnerleri
acisindan Osmanlinin son dénemine gore bir farklilik oldugu sdylenememektedir.
Tiirkiye’nin en 6nemli dig ticaret ortaklar1 sanayilesmis bati lilkeleriydi. Gegen
siirede sadece iilkelerin ticaretteki agirliglr degismistir. Bu donemde Tiirkiye nin en
onemli dis ticaret ortag1 7 yilin ortalamasi yaklasik %20 ile Italya olmustur. Ayrica

Almanya ve ABD’nin de dis ticaretteki pay1 artmigtir.

Bu donemde, Tiirk parasinin dis degeri de arz ve talep dalgalanmalarina
birakilmis, serbest kur politikasinin uygulandigi TL’ nin konvertibl oldugu bir déonem

4 Tirk parasinin yabanci paralarla degisimi {izerinde higbir sinirlama

olmustur.
bulunmamaktadir. Dolayistyla bu dénemde olusan dis ticaret aciklari liranin degerini

dogrudan etkilemistir. Hiikiimetin de Tirk lirasinin degerini desteklemek i¢in gerekli

2 Murat Taskin (2004), “1923-2003 Déneminde Tiirkiye Cumhuriyeti’nin Dis Ticaret Politikalari ”,
Dis Ticaret Dergisi, http://www.dtm.gov.tr/ead/ DTDERGI/ozelsayiekim/murat.htm (12.12.2005),

s. 15.

' Hiiseyin Sahin (2002), Tiirkiye Ekonomisi: Tarihsel Gelisimi- Bugiinkii Durumu, Ezgi
Kitabevi, Bursa , ss. 44-46.

144 Ahmet Ay (2007) ,a.g.c., s. 48.
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rezervlere sahip olmamasindan dolayr Tiirk lirasi ilgili donemde yabanci paralar

karsisinda deger yitirmistir.

Tablo 8: TL’nin Yabanci Paralar Karsisindaki Kuru (1924-1929)

Ulkeler Kur (1924) Kur (1929)
Isvicre Frang 34krs 37 Krs
Fransiz Frangi 9.9 Krs 7.7 Krs

Dolar 187 Krs 196 Krs

Sterlin 835 Krs 956 Krs

Mark 44 Krs 46 Krs

Kaynak: ilhan Uludag(1990), Tiirkiye Ekonomisi (Teori, Politika Degerlendirmesi) Marmara
Universitesi Bankacilik Ve Sigortacilik Enstitiisii Yayinlari, Istanbul, s.365.

Tirk lirasinin deger kaybi Tiirkiye’nin ihrag¢ iiriinlerini ucuzlatmistir. Diger
yandan ise Tiirkiye’nin ithal ettigi mallarin fiyatlarinin uluslar arasi piyasada
olugmasi ve Tiirkiye’nin bu fiyat olusumunu etkileyememesi nedeniyle ithal mallar
pahali hale gelmis ve dis ticaret hadleri kotiilesmistir. D1s ticaret hadlerinin iilkenin
aleyhine donmesinin diger bir nedeni ise tarim iriinlerinin fiyatlarinin hizla

gerilemesidir.'*’

2.3.1.3. 1930-1950 Devletci Politikalar Donemi

1930’1u yillarda hem i¢ hem de dis kaynakli nedenlerden dolay1 devletgilik
uygulanmistir. Ulusal ekonomi yaratma diisiincesiyle yabanci sirketlere karsi bazi
idari girisimler sonucu sermaye girisi azalirken, bazilari sermayelerini yurtdisina
cikarmistir. Ayrica 1926 yilindan itibaren ithalat ve ihracat finansmaninda kullanilan
yabanci kisa vadeli krediler daralmigtir. Boylece 6demeler dengesi agiklar1 ortaya
cikmigtir. Buna tarim {irlinleri diinya fiyatlarinin diisiisiiniin de eklenmesiyle

thracatinin yaklasik %80 ni tarim {irlinlerine dayali olan Tiirkiye’nin dis ticaret

'3 Giilten Kazgan (2002), Tanzimattan 21. Yiizyila Tiirkiye Ekonomisi, istanbul Bilgi Universitesi
Yayinlari, Istanbul, ss .68-73.

79




hadlerinin kétiilesmesine yol agmistir. Thracat gelirleri diismiistiir. Ayrica kotii giden
hava kosullar1 da tarimsal iiretimin azalmasina yol acarak ihracat gelirlerinin

diismesinde etkili olmustur. '*®

Devletcilik uygulamasina ortam hazirlayan diger bir neden de 1929 yilinda
Lozan anlagmasinin geg¢ici maddesinin ytirlirliikkten kalkacak olmasidir. Yeni glimriik
vergisi yiriirliige girmeden Once ithalati tamamlayarak stok yapilmasindan dolayi
ithalat talebi hizla genislemis, bu da kredi talebini genisletmistir. Bunun yaninda dis
borg taksit ddemeleri ve biiylik baymdirlik isleri 6demeler bilangosunun 6nemli
Olciide acgik vermesine yol agmistir. Biitlin bunlarin sonucunda Tiirk lirasinin degeri

diismeye baglamistir. 147

Dis etkenlerin basinda 1929 yilinda yasanan biiylik bunalim gelmektedir.
Biiyiikk bunalimin Tiirkiye ekonomisine temel yansimast tarim iriinlerinin
fiyatlarinda meydana gelen ani ve onemli diislslerdir. Diinyada bircok iilkenin
bunalimdan kurtulmak ic¢in devlet¢i politikalar1 benimsemesi bir siire sonra

Tiirkiye’yi de etkisi altina almistir.

1929 Diinya Ekonomik Krizinin ardindan Tiirkiye’de ekonomik kalkinmay1
hizlandirmak amaciyla 1933-1938 yillar1 arasinda planli devletcilik modeli
uygulanmistir. Bu model ithal ikamesine ve i¢ pazara doniik koruma Onlemlerine
dayanmaktadir. 1930 yilindan itibaren giimriik tarifeleri diizenlemeleri, kambiyo
kontrolii, ikili ticaret antlagsmalari ve ithalati dogrudan kisitlamak gibi Onlemler
alinmistir. 1930 yilinda Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Kanunu (TPKKK)’nun
kabulii kambiyo kontroliinde etkili olmustur. 1933 yilinda Bes Yillik Sanayi Plani
uygulanmaya baglamistir. Tiiketim mallar1 {izerinden alinan giimriikler artirilmis, ara
ve yatirrm mallari {izerindeki vergiler diisiiriilmiistiir. Ithalatta kota uygulamasina
gidilmistir. Ancak ara ve yatirirm mallar1t kota disinda tutulmustur. Yurt iginde

iiretilen ara mallarin ithalati lisansa baglanmistir.'*®

1 Yakup Kepenek (1990) , Gelisimi, Uretim Yapisi Ve Sorunlariyla Tiirkiye Ekonomisi, Verso
Yayincilik, Ankara, ss.72-75.

7 Giilten Kazgan (2005), Tiirkiye Ekonomisinde Krizler (1929-2001), “Ekonomi Politik”
Acisindan Bir inceleme, istanbul Bilgi Universitesi Yayinlari, istanbul , ss 55-56.

148 Koray Basol (2001) , a.g.e. , ss. 64-65.
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Tablo 9: Dis Ticaret Gostergeleri (1930-1939)(milyon $)

] ] Dis Ticaret | ihracat/ithalat | ihracat/GSMH | ithalat/GSMH

Thracat Ithalat Aqigi/fazlasi (%) (%) (%)
1930 71.38 69.54 1.84 102.6 9 8.7
1931 60.226 59.935 0.291 100.5 8.6 8.5
1932 47.972 40.718 7.254 117.8 8.1 6.9
1933 58.065 45.091 12.974 128.8 8.4 6.6
1934 73.007 68.761 4.246 106.2 10 9.4
1935 76.232 70.635 5.597 107.9 9.7 8.9
1936 93.67 73.619 20.051 127.2 9.2 72
1937 109.225 90.54 18.685 120.6 10 8.3
1938 115.019 118.899 -3.88 96.7 7.7 7.9
1939 99.647 92.498 7.149 107.7 6.3 5.9

Kaynak: TUIK istatistik veriler (1923-2007) , www.tiiik.gov.tr

Uygulanan politikalar sonucu dis ticaret fazlasi elde edilmistir. Ancak diinya
Ekonomik Buhrani nedeniyle Tiirkiye’nin ihra¢ mallarina olan talebin diismesi
ithracat1 azaltmistir. Tablo:9’dan da goriildiigl tizere s6z konusu donemde 1938 yili
hari¢ dis ticaret fazlasi elde edilmistir. 1938 yilindaki dis agigin nedeni uygulanan
gecici liberalizasyondur. Bu donemde dis fazla ihracat artigi ile degil, ithalatin

kisilmasi yoluyla saglanmstir.

Devlet¢i politikalar donemi dis ticaret acgisindan énemli gelismelerin oldugu
bir donemdir. Ancak bu donemde ihracat bilesiminde 6nemli degisimler meydana
gelmemistir. Thrag iiriinleri yine talep esnekligi ve katma degeri diisiik tarim
iiriinlerinden olusmaktaydi. Thracatta &nemli bir yapisal degisim olmazken,
uygulanan politikalar sonucu ithalat yapisi sanayilesme politikasina uyumlu bir
degisim gdostermistir. Nihai tiilketim mallarinin ithalati azalmis, ara ve yatirim
mallarinin ithalati artmigtir. Tekstil ithalati %44’ten 1938 yili sonunda %27,5’e
gerilerken ayn1 donemde gida mallar ithali ise %17°den %4,3’e gerilemistir. Ara ve

yatirim mallarmin payi ise %14,5’ten %37,22’¢ yiikselmistir.'*

' Hiiseyin Sahin (2002), a.g.e., s. 73.
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1930-1940 doneminde ticaret ortaklarinda da 6nemli degisimler olmamaistir.
Ancak Almanya’nin payr ¢cok hizli bir sekilde artmustir. Ithalattaki payr %46’a,
ihracattaki pay1 ise %44’e yiikselmistir. Bu dénemde Almanya, ABD ve Ingiltere en

Onemli dis ticaret ortaklar1 olmustur.

Planli devletgilikten sonra 1940 yilinda Ulusal Koruma Kanunu yiiriirliige
konularak dis ticaret tamamen kontrol altina alimmistir. ithal mallarin cins, miktar ve
cesitleri hiikiimet tarafindan belirlenmeye baslamistir. Ithal ve ihra¢ mallar
fiyatlarina kontrol getirilmistir. Tiirkiye’nin ithalat yaptig1 {ilkelerin savasta olmasi
ithalati onemli Olgiide diislirmiistiir. Ancak bu durum ara ve yatirim mallar
yoniinden disa bagimli olan sanayinin gelismesini ve iiretimini olumsuz etkilemistir.
Savas yillarinda ihracat miktar olarak azalirken, ihrag mallarinin fiyatlarinin artmasi
nedeniyle dis ticaret hadleri Tiirkiye lehine degismistir. Bu donemde {ilkenin altin ve

déviz rezervlerinde 6nemli artislar meydana gelmistir.'>

Bu dénemde 1938 yilina kadar ihracat ve ithalat siirekli olarak artmistir. D1g
ticaret dengesi 1920-1929 yillar1 arasindaki biiylik agiklarin ardindan 1930-1937
yillart arasinda fazla verdikten sonra ilk defa 1938 yilinda acik vermistir. 1939-1940
yillarinda tekrar kiigiilen dis ticaret, 1941-1943 yillarinda tekrar artiga gecmis, ancak
son iki yil tekrar azalmaya baglamistir. 1946 yili ise dis ticaret acgisindan Tiirkiye
icin bir doniim noktasi sayilabilir. Ciinkii bu yildan sonra Tiirkiye'nin dis ticaret
bilangosu siirekli agik vermistir. 1946 yilinda 1$ 128 kurustan 280 kurusa
yiikseltilerek %53,3 oraninda devaliiasyon yapilmistir. Savas doneminde artan devlet
harcamalar1 para basilarak finanse edilmistir. Para arzindaki artis da tiretim, ithalat
darbogazlan ile ciddi bir enflasyona yol a¢mustir.””' Bu devaliiasyon sonrasinda
beklenenin aksine dig ticaret acigi iyilesme gostermemis aksine kotiilesmistir. Dis
acik 1947°de 21,3 milyon $’a, 1948’de 78,3 milyon $’a ¢ikmustir. Dig ticaret hacmi
artmis ancak bu artis ihracat artisindan degil daha c¢ok ithalat artisindan
kaynaklanmistir. Devaliiasyon sonrasi ithalat neredeyse %105,8 civarinda artis
gostermistir. Thracattaki artis ise %4 civarinda kalmistir. Ihracattaki artisgin sinirh

olmasmin nedeni Tiirkiye’nin ihra¢ iriinlerinin agirlikli olarak tarim iirtinlerinden

130 K oray Basol (2001), a.g.e. , s. 71.
! Hiiseyin Sahin (2002), a.g.e , s. 94.
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olugsmas1 ve tarim iriinleri stoklarinin sinirli olmasidir. Ayrica daha 6ncede ifade
edildigi gibi Tirkiye’nin sanayi yapisina bakildiginda disa bagimli bir yap1 sz
konusu olup iiretimin artmasi i¢in ithalatin artmasi1 gerekmektedir. 1946
devaliiasyonunun ardindan saglanan dis kredi imkanlariyla ithalat artmistir. Ayrica

bu donemde ithalatin serbestlestirilmesi yoluna gidilmistir.

S6z konusu donemde dis ticaretteki gelismeler hem doviz kurlarini etkilemis
hem de doviz kurlarindaki degismelerden etkilenmistir. S6z konusu dénemde ulusal
paranin degerinde meydana gelen degismeleri ve uygulanan politikalar1 su sekilde

Ozetleyebiliriz.

Gerek i¢ gerekse dis faktorlerin etkisiyle uygulanmaya baslayan devletgilik
politikasinin bagladigr yillarda biiylik bunalimin ilk etkisi Tiirk lirasinin asir1 deger
kayb1 olarak kendisini gostermistir. Bunun {izerine hiikiimet Tiirkiye’de kambiyo
denetimin baslangici olarak kabul edilen 1447 sayili Menkul Kiymetler Ve Kambiyo
Borsalar: Kanununu 1929 yilinda yiiriirlige koymustur. '>* Bu kanun déviz alim ve
sattmlarin1  zorunlu islemlerle simirlandirarak miktar kisitlamalarini  sistemini
getirmistir. Bu kanunla TL’nin konvertibilitesine son verilerek liberal donem
kapatilmigtir. Spekiilasyon yasaklanmis, kisi ve kurumlarin ihtiyaglar1 olmadikga
dogrudan veya dolayli olarak doviz alip satmalar1 yasaklanarak, doviz ihtiyaglarinin
bir liste halinde onceden saptanmasi hiikkme baglanmistir. Daha sonra ise Diinya
ekonomik bunalimin gegici olacag diistiniilerek gegici bir kanun olarak 1930 yilinda
cikarllan TPKKK ile TL altina baglanarak hiikiimete TL’nin yabanci paralar
karsisindaki degerini istikrarli tutma gorevi verilmistir. Boylece hiikiimete kambiyo
denetimi ile ilgili genis yetkiler taninmistir. Ancak doviz piyasasina iliskin yapilan
bu diizenlemeler {ilkede para politikasin1 kontrol edecek ve ona bir sekil verecek

merkez bankasinin yoklugu nedeniyle baslangicta istenen sonuglar1 saglayamamistir.

1931 yilinda merkez bankasinin kurulmasiyla merkez bankasi iilkedeki para

politikasini yiiriitmek, hazine islemleri yapmak ve hiikiimetle birlikte Tiirk parasinin

32 Ahmet Ay (2007), a.g.e. , s. 53.
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kiymetini korumaya yonelik énlemleri almakla gorev ve yetkilendirilmistir.'>® Bu
donemde uygulanan kur politikas1 temelde ulusal paranin istikrarini korumaya doniik
olup, gecici bir siire icin uygulanmasi benimsenen sabit bir kur sistemine
dayanmaktadir. Bu gecicilik 1970 yilinda Merkez Bankas1 Kanunun kabuliine kadar
devam etmistir. Doviz giderlerini kismak ve doviz gelirlerini artirmak amaciyla
kambiyo kontrol rejimi ile birlikte uygulanan kendine yeterlilik politikast sonucu
1931 yilindan itibaren TL diger paralar karsisinda deger kazanmaya baglamistir.
Ancak bu durum bir¢ok sorunu da beraberinde getirmistir. Asir1 degerlenen TL ihrag
tirtinlerinin yabanci para cinsinden fiyatlarii pahalilastirirken, ithalati da ucuz hale
getiriyordu. Bu durum 1930-1938 donemi hizli sanayilesme politikasina uygun diigse
de bu degerlenme dis ticaret kanallarin1 ve ihracatin mal bilesimini degistirerek yeni
bir bunalim kaynagmi olusturmustu. Ne TL’nin deger kazandigi 1938 oncesi
donemde uygulanan para ve kambiyo politikalari, ne de savas doneminde uygulanan
para ve kambiyo politikalar1 basarili olmamistir. Ciinkii 1930 yilindan itibaren
O0demeler dengesinde fazlaliklar goriildiigli halde deflasyonist bir para ve denk biitce
politikas1 uygulamasi ulusal gelir ve iiretim artislarinin arkasinda kalmistir. Savas
doneminde ise hem enflasyonist bir para politikasinin izlenmesi, hem de biitcenin

agik finansmam iilkeyi enflasyonist bir ortama siiriiklemistir. '**

Savas sonras1 donemde ise Tiirkiye ayarlanabilir sabit kur sistemine dayanan
Bretton Woods sistemini kabul ederek 1946 yilinda yapmis oldugu devaliiasyonla
aslinda yeni bir diinyanin igine girmistir. 1946 devaliiasyonu dis a¢ig1 kapatma
konusunda beklenen basariyr gostermemis aksine dis ticaret agiklari daha da
artmistir. Tiirkiye’nin ihrag iirlinleri kompozisyonun arz esnekligi ve katma degeri
diisiik iirinlerden olugsmasindan dolay1 devalilasyondan beklenen doviz gelirlerini
artirict etki ortaya cikmamugtir. Ayrica ithalatin saglanan dis kredi imkanlartyla
artmasi ve bu donemde serbestlestirilmesi nedeniyle doviz tasarrufu da
saglanamamistir. Devalliasyon savas sonrast donemin kosullarma ve ekonomi
politikasina uyum saglamaya yonelik olarak yapilmistir. Ancak devaliiasyonun bir
yandan zamansiz yapilmasi ve yeni kurun gereginden daha diisiik tespit edilmesi, 6te

yandan devaliiasyondan sonra i¢ fiyat istikrarin1 saglayacak tedbirlerin alinmamis

133 Hiiseyin Karakayal (2003) ,a.g.c. , s. 70.
'3 {Iker Parasiz (2004) ,Tiirkiye Ekonomisi, Ezgi Kitabevi ,Bursa, ss. 52-53.
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olmasi nedeniyle bu politika basarisizliga ugramustir. Ihracat gelirleri artirilamadig
gibi aksine ithalat artmis ve dis ticaret aciklar1 daha da artmistir. Ayrica 1946 yilinda
sadece devaliiasyon yapilmamis ayn1 zamanda ithalatin 6nlindeki miktar kisitlamalari

onemli 6lciide azaltilmugtir, '

2.3.1.4. 1950-1963 Kismi Liberilizasyon Donemi

1947 sonras1 Tirkiye ekonomisinde dis ticaret bilangosu siirekli agik

vermigtir. 1950°de iktidara gelen yeni hiikiimetin ithalati % 60 oraninda
serbestlestirmesi sonucu ithalat hizla yiikselmistir. Kore savasi nedeniyle ihracatta
onemli artislar olmustur. Ancak 1950-1956 doneminde hizla artan dis ticaret agiklari
nedeniyle hiikiimetin déviz rezervleri hizla erimistir. Bu gelismeler sonucunda 1946
yilinda baslanan ithalatin liberalizasyonundan 1953 yilinda vazgegilmistir. Ozellikle
1956 yilindan sonra i¢ ve dis fiyatlar arasindaki makasin agilmasi sonucu TL asirt
degerli hale gelmesiyle Tiirkiye’nin ithalati 6nemli Olgiide azalmistir. Bu doneme

iliskin dis ticaret gostergeleri tablo 10 de yer almaktadir.

Tablo 10: Dis Ticaret Gostergeleri(1950-1960)(milyon $)

] ] Dis Ticaret | Ihracat/ithalat | ihracat/GSMH | ithalat/GSMH

Ihracat | Ithalat Aqid1 (%) (%) (%)
1950 263.424 | 285.664 -22.240 92.2 7.6 8.3
1951 314.082 | 402.086 -88.004 78.1 7.6 9.7
1952 362.914 | 555.920 -193.006 65.3 7.6 11.6
1953 396.061 | 532.533 -136.472 74.4 7.1 9.6
1954 334.924| 478.359 -143.435 70.0 5.9 8.4
1955 313.346 | 437.637 -124.291 71.5 4.6 7.3
1956 304.990 | 407.340 -102.350 74.9 3.9 52
1957 345.217| 397.125 -51.908 86.9 33 3.8
1958 247.271| 315.098 -67.827 78.5 2.0 2.5
1959 353.799 | 469.982 -116.183 75.3 23 3.0
1960 320.731| 468.186 -147.455 68.5 33 4.7
1961 346.740| 507.205 160.465 68.4 6.6 9.3
1962 381.197| 619.447 238.250 61.5 6.0 9.7

Kaynak: TUIK istatistik veriler (1923-2007) , www.tiiik.gov.tr

133 Ridvan Karluk (1999) , a.g.e. , 55.508-509.

85




Tablodan da goriildiigii tlizere Tirkiye’'nin dis ticaret agiklari siirekli
artmaktadir. Dis ticaret hacim olarak artmaktadir. Ancak bu artis daha ¢ok ithalat
artisindan kaynaklanmaktadir. Ihracatin ithalati karsilama oram giderek diismektedir.
Bu durum yapilan ihracat ile ithalatin finansmaninin zorlagtigini ifade etmektedir.

ithalatin GSMH’ya orant ise iilkenin disa bagimliliginin bir gdstergesidir.

Bu dénemde hizli biiyiime adina artirilan i¢ talep dis ticaret agiklarina neden
olmustur. 1956’ dan sonra ithalata miktar kisitlamalar1 getirilmis ve 1956°da tekrar
Ulusal Koruma Kanunu yiiriirlige konmustur. I¢ ve dis fiyat kontrollerine
gidilmistir. Ancak sanayi disa bagimli oldugu i¢in ithalattaki bu kisitlamalar
sanayinin eksik kapasite ile ¢alismasina neden olmustur. 1953-1958 yillar1 arasinda
dis ticarette darbogazlarin belirmesinde, asir1 degerlenmis déviz kuru politikasi
uygulamasinin da etkileri olmustur. Asir1 degerlenmis doviz kuru politikasi ithalati
tesvik etmis, ekonomiyi ithalata doniik ve disa bagimli hale getirirken doviz

kagakcilig1 ve karaborsayi da yaygimlastirmistir' .

Bu donemde faiz oranlar1 yiikseltilmis, ticari banka kredileri
siirlandirilmigtir. Kimi mallarin ihracatina prim ddenmeye baslanmis ve ¢oklu kur
uygulamasimna gecilmistir. Dis dengede ortaya ¢ikan tikanikliklari, yurtiginde
uygulanan enflasyonist politikalardan vazgegmek yerine dis ticarete kisitlamalar
getirerek ¢oziilmeye calisilmasi, diinya bankasiyla iligkilerin bozulmasiyla nedeniyle
yatirimlarin dis kaynaklarla finanse edilememesi, dis bor¢ yiikiiniin artmasi ve
devaliiasyon beklenti nedeniyle yabanci sermaye kacislari nedeniyle hiikiimetce
aliman O6nlemlerin sonu¢ vermemesi tizerine 1958 yilinda IMF ile yeni bir istikrar
paketi konusunda anlasilmistir. 4 Agustos 1958 kararlar1 ile TL’nin devaliiasyonu
ithalatin yeniden serbest birakilmasi, para arzi ve biitge giderlerinin kisilmasi, KiT
tiriinlerine zam yapilmasi, banka kredilerinin dondurulmasi, dis borclarin

konsolidasyonu ve yeni dis ticaret rejiminin yiiriirliige konulmasi kabul edilmistir. ">’

1% Sevket Pamuk (2007) , “Diinyada ve Tirkiye’de Iktisadi Biiyiime(1820-2005)”, DTM
Uluslararas1 Ekonomi ve Dis Ticaret Politikalar1 Dergisi, Cilt: 1 Say1: 2, ss.14-18.
"7 Ridvan Karluk (1999), a.g.e., s 523.
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Kisaca 1958 istikrar tedbirleri ile ithalata yeniden serbestlesme getirilmistir.
1958 yilmin ikinci yarisinda Tiirkiye’de enflasyon ve sabit doviz kuru sisteminin
yol actigr ve bunun neden oldugu yeni bir doviz darbogazina girilmistir. IMF
tedbirleri dogrultusunda 4 Agustos 1958 tarihinde iilkede yeni bir devaliiasyon
yapilmistir. Ulusal para %68,8 oraninda devaliie edilerek 1$ 280 kurustan 9TL’ye
cikartlmistir. Ancak alinan 6nlemler uygulamada ortaya ¢ikan sorunlar nedeniyle
basarili olamamistir. Dis ticaret yapisinda bir degisiklik olmazken, ihracat artigi
beklenen diizeyde gerceklesmemis, hatta 1959 yilindan sonra gerilemistir. ithalattaki
artis ihracattakinden fazla olmustur, dis ticaret agiklar1 biliylimiistiir. Sonug¢ olarak
uygulanan ekonomik plan basarisiz olsa da Tiirkiye’de bu dénemden sonra planl

donem baglamuistir.

Tiirkiye’nin uyguladigi sanayilesme politikasi ile dis ticareti arasinda siki bir
iliski bulunmaktadir. Uygulanan sanayilesme politikas1 ihracat ve ithalatin yapisina
da yansimistir. Cumhuriyetin ilk yillarinda ithalat daha ¢ok tiiketim mallarindan
olusurken, 1960’1 yillara gelindiginde ara ve yatirnm mallar1 ithalatin yaklasik
%85°ni olusturmaktadir. Ancak tiiketim mallarinda ithal ikamesi saglanirken, ara ve
yatirirm mallarinda ithal ikamesi saglanamamistir ve iilke disa bagimli bir hale
gelmistir. Ayrica doviz tasarrufu saglamak amaciyla ithalatin kisitlanmasi igerde
etkin olmayan, yiiksek maliyetle ¢alisan , dis rekabetten korundugu igin i¢ piyasada

tekel karlar elde eden bir sanayi yapisinin ortaya ¢ikmasina yol agmustir.'®

S6z konusu donemde Tiirkiye’de 1946 da baslayip 1950 de yogunlasan daha
bir liberal yaklasimla kalkinma ve uluslar arasi ekonomik sistemle biitiinlesme
cabalarinda olumlu etki yapan faktorler tersine donmeye baglamis ve 1954 yilindan
itibaren 1958 yilina kadar iilke disa kapanmustir. Thracattaki sanayi mallar1 ¢ok az
islenmis tarim irlinlerinden olusmaktaydi ve ihracat tarima bagli yapisim
stirdiirmektedir. Yapisal degisim ithalatta gbze ¢arpmaktadir. Tiiketim mallar ithali
Oonemli dl¢lide azalmigtir. Sanayi de ise ara ve yatirim mallarinin ithali artmistir. Bu

donemin en 6nemli 6zelligi ekonomide daha fazla dis kaynak kullanilmasi sonucu

¥ Yakup Kepenek ve Nurhan Yentiirk (2000), Tiirkiye Ekonomisi, Remzi Kitabevi, istanbul, s.510-
514.
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rejimin dis kaynak saglanmasi kosuluna baglanmasidir.”® Ozetle 1950-1960 donemi
ile ilgili olarak Tiirkiye’nin halen tarimsal ve madensel hammaddeler ihra¢ eden, ara
ve yatirim mallar ithal eden, sanayilesmenin heniiz basinda bir iilke oldugunu

sOylenebilir.

2.3.1.5. 1963-1980 Planh Kalkinma Donemi

1963 yilindan itibaren Tiirkiye’de planli donem baslamistir. Planli donemde
dis ekonomik iligkilerde ¢ok 6nemli degisimler olmamistir. Tiirkiye ithal ikameci,
yerli sanayisini korumayi ve gelistirmeyi amaglayan bir dig ticaret politikasi
izlemistir. Ihracat yine agirhikli olarak tarimsal iiriinlere dayanmaktaydi. Ithalat ise
kotalarla, ikili anlagmalarla ve kontrollii kambiyo politikasi ile finanse edilebilecegi
diizeyde tutulmustur. Ancak dis ticaret hacmi GSMH ile ayni oranda bir gelisim
gostermemistir. Bu da uzun vadede dis ticaretin ekonomik gelismeyi siiriikleyici

degil, sinirlayici bir 6zellik tasidigi anlamindadir.

Bu donemde de ithal ikameci sanayilesme politikasi, korumaci bir dis ticaret
politikas1 ve asir1 degerlenmis doviz kuru nedeniyle ekonomi i¢ce doniik iiretim yapan
bir sanayi yapisina sahipti. Ancak iiretim ara ve yatirirm mallarinin ithaline baglh
oldugundan ithalat giderek artmuis, iiretim ise i¢ piyasaya doniik oldugundan ihracat
azalmig ve sonucta dis ticaret agiklart siirekli olarak artmistir. Ayrica Tiirkiye bir
tarim iilkesi oldugundan, ekonomisi iklim kosullarina bagimli hale gelmekte idi.
Hava kosullar1 iyi oldugunda tarimda kendi kendine yetmekteydi. Ancak dis
piyasalardaki dalgalanmalardan ge¢mise gore daha fazla etkileniyordu. Tiirk sanayisi
disa bagimli oldugundan ithalatin durmasi sanayinin durmasi anlamina gelmekteydi.
Diinyada yasanan ekonomik bunalimlar, petrol krizi ve yarattigi doviz darbogazi
Tiirkiye ekonomisini olumsuz etkilemistir. 1970’11 yillarda dis ticaret agiklar siirekli

artmugtir, '

¥ Yakup Kepenek (1990), a.g.e. , s.115.
1 flker Parasiz (2004), a.g.e., s.59.
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Yasanan petrol krizi ve doviz darbogazlar1 ithal ikameci politikalarin daha
fazla siirdiiriilemeyecegini gdstermistir. 1k ii¢ planli dénemde dis ticaretin yapisinda
onemli degisimler olmustur. Tiirkiye hala bir tarim iirlinleri ve hammadde ihracatgisi

idi.

Tablo11: ihracatin Oransal Bilesimi(1963-1977), (milyon $, %)

1963-1967 1968-1972 1973-1977
Toplam ihracat
(Milyon Dolar) 2255.4 3048.3 8420.8
Tarim Uriinleri % 79.3 74.2 60.1
Madenler % 4.1 59 5.6
Sinai Uriinleri 16.7 19.7 34.2

Kaynak: Hiiseyin Sahin (2002), a.g.e, s.174.

Tablodan da goriildigli tlizere toplam ihracat gelirleri igersinde tarim
tirlinlerinin pay1 giderek azalirken sinai {riinlerinin pay1 artmistir. Ancak belirtilen
donemde ihracattaki yapisal degisme simirli kalmis ve Tirkiye tarim dirlinleri ve
hammadde ihracat¢is1 olma 6zelligini degistirememistir. Bu durumun temel {i¢
nedeni olarak; uygulanan sanayilesme modelinin siirekli artan bir ithalat diizeyi
gerektirmesi, ithal edilen yatirim ve ara mallar1 fiyatlariin yiikselmesi ve ihracatin
kompozisyonunda bir degisiklik yaratilamayarak, tarim {riinlerinin agirliginin

1970’1li yillarda da siirmesi sayilabilir.

Tablo12: ithalatin Oransal Bilesimi(1963-1977),(milyon $, %)

1963-1967 1968-1972 1973-1977
Toplam ithalat
(Milyon Dolar) 3200.0 4998.3 22531.0
Yatirnm Mallar1 % 34.7 31.6 39.6
Ara Mallari, Hammadde
Ve Ham Petrol % 55.0 58.0 56.9
Ham Petrol % 9.3 9.4 22.3
Tiiketim Mallar1 % 10.3 104 35

Kaynak: Hiiseyin Sahin (2002) ,a.g.e, s.175.
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Ithalat bilesimi ise uygulanan sanayi politikasmna uyumlu bir yap1
saglanmigtir. Tiikketim mallarn ithali % 3,5’¢ kadar diismiistiir. Yani tiikketim
mallarinda ithal ikamesi saglanmistir. Ancak ithal ikamesi politikalarin ikinci
asamasi olan ara ve yatirim mallarinda ithal ikamesi saglanamamaistir. Ara ve yatirim
mallarimin ithalinin hizla artmasi iilkeyi disa bagimli bir yapiya goétiirmiistiir. Ayrica
s6z konusu donemde oOzellikle 70’li yillarda ithalatin GSMH’ ya oram siirekli

artmistir. D1s ticaret hadleri siirekli iilke aleyhine degismistir.161

Dis ticaretin bolgesel dagiliminda ise onemli degisimler olmamistir. En
onemli dis ticaret ortaklari yine kapitalist bati iilkeleri olmustur. Dogu blogu
iilkelerinin ise pay1r onceki donemlere gore artmistir. Bunda da petrol fiyatlarinin

artmasi sonucu bu iilkelerin gelirlerinin artmast etkili olmustur. '

1970 yilinda dis ticaret agiklarini kapatmak amaciyla %23 oraninda yeni bir
devaliiasyon yapilmistir. Devaliiasyon sonrasi hem ihracat hem de ithalat artmistir.
1971 yilinda ithalat %23,6 oraninda artarak 1.170.841 milyon $’a ulagmis, ihracat ise
%15 oraninda artarak 676.602 milyon $ olarak gergeklesmistir. Devaliiasyon ihracati
tesvik etmis ayn1 zamanda is¢i dovizlerinde de 6nemli artiglara yol agmistir. Ancak
devaliiasyon sonrasi saglanan dis kredi imkanlari ve is¢i doviz girisleri ithalati
artirmistir. 1979 devaliiasyonlarinda da benzer sonuglar yasanmis ve devaliiasyondan

beklenenin aksine dis ticaret agiklari daha da artmigtir.'®

1980 6ncesi donemde tlilkemizde uygulanan ithal ikameci sanayi politikas1 ve
buna paralel olarak uygulanan sabit kur sistemi nedeniyle dis ticaret agiklar1 siirekli
artmistir. Ciinkii Tiirkiye sanayisini yeni kuran bir iilke olmasi nedeniyle ara ve
yatirrm mallarin1 ithal ediyordu ve bunun i¢inde doviz rezervlerine ihtiyag
duyuyordu. Ancak sanayinin yiliksek giimriik duvarlar1 nedeniyle korunmasi sonucu
firmalar dig piyasalara yonelmek yerine i¢ piyasada tekel karlar1 elde etmeyi tercih

etmislerdir. Ayrica ihrag iriinlerinin agirlikli olarak tarim iiriinlerinden olusmasi ve

! Hiiseyin Sahin (2002), a.g.e, ss.175-176.
12 Murat Tagkin (2004), a.g.e, s.5.
19 Esat Celebi (2001), a.g.e. , 5.59.
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katma degeri diisiik irlinler olmasi 1980 oncesi donemde ihracatin artmasinin

oniindeki 6nemli engellerdir.'®*

1980 oncesi donemde yapilan devaliiasyonlar dis ticaret agigini kapatmasi
yoniindeki beklentileri yerine getirememistir. Ciinkii kur ayarlamalari uzun
araliklarla yapilmis ve i¢ piyasadaki fiyat artislar1 doviz kurlarina yansitilamamas,
dolayisiyla ulusal para asir1 degerlenmistir. Bu durumda ithalati artirirken, ihracatin
artmasini engellemistir. Uygulanan sanayi politikasi ise iiretimin i¢ pazara yonelik
olmasina yol acmis ve ihracat artis1 saglanamadigi i¢in ithalatin finansmani
zorlasmistir. 1980 yilina yaklastikca devaliiasyonlara daha cok basvurulmaya
baslanmistir. Devaliiasyonlarin ihracat {izerindeki etkisi de zamanla artmistir. Ciinkii
ithracat yapisal bir degismeye ugramis ve tarim Uriinleri agirlikli bir yapidan, sanayi
iiriinleri agirhikli bir yapiya doniismiistiir. Ihrag iiriinleri icinde yurtdisi talep
esneklikleri daha biiyiik olan sanayi mallarinin pay1 artmistir. Esneklik yaklasiminda
da belirtildigi gibi devaliiasyon sonrasi doviz gelirlerini artirici etkinin ortaya
cikmasi i¢in ihra¢ mallarma olan yurtdisi talebin birden biliyiik olmasi1 gereklidir.
Ancak devaliiasyonun ithalatin kisilmas1 yoniindeki etkisi ortaya ¢ikmamistir. Aksine
ithalat her devaliiasyon sonrasi artmistir. Bunun nedeni de devaliiasyon dncesi doviz
krizi nedeniyle yasanan ithalat tikaniklarimin devaliiasyon sonrasi artan kredi
imkanlariyla asilmasidir. Ozetle 1980 dncesi yapilan devaliiasyonlar beklenen etkiyi

gostermemis ve dis agiklarimiz siirekli artmugtir.'®

2.3.2. 1980 Sonrasi1 Donemde Dis Ticaret

Tiirkiye ekonomisinde 24 Ocak kararlariyla baslayan liberilizasyon 3
asamada gerceklesmistir. Ilk asama askeri ihtilal donemini kapsayan 1980-1983
donemidir. Ikinci asama ticaret liberalisazyonunun gerceklestigi 1984—1989
donemidir. Uciincii asama ise 1980 sonrasmni kapsayan finansal liberilizasyon

donemidir.

' Hiiseyin Karakayali (2003), a.g.e. , s5.80.
19 Esat Celebi (2001) , a.g.e. , ss. 60-61.
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2.3.2.1. 1980-1989 Disa Acilma Donemi

Disa acilma dar anlamada GSMH iginde ihracat ve ithalatin payinin
artirilmasidir. Genis anlamada ise ekonominin uluslar arasi piyasalarla biitiinlemesi
ontindeki her tiirlii engelin ortadan kaldirilarak, ekonominin uluslararasi piyasalarla

biitiinlesmesidir.

1980 yilinda Tiirkiye ekonomisi agir bir krize girmistir. 1978—1979 yilinda
alinan onlemlerin yetersiz kalmasi sonucu bir doniim noktas1 kabul edilen 24 Ocak
1980 kararlan yiiriirliige sokulmustur. Hiikiimet 1980 kararlariyla ortodoks bir
istikrar politikasin1 yiiriirliige koyarak Tiirkiye ekonomisinin i¢inde bulundugu
istikrarsizligi gidermek yaninda uzun yillardan beri izlenmekte olan kalkinma
stratejisini  degistirerek, ekonomik dengelerin olugumunda piyasa ekonomisinin

roliinii artirmay1 hedeflemistir.

24 Ocak kararlar1 ekonominin bunalimdan c¢ikarilmasi amaciyla yiiriirliige
konuldugundan kisa vadede idarede karar biitiinliigli saglanmasi, mevcut atil
kapasitenin tam olarak kullanilmasi, ihracatin hizla gelistirilmesi, yurti¢i tasarruflarin
artirilmasi, yabanci 6zel sermayenin tesvik edilmesi amaclarini tasimaktadir. Ancak
bunun O6tesinde 24 Ocak kararlar1 uzun vadeli hedefleri icermekte olup iki yapisal
degisimi saglamaya yoneliktir. Birincisi piyasa ekonomisine islerlik kazandirmak;

ikincisi ise disa agilmay1 saglamaktir.'®

Piyasa ekonomisinde islerlik kazandirilmasi amacima uygun olarak kamu

kesiminin ekonomideki roliinii azaltmak igin 24 Ocak kararlariyla'®’

— Sigara tekeli kaldirilmig, madenlerin kamulastirilmasindan vazgecilmis,

KiT’lerin 6zellestirilmesine baslanmustir.

— KIT lerin iirettikleri malin fiyatini kendileri belirlemeleri saglanarak, fiyat

1% Ahmet Ay (2007), a.g.e. , s.118.
17 Giilten Kazgan (1988), Ekonomide Disa Acik Biiyiime, Altin Kitaplar Yayinlari, istanbul, ss 344-
353.
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tespit ve kontrol komitesi kaldirilmistir.

— Tarim iirtinleri destekleme alimlar1 smirlandirilarak, giibre, enerji ve

ulastirma disinda siibvansiyonlar kaldirilmistir.

— Ekonomide fiyat mekanizmasint hakim kilmak amaciyla; faiz oranlar
serbestlestirilerek reel faiz politikas1 izlenmeye baglanmistir. Ayrica doviz alim
satim1 serbestlestirilerek doviz piyasasi iizerindeki kontroller kaldirilmis ve doviz

kurlarinin serbest piyasada benimsenmesi ilkesi getirilmistir.

24 Ocak kararlaniyla gerceklestirilmek istenen ikinci yapisal degisim ise
ekonominin disa agilmasini saglamaktir. Bu amagla 1980 6ncesi donemde uygulanan
ithalatin yerli iretimle ikame edildigi ve yerli iiretimin yliksek oranli giimriik
tarifeleri ve kotalarla korundugu ithal ikamesine dayanan sanayilesme stratejisi terk
edilerek ihracat tesvikine dayanan ve ayni zamanda ithalati da serbestlestiren bir

sanayilesme politikas1 izlenmeye baglanmistir.

Tiirkiye’nin dis ticareti, diinya ekonomisiyle biitlinlesmeye basladigr 1947
yilindan itibaren siirekli acik vermistir. Ithalatin siirekli arttign 1960’1 ve 1970’li
yillarda ihracatin azalmasi sonucu dis ticaret a¢ig1 359 milyon $’a ulagmistir. Ayrica
ithalat ve ihracatta kayit disilik yiiksek diizeylere ulasmis ve iilkede karaborsa
olugsmustur. Olusan agiklar1 kapatmak i¢in ekonomide daha sik devaliiasyonlara
basvurulmustur. Yapilan devaliiasyonlar ve is¢i dovizleri transferi ise kisa siireli
rezerv birikimi saglamistir. Ancak 1970’lerin sonundaki petrol krizinin etkisiyle
uygulanan dis ticaret politikasi terkedilmis ve 24 Ocak 1980 kararlar1 Tirkiye igin

bir doniim noktas1 olmustur.
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24 Ocak 1980 istikrar tedbirlerinin dis ekonomik iligkilerle ilgili temel

degisikleri sunlardir: 168

— Piyasa ekonomisine islerlik kazandirmak i¢in devlet miidahalelerini

azaltmak

— Ithal ikamesine dayali bir sanayilesme politikasindan karsilastirmali
istiinliikleri esas alan ihracata doniik ve disa agik bir sanayilesme

politikasina gegmek

— Asin koruyucu dis ticaret ve kambiyo politikalarindan giderek serbest dis

ticaret ve kambiyo politikalarina gegmek.

Alman bu 6nlemler sonucunda yiiksek glimriik duvarlar ile yerli sanayinin
korunmasina yonelik ithalat politikas1 terk edilerek yerine sanayinin dis rekabete
acilmasi, asir1 fiyat artiglarinin denetim altina alinmasi, kagak¢iligin ve karaborsanin

Onlenmesini amaglayan liberal politikalarin uygulanmasina baglanmistir.

1980-1990 doneminde ekonomide meydana gelen dis ticarete iliskin 6nemli
degisiklikleri sdyle siralayabiliriz'®:

— Fiyat kontrolii uygulamasina son verilmistir.

— Satin alinan mal listeleri kaldirilmigtir.

— Glimriik vergilerinde 6nemli indirimler yapilmistir.

— 1983 yilindan itibaren ithalatin daha da serbestlestirilmesi amaciyla fon
uygulamasina gecilmistir.

— 1985 yilinda Giimriik Tarifeleri ve Ticareti Genel Anlasmasi (GATT)
siibvansiyonlar kodu kabul edilmistir.

ael70

— 1989 yi1linda Armonize Sistem gecilmistir.

168 Hiiseyin Karakayali (2002), a.g.e. , 5.436.

19 Ahmet Ay (2007), a.g.e. , ss.128-136.

170 Uluslararasi ticarette meydana gelen artislara paralel olarak artan mallarin belli bir sistem i¢inde
siiflandirilarak tasnif edilmesi i¢in glimriik nomenklatiirlerine ihtiya¢ vardir. Armonize sistem ile
diinya iizerinde uygulanmakta olan ii¢ temel ancak birbirinden farkli giimriik nomenklatiirleri ortadan
kaldirilmig ve teke indirilmistir.
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— Anti-damping mevzuati olusturulmustur.

— Ithalatta teminat uygulamasi kaldirilmistr.

— 1989 yi1linda TPKKK’nda yapilan degisikliklerle her tiirlii dovizin ithali
serbest birakilmistir.

— TIhracat devlet yardimlar1 ve selektif kredi politikalariyla 6zendirilmistir.
1980 sonras1 donemde uygulanan serbest dis ticaret politikasinin etkisiyle dis
ticaret gerek hacim itibariyle, gerekse yapisal olarak Onemli degisimler

gostermistir.bu durum asagidaki tablodan da goriilmektedir.

Tablo13: Dis Ticaret Gostergeleri(1980-1989) (milyar $)

1980 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
Toplam ihracat 291| 5.728| 7.134| 70958| 7.457| 10.19| 11.662| 11.625
Toplam ithalat 7.909| 9.235| 10.757| 11.343| 11.105| 14.158 | 14.335| 15.792
Dis Ticaret Hacmi 10.82| 14.963| 17.891| 19.301| 18.562| 24.348 | 25.997| 27.417
Dis Ticaret Acigi -5.719| -3.507| -3.623| -3.385| -3.648| -3.968| -2.673| -4.167
ihracat/GSMH% 4.2 9.2 11.7 11.7 9.8 11.6 12.8 10.7
ithalat/ GSMH% 11.3 14.8 17.7 16.6 14.5 16.1 15.8 14.5
Thracat/ithalat% 36.8 62 66.3 70.2 67.1 72 81.4| 736
Dis Tic. Acig/GSMH% 6.6 4.8 4.8 4.4 39 3.7 2 3.9

Kaynak: TUIK istatistik veriler (1923-2007) , www.tiiik.gov.tr

1980-1989 arasinda doviz kurlarindaki artis enflasyonun tizerinde tutulmus,
ithracatta vergi iadesi uygulamasi ile ihracat 1980 yilinda 2,9 milyar dolar iken 1989
yilinda 11,7 milyar $’yiikselmistir. Bu donemde TL’nin degeri Merkez Bankasi
tarafindan giinliik olarak belirlenmistir. Bu dénem i¢in TL eksik degerli tutulmustur.
Asirt degerlenmis kur politikasi, ihracatta vergi iadeleri ve ucuz kredilerle
desteklenerek ihracat artis1 saglanmistir. hracatin GSMH’ya oram artmistir. Bu da
tilke icin olumlu bir dis ticaret gostergesidir. Ayrica bu donemde ihracat/ ithalat orani
da iyilesme gostermistir. Ayn1 donemde ithalat ise 7.9 milyar dolardan 14.335 milyar
dolara ¢ikmustir. Ozellikle bu doénemde ihracatta meydana gelen gelisme
ithalattakinden fazla olmus ve dis ticaret aciginin GSMH’ya oran1 %6,6’dan %3,9’ a

gerilemistir.
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Ancak Eyliil 1988’den sonra kurdaki artis enflasyon oraninin altinda
tutulmas1 sonucu TL asir1 degerli hale gelmistir. Ayrica ihracatta vergi iadesi
uygulamasmin da kaldirilmasiyla ihracat yerinde saymaya baslamis ve ithalat
artmustir. Ithalat artisinda ithalat vergi oranlarmn diisiiriilmesi de etkili olmustur.
1980 sonrast donemde TL nin gerek asir1 degerlendigi gerekse eksik degerlendigi
donemde ithalat hep artmustir. Bu durum {ilkenin ithalat yapisindan
kaynaklanmaktadir. Ithalat yapisinda ara ve yatirrm mallar1 ithalati énemli yer
tutmaktadir. Ayrica ithalat / GSMH oranma baktifimiz da ise bu oran siirekli
artmaktadir. ithalat / GSMH oran1 1980 yilinda 11,3 iken 1989 yilina gelindiginde
14,6 ya ¢ikmustir. Yani lilkenin disa bagimlilig: giderek artmaktadir.

Ihracat tesvikinde vergi iadesi uygulamasi, siibvansiyon uygulamasi yaninda
diger bir uygulamada kur politikas1 olmustur. Doviz kurlarinin ihracat potansiyeli
bulunan sektorlerin gelismesini engelleyecek bigimde Tirk parasinin gercek
degerinin {iizerinde belirlenmesi uygulamasina TL ABD dolar karsisinda %48,6
oraninda devaliie edilerek son verilmistir. Bu yiiksek oranli ayarlamanin ardindan
doviz kurlarmin ihracatin rekabet giiclinii koruyacak, piyasa egilimlerini yansitacak
ve capraz kur degismelerini dikkate alacak bi¢imde belirlenmesi temel yaklagim
olmus ve maliye bakanligi 1 Mayis 1981 tarihinde giinliik kur uygulamasina

gecilinceye kadar sik araliklarla kur ayarlamalarina gitmistir.'”"

24 QOcak’tan 1 Mayis 1981 ‘e kadar uygulanan kur politikasi diizeltilen sabit
kur sistemidir. S6z konusu donem boyunca Tiirkiye’de i¢ ve dis enflasyon farklarini
siirekli gideren gercekei, aktif bir kur politikas1 uygulanmistir. Mayis 1981°den
itibaren 1984 yilina kadar gilinliik kur uygulamasi donemi baslamistir. Giinliik kur
uygulamasi ile kesikli veya kademeli ayarlamalar yerine, siireklilik gdsteren bir
ayarlama yontemi ve dolayisiyla daha esnek bir sistem benimsenmistir. Ayrica doviz
kurlarinin Merkez Bankasi tarafindan déviz arz ve talebine gore degil, kendisinin

olusturdugu belirli formiillere bagli olarak ve uluslar arasi para ve kambiyo

I Ahmet Ay (2007), a.g.e. , ss.148-149.
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piyasalarindaki gelismeler, capraz kurlar ve iilke ekonomisindeki egilimler dikkate

aliarak belirlenmeye baslamasiyla kambiyo kontrolleri dénemine son verilmistir. '’

1984 yil1 kur politikasi agisindan yeni bir donemin baslangici olmustur. 1989
yilina kadar olan doénem “kontrollii esnek kur uygulamasi donemi” olmustur.
Tiirkiye’de doviz kurunun arz ve talep sartlar1 altinda serbestce belirlemesi yoniinde
onemli bir adim, Agustos 1988’de Merkez Bankasi biinyesinde doviz ve efektif
piyasalarin agilmasiyla baslanmistir. Bu piyasalara bankalar, 6zel finans kurumlari ve
yetkili miiesseseler ile Merkez Bankasi’nin ddviz pozisyonunu yoneten Doviz
Islemleri Miidiirliigii katilmistir.'” Boylece déviz kurlarin belirlenmesinde kismi

bir serbestlik baslamistir.

Ozetle 1980-1989 déneminde uygulanan aktif kur politikas: ile ihracat
fiyatlar1 enflasyonun iizerinde belirlenerek ihracat karli hale getirilirken diger yandan
da geleneksel iirlinlerin ihracata agilmasi saglanmistir. S6z konusu donemde
uygulanan aktif kur politikas1 ihracatin tesviki ve disa agilmada 6nemli bir rol
oynamigtir. Ancak 1988 den sonra aktif kur politikas1 yavas yavas terk edilmeye
baslanmis ve ihracatin tesvikinde kullanilan déviz kuru politikasi siki para politikasi
yoluyla enflasyonun diisiiriilmesine feda edilmistir. 11 agustos 1989 tarihinde 1567
sayilt TPKKK iliskin 32 sayili kararin yiiriirliige girmesiyle sermaye hareketleri ve
mali piyasalar serbestlestirilmis, TL konvertibl hale getirilmistir. TL nin konvertibl
hale gelmesinde en biiyiik etken ekonomide yasanan stagflasyon olgusunun yarattigi
olumsuz ekonomik ortam ve artan enflasyon nedeniyle yasanan TL den kagisi
onlemektir. Boylece disa kacan sicak para iilkeye cekilerek, yapisal ve finansal

dengesizliklerin serbestlesme ile asilmasi hedeflenmigtir.'*

12 Emin Carikel ,Tiirkiye’de Ekonomik Giicliikler ve C6ziim Yollari, Adim Yayincilik, Ankara
1991.s. 102.

173 Ridvan Karluk (1998), a.g.c., s. 512.

7% Ahmet Kizil (1991), “Tirk Kambiyo Mevzuatinda Liberallesme ve Bunun Uluslararasi
Mliskilerimize Yansimasi:1980-1990 Déneminde Tiirkiye’de Ekonomik Politika ve Uygulamalar”,
HDT Miistesarhig1 Arastirma Dizisi, s.93.
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2.3.2.2.1990-2000 Donemi

Finansal liberilizasyon donemi olarak ifade edilen bu dénem ile dis ticaretin
liberilizasyonu ekonominin tamamini kapsayacak sekilde tamamlanmistir. Boylece
dis ticaret yaninda sermaye hareketleri de serbest hale gelirken, Tiirk lirasina
konvertibilite kazandirilmistir. 1988’den sonra kurdaki artigin enflasyon oraninin
altinda tutulmasi1 sonucu TL’nin asir1 degerli hale getirilmesi ihracati agisindan
olumsuz etkilesmistir. Ihracat artis hiz1 yavaslamis ve ithalat artmaya devam etmistir.

1983-1993 doneminde ig talep genislemesine dayali biiyiime stratejisi izlenmistir.

1989 yilina Tiirkiye ekonomisi 1988 yili stagflasyonu ile girmistir. 1989 yili
basinda fiyatlar yiikselirken liretim diigsmiis, reel yatirnmlar azalirken, tiikketim artmas,
reel iicretler diiserken faizler yilikselmis, kamu agiklar1 bliylimiis fakat cari islemler
dengesi fazla vermistir. Bu durum enflasyonun daha da artmasina yol agmis ve
sonugta TL den kacis baslamistir. Ekonomide ortaya ¢ikan olumsuz kosullar1 asmak
amaciyla daha oncede ifade edildigi gibi 11 agustos 1989 tarihinde 1567 sayili
TPKKK iligkin 32 sayili kararin yiirlirliige girmesiyle TPKKK ile sermaye
hareketleri ve mali piyasalar serbestlestirilmis, TL konvertibl hale getirilmesiyle
finansal dengesizliklerin asilmasi amaglanmistir. Ancak zamanlama hatas1 ve
ekonomide gerekli alt yap1 ve kurumsal diizenin olusturulmamasi nedeniyle TPKKK
ile ekonomide istenilen sonuglara ulasilamamistir. Finansal piyasalardaki
serbestlesme hiikiimetin ekonomiye dogrudan makro ekonomik politikalarla yon
verme sansini azaltmistir. Gergekten de uluslararasi finansal serbestlesme sonucu
doviz kuru ve faiz oranmi uluslararasi kisa siireli sermaye hareketleri karsisinda agiri

duyarl hale gelerek iilkenin ekonomik durumundan kopmuslardir.

32 sayili karar ve bu karara iligskin diizenlemelerle dis ticaret rejimi de iyice
serbestlestirilmistir. 1990 yili ithalat rejimi karar ile ithalat teminatlar1 ve ithalati
izne bagli mallar listesi ylriirliikten kaldirilmis, ithal edilecek mallar tek listede
toplanmistir. Ayrica Avrupa Toplulugu ile askiya alinmig olan iligkiler ve taahhiitler
1987 yilindan itibaren yerine getirilmeye baslanmis ve glimriik birligine uyum

caligmalar1 1992—1995 yillar1 arasinda siirdiiriilmiistiir. 1993 yilinda Tiirkiye ithalatta
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tek vergi sistemine gegerek, ithalattan alinan glimriik vergisi disindaki tiim vergi,

resim, harg, fon ve kesintileri toplu konut fonunda toplamistir. 175

Ithalatta yeni diizenlemelerle koruma oranlar diisiiriiliirken ihracatta da yeni

diizenlemelere gidilmis, GATT a yapilan taahhiitler geregi 1989 yilinda ihracatta

vergi iadesi kaldirilmis, diger nakdi 6demeler ise sinirlandirilmistir. GATT a uyum

caligmalar1 c¢ercevesinde ihracattin dogrudan mali tesvikler yerine dolayli kurumsal

araclarla desteklenmesi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda ihracatta uygulanan

kurumlar vergisi iadesi kademeli olarak azaltilmis ve 1993 yili sonunda da 1995

yilindan gecerli olmak iizere tamamen kaldirilmigtir. S6z konusu dénemde ihracata

saglanan siibvansiyon oranlar1 diismiistiir.'’®

1984-1988 doneminde ihracat her tiirlii tesvik tedbirleri ile desteklenmistir.

Ancak 1990 yilindan sonra ihracat artis1 yavaglamis ve dis ticaret agiklart ekonomide

yasanan olumsuzluklarinda etkisiyle hizla artmistir. Bu doneme iligkin dis ticaret

gelismeleri Tablo13’den takip edilebilir.

Tablo14 :Dis Ticaret Gostergeleri(1990-1999) (milyar $)

1990 | 1991| 1992| 1993| 1994 1995| 1996 1997| 1998| 1999
Toplam ihracat 12.959 | 13.594 | 14.715| 15.345| 18.109| 21.636| 23.225| 26.261| 26973 | 26.588
Toplam ithalat 22302 | 21.047| 22.871| 29.428| 23.27| 35307| 43.627| 48.559| 45.921| 40.671
Dis Ticaret Hacmi 35261 | 34.641| 37.586| 44.774| 41.376| 57.345| 75.694| 80.669| 76.584| 69.513
Dis Ticaret Acig 9343 |-7.453 |-8.156 |-14.083 |-5.161 |-13.671 |-20.402 |-22.298 |-18.948 |-14.083
Thracat/GSMH% 8.5 8.9 9.2 8.4 13.8 12,6 126 13.5 13.1 14.2
ithalat/GSMH% 14.6 13.8 142 162 177 208| 236 25| 223|217
Thracat/ithalat% 58.1 64.6| 643 52.1 77.8 60.6| 532| 541 58.7| 654
DisTic.Ac1g/GSMH% 6.2 4.8 4.8 5 7.7 7.6 5.6 7.7 6.8 5.4

Kaynak: TUIK istatistik veriler (1923-2007) , www.tiiik.gov.tr

Ihracatin yavaslamasinda ve ithalatin hizlanmasindaki asil neden TL nin asir1

degerli duruma getirilmesidir. 1988 yilinda ihracat 11,6 milyar $ iken 1993

1> Ahmet Ay (2007), a.g.e., 5.156.
176 Ridvan Karluk (1999), a.g.e. , 5.527.
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yilindal5,4 milyar$ olarak gerceklesmistir. Ayn1 donemde ithalat 14,3 milyar $’dan
29,42 milyar $’a ¢cikmistir. TL’deki deger kaybinin enflasyonun altinda tutulmasi
uygulamasi sonucu ortaya cikan yliksek faiz orani, diisiik doviz kuru artis hizi
nedeniyle iilkeye sicak para girisi olmustur. 1993 yili dis ticaret a¢iginin 14 milyar
dolar1 astig1 yil olmustur. Ayrica 1993 yili ihracatin ithalati karsilama oraninin
cumhuriyet tarihinde en diisiik oldugu yillardan biridir. Bunun nedeni TL’nin asir1
degerlenmesi ve i¢ talepteki artislardir. Dis ticaret agigindaki bu artiglara uluslar
arast sermaye piyasalarinda Tirkiye’nin notunun da diisiiriilmesi ve i¢ piyasada
dovize olan hiicumunda etkisiyle iilkede mali kriz baslamis ve kriz kisa siirede tiim

sektorleri etkisi altina almistir.

1990-1994 doneminde ihracatin diisiik diizeyde gelisme gostermesinde 1989
yilinda dogrudan tesviklerin kaldirilmasi ve Tiirk lirasinin deger kazanmas1 yaninda
1980 sonrasi ihracat artisinda 6nemli bir role sahip olan Ortadogu pazarinin 1990
Kuveyt krizi ile baslayan ambargo nedeniyle tikanmasi etkili olmustur.'”” ithalatin
hizla artmasinda ise serbestlesme ile birlikte bazi vergilerin kaldirilarak koruma
oranlarinin diisiiriilmesi ve asir1 degerlenmis kur politikast nedeniyle nisbi fiyat
yapisinin ithalat yoniinde degismesi ve diinya ekonomisindeki durgunluk neden
olmustur. Ayrica yurti¢i talebi artirict yonde uygulanan genigletici para ve maliye

politikalar1 da ithalat artis1 tizerinde etkili olmustur.

1994 yili Tiirkiye’de en yiiksek oranli enflasyonun yasandigi dénemdir. Bu
donemde toptan esya fiyat endeksi (TEFE) %118 ve tiiketici fiyat endeksi (TUFE)
%106 oraninda gerceklesmistir. Ekonomide ki olumsuzluklar nedeniyle mali
piyasalarda yasanan dovize hiicum sonucu devaliiasyon yapilmistir.5 Nisan
kararlariyla birlikte dolar kuru %170,1 oraninda artmis ve TL dolar karsisinda %19,7
eksik degerli hale gelmistir. Ekonomideki olumsuz gelismeler sonucunda (gelir
seviyesinin diismesi, yiiksek reel faizler...) i¢ talep daralmistir. Ayrica TL nin eksik
degerli olmasi nedeniyle i¢ piyasaya mal satamayan lreticilerinde ihracata yonelmesi
sonucu ihracat %18 oraninda artmistir, ithalat ise %21 oraninda azalmistir. Yalniz

burada dikkat edilmesi gereken nokta doviz gelirlerinin artip, doviz giderlerinin ise

" {lker Parasiz (2004), a.g.e. , ss. 430-431.
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azalmasinda yapilan devaliiasyondan daha cok iilke i¢indeki gelir azalmasi sonucu i¢

talebin daralmasinin daha etkili oldugudur.'”®

1994 yilindaki krizden sonra déviz kurlar1 i¢ ve dis enflasyon farkini ortadan
kaldiracak oranda yiikselmeye devam etmistir. Ihracat yillik yaklasik %10-15

'7 fthalattaki artista

oraninda artarken ithalatta da O6nemli artislar ortaya ¢ikmustir.
1996 sonrasi giimriik birliginin de 6nemli etkileri olmustur. 1 Ocak 1996°’da Avrupa
Birligi ile yapilan Glimriik Birligi anlagsmasinin yiiriirliige girmesinin de etkisiyle dis
acik 20 milyar $’a ¢ikmistir. Ayrica 1995 sonrasi donemde Tiirkiye nin dis ticaret
politikasin1 belirleyen Giimriik Birligi’nin disinda bir bagka unsurda diinya ticaret
orgitii olmustur. Giimriik birliginden ihracatta beklenen artis saglanamamustir.
Ayrica koruma oranlarinin sifirlanmasiyla oOzellikle tliiketim mallar1 ithalatinda
onemli artiglar olmustur. 1994 yilinda rekabet giiclinde saglanan artis ve diinya
ticaretindeki canlanmanin da etkisiyle 1996-1997 doéneminde ihracatta yillik %10
oraninda bir artis elde edilmistir. Ancak 1997 Asya vel998 Rusya krizlerinin de

etkisiyle ihracat olumsuz etkilenmistir.

1997 yilinda yasanan Asya Krizinin, ABD ekonomisinin gdstermis oldugu
performans c¢ercevesinde diinya ekonomisine etkisi sinirl diizeyde kalirken, bolge
ilkeleri basta olmak iizere 6zellikle iilkemizin de i¢inde bulundugu gelismekte olan
ilke ekonomilerine biiyiik ¢capli olumsuz yansimalar1 olmustur. Asya krizinin etkileri
Rusya Federasyonunun yasadigi olumsuz ekonomik kosullarla birlesince 1998
yilinda anilan iilkede ciddi bir ekonomik kriz yaganmistir. 1998 Agustos’ta Rusya’da
Ruble devaliie edilmis ve moratoryum'® ilan1 ile yeni bir finansal kriz
yasanmustir.'*'. 1997 yili sonrasi Tiirkiye’nin rekabet giiciinii kaybettigi bir dénem
olmustur. Ozellikle Uzakdogu iilkelerinin paralarinda meydana gelen deger kaybi

uluslar arasi alanda Tiirkiye’nin bu iilkelere karsi rekabet giiclinii zayiflatmigtir.

'8 Cihan Bulut (2002) , a.g.e. , $5.250-252.

' Tuncer Kayalar, “Cumhuriyetin 80. Yilinda ihracatimizda Son Gelismeler” ,Dis Ticaret Dergisi,
http://www.dtm.gov.tr/ead/ DTDERGI/ozelsayiekim/mustesar.htm (12.12.2005).

180Moratoryum: Vadesi gelmis bor¢larin tiimiiniin veya bir bolimiiniin belirli bir siire igin

6denemeyecegini bildiren resmi duyuru veya hiikiimet kararidir.
1 0guz Yildirrm(2003), a.g.e., 5.98.
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5 Nisan 1994 kararlar1 sonucunda kur politikasinda da 6nemli degisiklikler
olmustur. Fiyat istikrarini saglamak amaciyla siki bir para politikas1 uygulanirken kur
politikasi ise enflasyonun diisiiriilmesinde nominal ¢apa olarak kullanilmistir. Ancak
1994 yilindaki yiliksek oranli devaliiasyon sonrasinda nominal doviz kuru enflasyon
oranindaki degismenin oldukca iizerinde deger kaybederken, 5 nisan kararlart sonucu
uygulamaya konan doviz kurlarinin enflasyonun oOnlenmesinde c¢apa olarak
kullanilmasi nedeniyle 1995 yilinda nominal déviz kurundaki degisme enflasyon
oraninin gerisinde kalarak reel olarak deger kazanmistir. Ancak 1996 yilindan
itibaren nominal ¢capa uygulamasinda vazgegilerek, enflasyon oranindaki degismeleri
yansitacak sekilde gercekei kur politikas1 uygulamasina doniilmiis ve TL enflasyon
oranina yakin deger kaybetmeye baslamistir. Genel olarak Tiirkiye’de 1994 yilindan

1999 yilina kadar “yénetimli serbest kur” sistemi uygulanmustir.'™

2.3.2.3. 2000 Sonrasi Donem

Tiirkiye’de 1999 yilinda IMF ile 3 yillik yeni bir stand-by anlagmasi
imzalanarak doviz kuru sistem ve politikalar1 agisindan yeni bir donem baslamigtir. 9
Aralik 1999 tarihinde uygulamaya konulan “Doviz Kuru Temelli Dezenflasyon
Program1” nin ili¢ temel ayagi kamu kesiminde mali disiplini saglamak, dnceden
belirlenmis bir “sliriinen sabit kur” uygulamasiyla doviz kurlarini belirlemek ve
yapisal reformlar1 gergeklestirmektir. Programin ger¢cek amaci enflasyonun

diistiriilmesi ve siirdiiriilebilir bir biiylimenin saglanmasidir.

Gelecege doniik beklentilerin ve enflasyonist baskilarin azaltilmasi hedefi
dogrultusunda doviz kuru g¢apa olarak benimsenmistir. Bu programda uygulanacak
kur politikasinin 6zellikleri su sekildedir. Doviz kur sepetinin bir yillik bir siireyi
kapsayacak sekilde, giinliik olarak aciklanmasi, kur sepetinin 1 ABD Dolart + 0,77
Euro olarak devam ettirilmesidir. Program stiresince, doviz kuru politikasi iki farkli
donemde, iki farkli kur rejimi olarak tanimlanmistir. Doviz kuru politikas1 2000

Ocak- 2001 Haziran donemini kapsayan ilk 18 aylik siirede, “enflasyon hedefine

182 7ekai Ozdf:mir, Ersan Sever ve Osman Kadi, (2007), “Déviz Kuru Politikalari: Tirkiye
Uygulamasi Uzerine Bir Inceleme”, Tiirkiye Ekonomisi, Makroekonomik Sorunlar ve Coziim
Onerileri, Cizgi Kitabevi, Konya, $5.467-468 .
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yonelik kur rejimi”, programin ikinci 18 aylik donemi kapsayan, Temmuz 2001 —
Aralik 2002 doneminde ise “kademeli olarak genisleyen band rejimi” uygulamasina

gecilecekti. '

Temmuz 2001- Aralik 2002 arasinda merkezi parite etrafinda simetrik
bicimde giderek genisleyen bir band uygulamasi yapilacak ve sonucta daha esnek kur
uygulamasina dogru hareket edilmis olacakti. Déviz sepetine bagli olarak olusturulan
kurlarin 2000 yilinin ilk ii¢ aymda %2,1, ikinci ii¢ ayinda %1,7, liciincii i¢ ayinda
%1,3 ve son iic ayinda ise %1 oraminda artis gosterilmesi ongoriilmiistii. Ikinci
donemde ise kademeli band uygulanacakti. Band Aralik 2001 sonunda 9%7,5
diizeyine, 2002 Haziran ay1 sonunda %15 ve aym yilin aralik ay1 bitiminde %22,5
seviyesine ¢ikarilacaktl. Ayrica merkez bankasi kurlarin band igerisindeki

hareketlerine miidahale etmeyecekti.'®*

Ancak program amacglanan hedefleri gergeklestirmede basarili olamamistir.
Enflasyon oram1 %25 olarak tespit edilmesine karsin yilsonunda %38 diizeyinde
gerceklesmis ve ekonomideki yapisal reformlar da gerceklestirilememistir. Doviz
kuru artisinin beklenen enflasyonun altinda seyretmesi sonucu Tiirk lirast asiri
degerlenmis, ihracat diismiis ve ithalat artmistir. 22 Kasim 2002 tarihinde yasanan
dovize yonelik spekiilatif atak, programin ¢okiislinii hazirlamistir. Bankalarin agik
pozisyonlarini hizla kapatmak istemeleri gecelik faizlerin %873 diizeyine ¢ikmasina
neden olmustur. Likidite sikintisinin yasandigi bu siire¢te merkez bankasinin net i¢
varlik tavani hedefi nedeniyle son bor¢ verme makami 6zelligini kaybetmesi krizi
koriikleyici etki yapmistir. Faiz oranlarinin asir1 yilikselmesi kamu kagitlarindan
cikislara ve dovize olan taleplerde artis meydana getirmistir. Bu gelismeler sonunda
merkez bankasi piyasaya ek likidite vermis fakat ge¢ kalinmistir ve piyasada en
fazla likiditeye gereksinim duyan, elinde en fazla hazine kagidi bulunan biiyiik bir
banka sikintiya diismiistiir. Merkez bankasinin sikintiya diisen s6zkonusu bankaya,

elindeki sifir faizli parayr %210 faizle vererek krizi ¢oziimden uzaklagtirmistir.'®

" Ahmet Ay (2007), a.g.e.,s. 173.

184 7 ekai Ozdemir, Ersan Sever ve Osman Kad1 (2007), a.g.e., s.469

"% Mahfi Egilmez ve Ercan Kumcu (2004), Ekonomi Politikasi Teori ve Tiirkiye Uygulamasi,
Remzi Kitabevi, Istanbul , s. 388.
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Merkez Bankasi’nin bankalara vermis oldugu kredilerinde doviz talebine doniigmesi
merkez Bankasi’nin doviz rezervlerini azaltmistir. 2000 Kasim ayinda yasanan kriz
IMF’den alinan 10,5 milyar dolarlik kredi desteg§i ve mevduat ve yabanci fon
sahiplerine bazi ek garantiler verilmesiyle Subat ayina kadar ertelenebilmistir. Subat
aymda yasanilan siyasal kriz sonucunda ise uygulanan ekonomik program ¢okmiis,

kurlar piyasada dalgalanmaya birakilmistir.

Tirkiye, 2000 ve 2001 yilinda yasanan iki krizle, uygulamis oldugu kur
capasina dayali “ Enflasyonu Diisirme Programinin” ¢ékmesinden sonra , IMF’nin
onciliigii ve denetiminde 14 Nisan ve 15 Mayis tarihlerinde iki asamada agiklanan
bir istikrar programini uygulamaya koymustur. Bu program oOnceleri “ulusal

(13

program”, daha sonra da “ Giiclii Ekonomiye Geg¢is Programi” (GEGP) olarak

186
tanimlanmaistir.

Programin temel hedefi, siirdiirilemez boyutlara ulasmis olan kamu
borglarina yol acan bor¢ dinamiginin ortadan kaldirilarak Tiirkiye ekonomisinin
olagantistii bir dis yardima muhta¢ kalmayacak yapiya kavusturulmasidir. Programin
nihai amaci ise, ekonomide siirdiiriilebilir bir gelisme ortamini saglayarak kaynak
kullanma siirecindeki verimliligi artirmak, disa agik bir yaklagimla piyasa
kosullarinda rekabet gliclimiizii gelistirmek ve boylece ekonomide biliyiimeyi, yatirim
ve istthdami artirarak halkimizin gelecege umutla bakmasini ve refah diizeyini kalici

bir bi¢imde yiikseltmek olarak belirtilmistir."®’

Kurlarin serbest dalgalanmaya baslamasindan sonra Tirk Lirasi onemli
Olclide deger yitirmistir. Mayis 2001°de uygulamaya konulan GEGP ile doviz

kurlarinda istikrar saglanmistir.

2001 yili subat ayinda yasanan krizin ardindan yiiriirlii§e konulan ve 2002
yil1 baginda 2002-2004 dénemini kapsayacak sekilde revize edilen GEGP ile para ve

kur politikasina yeni bir ¢ergeve cizilmistir. Buna gore, gelecek donem enflasyonuna

1% Hazine Miistesarligi, Tiirkiye nin Giiclii Ekonomiye Gegis Programi: Hedefler, Politikalar ve
Uygulamalar, Ankara, s. 5.
'8 K emal Dervis (2001), “Giiglii Ekonomiye Gegis Programi”, Ekonomik Forum, Y1l: 8, Say1: 5, s.8
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odaklanan ve “ortiikk enflasyon hedeflemesi” olarak nitelendirilen bir politika
izlenmeye baglanmistir. Bu politika uyarinca, Merkez Bankasi dalgali kur rejimi
altinda bir yandan kisa vadeli faiz oranlarini enflasyonla miicadelede temel politika
araci1 olarak kullanmakta, diger yandan IMF ile yiiriitiilmekte olan program
cercevesinde, parasal performans kriterleri ile gosterge niteligindeki hedefleri
gozetmektedir.'™ Merkez Bankasi, 2002 yilinda 2001 yili Subat ayinda uygulamaya
konulan dalgali kur rejimi uygulamasina devam etmistir. Doviz kurlar1 piyasalarda
arz ve talebe gore belirlenmistir. Ayrica merkez bankasi tarafindan 2002 yili Nisan
ay1 basindan itibaren doviz alim ihalesi uygulamasina baslanmistir. 2002 yilinda
Merkez Bankasi’nin Doviz ve Efektif Piyasalari’ndaki aracilik faaliyeti asamali
olarak son bulmustur. Ancak kamu bankalar1 bu uygulama disinda tutulmustur. 2002
yilinda merkez bankasi piyasalara gerektiginde miidahale etmis ve bu miidahalelerde
herhangi bir kur seviyesi amaglanmamigtir. 2002 yilinda ABD dolar1 2002 yilinda
Tiirk lirasina kars1t ylizde 13,8 oraninda degerlenirken, Euro da ayni donemde
Euro/ABD dolar paritesinin Euro lehine gelismesi sonucu Tiirk lirasina karsi yiizde

31,8 oraninda deger kazanmustir.

2003 yilinda da gelecek donem enflasyonuna odaklanan ve “Ortiik enflasyon
hedeflemesi” olarak nitelendirilen para politikasi izlenmeye devam edilmistir.
Kurlarin piyasa kosullar tarafindan belirlendigi dalgali kur rejimine, 2003 yilinda da
devam edilmistir. Kurlar piyasa kosullarina gore olusacaktir. Merkez Bankasi,
kurlarda asir1 dalgalanma goriildiiglinde alis ya da satis yonlinde miidahalelerde
bulunabilecektir. 2003 yilinda, kurlarda istikrar mevcuttur. Temel olarak dolar,
sterlin ve Euro yilbasindan yil sonuna kadar deger yitirmistir. Dolarda ki deger kayb1
sterlin ve euroya gore daha fazladir. Ancak kurlar dar bir aralik i¢inde dalgalanmustir.

2003 yilinda kurlarda daha 6nceki yillara gore bir istikrar saglanmigtir,'®

2004 yilinda da dalgali kur rejimi altinda ortiikk enflasyon hedeflemesine

devam etmistir. Bu ¢er¢evede, TCMB, bir yandan kisa vadeli faiz oranlarini,

188 TCMB Yillik Rapor (2003), http://www.tcmb.gov.tr/research/yillik/03turkce/bolum_I112003.pdf
(3.12.2007)
"% TCMB, Yillik Rapor (2003), http://www.tcmb.gov.tr/research/yillik/03turkce/bolum_I112003.pdf
(3.12.2007)
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enflasyonla miicadelede temel politika araci olarak kullanmaya devam etmis, diger
taraftan IMF ile yiiriitilmekte olan program c¢ergevesinde, parasal performans
kriterleriyle gosterge niteligindeki hedefleri yakindan takip etmistir. '*° Merkez
Bankasi’nin kurlarin olusumuna miidahalesinin olmamas1 gerekliligi 2004 yilindaki
kur politikasinda da benimsenmistir. Subat 2001 krizi sonrasinda uygulanan esnek
kur sisteminin geregi olarak, Merkez Bankasi asir1 dalgalanmalar disinda kurlarin
diizeyini ya da yOniinii belirleme amagli doviz islemi yapmamistir. Ancak 2003 yili
Mayis — Ekim doneminde kurlarda goriilen asir1 dalgalanma, ya da asir1 dalgalanma
yaratacak gelismeler nedeniyle alti defa doviz piyasasmna miidahalede
bulunmustur."”!

2005 yilina kadar gecen donemde agik enflasyon hedeflemesine gegilmesi
icin gerekli On sartlar saglanincaya kadar gelecek donem enflasyonuna odaklanan ve
“ortik enflasyon hedeflemesi” olarak nitelendirilen bir politika izlenmeye
baslanmistir. Bu cercevede, bir yandan, dalgali kur rejimi altinda, kisa vadeli faiz
oranlar1 temel para politikas1 aracit olarak kullanilirken, diger yandan da IMF ile
yiiriitiilmekte olan programin bir pargasi da olan Para Tabani nominal ¢apa olma
islevini istlenmistir. 2005 yili basinda, paradan alti sifir atilarak Tiirk lirasinin
yeniden itibar kazanmasi, fiyat istikrar1 yolunda alinan mesafenin agik bir gostergesi
olmustur.'? Enflasyon hedeflemesine gegis tarihi olarak 2006 yili basi belirlenmis,
2005 yili ise geg¢is donemi olarak ilan edilmistir. Gegis donemi olan 2005 yilinda
uygulanacak para ve kur politikasina iligkin genel cergeveye gore, 2005 yilinda da
dalgali kur rejimi altinda ortiik enflasyon hedeflemesine devam edilmistir. Bu
cercevede, kisa vadeli faiz oranlar1 temel para politikas1 araci olarak kullanilmistir.
2001 yilindaki devaliiasyonu takiben TL %30,5 diisiik degerlenmis yani reel olarak
deger kaybetmis, ancak daha sonraki yillarda siirekli reel olarak deger kazanmistir.
2002-2005 doneminde kiimiilatif olarak TL’nin reel deger kazanci %47,1 e

ulagmistir. Uygulanan serbest kur sistemine ragmen TL’nin asir1 degerlenmesinin

1% TCMB, Yillik Rapor (2004) , http:/www.tcmb.gov.tr/research/yillik/04turkce/bolum_I112004.pdf
(3.12.2007)

o1 TCMB, 2004 Yil1 Para ve Kur Programi, www.tcmb.gov.tr/yeni/duyuru/2004/DUY2004 _1.pdf,
(3.12.2007)

12 TCMB Yillik Rapor (2005) , http://www.tcmb.gov.tr/research/yillik/05turkce/bolum_IT12005.pdf
(5.12.2007)
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birka¢ nedeni bulunmaktadir. Bunlar; enflasyondaki diisiis ve TL’ye gilivenle birlikte

ters para ikamesinin baslamasidir.

2006 yilinda agik enflasyon hedeflemesi uygulamasina geg¢ilmistir. 2006
yilinda da serbest kur politikas1 uygulanmistir. Déviz kurlar1 piyasada doviz arz ve
talebi tarafindan belirlenmekte, merkez bankasinin doviz kuru taahhiidii ve hedefi
bulunmamaktadir. 2006 yilinda doviz kurlar1 piyasadaki arz ve talep kosullar
tarafindan belirlenmekle birlikte, merkez bankasi yil icinde kurlarda goriilen asir
oynaklik iizerine bir defa doviz alim, {i¢ defa da doviz satim yoniinde olmak iizere
miidahalelerde bulunmustur.'”® 2007 yilinda da serbest kur politikas: uygulanmaya

devam edilmistir.

1999-2007 doneminde uygulanan kur politikalarim1  genel olarak
degerlendirdigimizde; 9 aralik 1999 tarihinde uygulamaya konulan “Déviz Kuru
Temelli Dezenflasyon Programi” ile enflasyonun diistiriilmesinde kurlar nominal
capa olarak kullanilmis ve kur degerlerinin 6nceden belirlendigi dar bir bant sistemi
uygulanmistir. Ancak Kasim 2000 ve Subat 2001 yilinda meydana gelen krizler
sonucunda uygulanan kur politikasindan vazgecilmis, GEGP ile esnek kur sistemi
benimsenmis ve kurlarin belirlenmesi piyasa giiclerine birakilmigtir. Esnek kur
sistemine gecilmesi ile birlikte merkez bankasi kurlara sadece asir1 dalgalanmalar
oldugu durumlarda miidahalelerde bulunmustur. Ayrica bir kur hedefi veya
taahhiidiinde bulunmamustir. Esnek kur sisteminin uygulanmaya baglanmasi ile
beraber kurlarda istikrar saglanmis ve kurlarda biiyliik oranlara dalgalanmalar

meydana gelmemistir.

2000 sonrasi donem oOzellikle dis ticaret hacmi agisindan 6nemli artiglarin
oldugu bir dénem olmustur. Asagidaki tabloda bu doneme iligskin dis ticaret

gostergeleri ayrintili olarak verilmistir.

19 TCMB, Yillik Rapor (2006) , http://www.tcmb.gov.tr/research/yillik/06turkce/bolum_I112006.pdf
(5.12.2007)
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Tablo15 :Dis Ticaret Gostergeleri(2000-2004) (milyar $)

2000 2001 | 2002 | 2003 2004 | 2005 2006 2007
Toplam fhracat 27.775| 31.334| 36.059| 47.253| 63.121| 73.476| 85.535|107.272
Toplam ithalat 54503 | 40.41]|50.146| 66.742| 94.042 | 116.774| 139.576| 170.063
Dis Ticaret Hacmi 85.224 | 75.772 | 91.678 | 120.546| 164.54| 190.251 | 225.111 | 277.334
Dis Ticaret Acig 226728 | -9.076| 14.087 | -19.489 |-30.921| -43.298 | -54.041 | -62.791
ihracat/GSMH% 13.8 217 197 19.8 20.9 62,9 61,3 63,1
ithalat/GSMH% 27.1 28| 274 28 31.2 15,3 16,2 16,3
ihracat/ithalat% 51 7571 69.9 68.1 64.7 243 26,5 25,8
D1s
Tic.Ac1g/GSMH% 10.9 2.6 4 5.9 7.9 8.9 10.2 9.5

Kaynak: TUIK istatistik veriler (1923-2007) , www.tiiik.gov.tr

Uygulanan kur politikasiyla kurun baski altina alinmasi sonucu TL reel olarak
deger kazanmis, artan rekabet nedeniyle ihra¢ fiyatlarinin gerilemesi sonucu 2000
yilinda ihracat 1999 yilina gore sadece %3,4 oraninda artmistir. TL’nin asir1 degerli
olmasi, yurti¢i talep ve iiretimdeki canlanma ve ham petrol fiyatlarindaki artig

nedeniyle ithalat 2000 yilinda yaklasik %33 artmuistir.

Tirkiye ekonomisinde 2001 yilinin basinda mali piyasalarda yasanan krizin
ardindan daralma siirecine girilmistir. 2001 yil1 basindaki krizin ardindan kurlarin
dalgalanmaya birakilmasi ile TL’de baglayan reel deger kaybi ve i¢ talepte meydana
gelen daralma ihracati artirirken, ithalatin gerilemesine neden olmustur'™. 2001
yilinda dis ticaret ag1g1 9 milyar dolara kadar gerilemistir. D&viz kurunun reel olarak
deger kaybetmesi ve reel iicretlerin gerilemesi ihracat¢i sektorler icin bir rekabet
giicii saglamistir. Yurtici talebin de yetersiz olmasindan dolayr firmalarin ihracata
yonelmesi ihracati artirmistir. Yurti¢i arz ve talebin diismesi ile TL’nin de reel olarak

deger kaybetmesi sonucu ithalat 6nemli 6l¢iide azalmistir.

2002 yilinda ise Ozellikle yilin son doneminde TL’nin deger kazanmasi

sonucu ithalat artmistir. Ancak i¢ talep yetersizligi nedeniyle 6zel firmalarin ihracata

19 TCMB, Yillik Rapor (2001), http://www.tcmb.gov.tr/research/yillik/01turkce/bolum_I12001.pdf
(03.12.2007)
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yonelmesi sonucu ihracat da artmistir. Biiylime nedeniyle ithalat ihracattan daha

fazla artmis ve dis ticaret ag1g1 2002 yilinda 14 milyar dolara ulagmistir.

2003 yilinda ise reel iicretlerdeki diisiis devam etmistir. I¢ talep yetersizligi
nedeniyle firmalarin ihracati artmustir.'”® Ayrica imalat sanayisinde verimliligin
artmasi1 ve lcretlerin diisiik olmasi ihracatin artmasinda etkili olmustur. Sanayi
tiretimindeki yiiksek biiylime nedeniyle ara ve yatirim mallarinin ithalat1 artmastir.
Ayrica TL’nin asir1 degerli olmasi tiiketim mali ithalinin de artmasina yol agmustir.
2001 ve 2002 yilindaki ihracat artisinin 2003 yilinda hizlanarak devam ettigi
goriilmektedir. Nitekim 2003 yilinda ihracatimiz, bir 6nceki yila gore % 31°lik bir

artis gostermis ve 47,3 milyar dolar seviyesine yiikselmistir.

2004 yilinda verimlilik artiginin reel iicretlerdeki artistan biiyiikk olmasi
firmalarin dis piyasalardaki rekabet gii¢lerinin artmasina yol agarak ihracatta %32’lik
bir artisa neden olmustur. Ancak iiretim ve ihracatin artmasi ve TL’ nin asir1 degerli
olmasi ithalati da artirmis ve 2004 yili sonunda 30 milyar $ ile rekor bir dis ticaret

ac181 gergeklesmistir.

1999-2007 doneminde dis ticarette meydana gelen degismeler genel olarak
degerlendirildiginde; ihracatin s6zkonusu donemde siirekli arttigi goriilecektir. Bu
artista TL’nin son donemde degerlenmesine karsin ekonominin yakaladigi yiiksek
bliyime hizi, 2001 yili sonrasi yiiksek oranli devaliiasyon ve buna bagh
makroekonomik gelismelerin reel iicretler {izerinde baski yaratmasi, uluslar arasi
rekabet sonucu verimlilikteki artislar, i¢ talebin kisitli kalmasi ve dolarin Euro
karsinda deger yitirmesi 6nemli rol oynamistir. Ayrica diinya ticaretindeki canlilik bu
yiikselmeye katkida bulunmustur. Thracat1 etkileyen faktdrler ayn1 donemde ithalati
da etkilemistir. Krizdeki daralmanin ardindan 2002 yilindan itibaren ithalat siirekli
artmustir. ithalat ve ihracattaki bu gelismelere ragmen ithalattaki artisin ihracattaki

artistan daha yliksek olmasi nedeniyle dis ticaret agig1 da artmustir.

19 TCMB, Yillik Rapor (2002), http:/www.tcmb.gov.tr/research/yillik/02turkce/bolum_I12002.pdf
(03.12.2007)
1% TCMB, Yillik Rapor (2003), http://www.tcmb.gov.tr/research/yillik/03turkce/bolum_I112003.pdf
(03.12.2007)
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UCUNCU BOLUM
TURKIYE’DE UYGULANAN DOViZ KURU POLITIKALARININ
DIS TICARETE ETKIiSi UZERINE BiR UYGULAMA

Calismanin onceki boliimlerinde doviz kuru sistemleri ve politikalar
hakkinda incelemeler yapilmis, 1980 Oncesi ve sonrasi donemde hem uygulanan
doviz kuru politikalar1 hem de dis ticaretin gelisimi incelenmistir. 1980 Oncesi
donemde uygulanan ithal ikameci sanayi politikasi ve buna ek olarak uygulanan sabit
kur politikas1 nedeniyle dis ticaret aciklari siirekli artmistir. Uygulanan sabit kur
politikasi, i¢ piyasadaki fiyat artis1 ile dis diinya arasindaki fiyat artisi farkliligini
gideremedigi i¢in TL’nin asir1 degerlenmesine neden olmus ve bu durum da dis
ticareti olumsuz etkilemistir. Tiirkiye’nin sanayisini yeni kuran bir iilke olmasi
nedeniyle ara ve yatirim mallarimi ithal etmesi, sanayinin yiiksek giimriik
duvarlariyla korunmasi sonucu firmalarin dig piyasalar yerine i¢ piyasaya yonelmesi
ve ihra¢ triinlerin agirlikli olarak katma degeri diisiik {iriinlerden olusmasi dis
ticaretin onilindeki en 6nemli engeller olmuglardir. Dis ticaretin bu disa bagimli ve i¢
piyasaya doniik {retim yapist nedeniyle 1980 oOncesi donemde yapilan
devaliiasyonlar disg ticaret ac¢iZin1 kapatmasi yoniindeki beklentileri yerine

getirememistir.

1980 sonrasi1 donemde 24 Ocak kararlariyla benimsenen ihracata dayali
sanayilesme politikas1 ve ihracati artirmak amaciyla ihracata doniik sektorlerin
rekabet giiciiniin artirllmasi amaciyla izlenen politikalarla birlikte uygulanan déviz
kuru politikalar1 da farklilasmistir. Tiirkiye’de 1981 yilindan sonra déviz kuru 6nemli
para birimlerine kars1 gilinliilk olarak ayarlanmaya baglamistir. 1988 yilindan sonra,
doviz kuru politikasi liberallesmis ve 1990’lardan sonra dalgali kur politikasi
uygulamasina gecismistir. 2000 yilindan itibaren IMF ile birlikte uygulamaya
konulan “ Doviz Kuru Temelli Dezenflasyon Programi” ile kurlar nominal ¢apa
olarak kullanilmis ve kur degerlerinin dnceden belirlendigi dar bir bant sistemi
uygulanmistir. Ancak Kasim 2000 ve Subat 2001 de yasanan krizler sonucunda
uygulanan kur politikasindan vazgecilmistir. 21 Subat 2001 krizinin ardindan GEGP
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ile esnek kur sistemi benimsenmis ve kurlarin belirlenmesi piyasa giiglerine

birakilmistir.

Calismanin bu boliimiinde onceki boliimlerde ele alinan teorik agiklamalar
cergevesinde, doviz kuru politikalarimin dis ticarete etkisine yonelik literatiir
aciklandiktan sonra, ekonometrik analiz teknikleriyle Tiirkiye icin bu etki

belirlenmeye caligilmistir.

3.1. DOVIZ KURU VE DIS TICARET iLE ILGILi AMPIRIK
CALISMALAR: SECILMIS LITERATUR

Uygulamada var olan sistem ve uygulanan doviz kuru politikalarinin dis
ticaret tlizerine etkilerini farkli yontemler izleyerek inceleyen bir¢cok ¢aligma
bulunmaktadir. Uygulamada beklenen sonug; dis ticarete konu olan mallarin arz
esnekliklerinin sonsuz olmasit varsayimi altinda, herhangi bir iilkenin ticari
partnerlerine olan ithalat talebi ile ticari partnerlerinin s6z konusu iilkeye olan ithalat
taleplerinin reel doviz kuru esnekliklerinin toplami birden biiyiikse, ulusal paranin
reel deger kaybi1 (kazanimi) dis ticaret dengesini pozitif (negatif) yonde, kiigiikse
negatif (pozitif) yonde etkiyecegi ve kurlarin dis ticareti etkilemede etkin bir politika
araci olarak kullanilabilecegidir. Ancak literatiirde farkli yontemler kullanilarak
doviz kuru, ihracat ve ithalat arasindaki nedensellik iliskilerini inceleyen ¢ok sayida
calismada farklt sonuglar bulunmustur. Baz1 ¢aligmalarda dis ticareti etkilemede
kurlar etkin bir ara¢ olarak bulunurken, baz1 ¢alismalarda da etkin bir ara¢ olmadigi

sonucuna ulagilmistir.

Literatiirde doviz kuru ile ihracat ve ithalat arasindaki iliskileri belirlemeye
yonelik ampirik ¢alismalarin daha ¢ok, doviz kuru belirsizligi ve dis ticaret; doviz

kuru ve dis ticaret dengesi; doviz kuru ve dis ticaret fiyatlar1 izerinde yogunlastigi

197

gorilmektedir. " Calismanin bu boliimiinde literatiirde yer alan doviz kuru ve dis

""" Ekrem Giil ve Aykut Ekinci (2006), “Tiirkiye’de Reel Doviz Kuru {le fhracat Ve ithalat
Arasindaki Nedensellik iliskisi: 1990 — 2006 ”, Dumlupinar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi,
Say1 16, Kiitahya, ss. 165-190.
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ticaret dengesi arasindaki iligkiyi ortaya koymaya yonelik uluslararast ve ulusal
calismalar inceledikleri donemler, veri setleri ve ulastiklar1 temel sonuglar
deginilerek yer almaktadir. Ancak literatiirdeki caligmalarin her birini ele almak
miimkiin degildir. Bu nedenle bu béliimde doviz kuru ve dis ticaret ile ilgili dnemli
ampirik sonuclar1 olan ve daha ¢ok atif alan bazi1 6ncii ¢calismalar hakkinda kisaca

bilgi sunulacaktir.

Role ve Yellen (1989); reel doviz kuru, yurtici gelir, yurtdis1 gelir ve dis
ticaret bilangosu arasindaki iliskiyi ABD ekonomisi i¢in incelemislerdir. Calismada
1960:1-1985:4 yillarina ait iicer aylik veriler kullanilmistir. Kisa dénem analizinde
G-7 iilkelerinin her biri ile ABD arasindaki dis ticaret, ara¢ degiskenler yontemiyle
incelenmis ve reel doviz kurunun dis ticaret bilancosu iizerinde istatistiksel olarak
anlamli bir etkiye sahip olmadigi sonucuna ulasilmistir. Yapilan uzun donemli
analizde ise Engle-Granger ile Stock-Watson yontemleri kullanilmigtir. Her iki
yonteme gore yapilan analizlerde degiskenlerin ko-entegre olmadiklar1 sonucuna
varilmistir. Rose ve Yellen, en kiiciik kareler (EKK) yontemini ve serilerin
seviyelerini kullanarak yaptiklar1 analizlerde ise J-egrisini destekleyici sonuglara
ulasmuslardir.'®® Calisma zaman serileriyle yapilmasina karsin verilerin birim kok

icerip igermedigine dikkat edilmemesi yoniinden elestirilmistir.

Hasan ve Khan (1994), Pakistan ekonomisiyle ilgili yaptiklar1 ¢alismada
1972- 1991 donemine ait yillik verileri kullanarak, kur politikasinin dis ticaret
dengesini olumlu yonde etkileyebilecegine dair bazi sonuglar elde etmislerdir. Ug
asamal1 EKK yonteminin kullanildigi ekonometrik ¢alismanin  sonucunda
devaliiasyonun ihracat talebini artirici, ithalat talebini ise azaltici etkiler yaptigini

ortaya koymuslardir.'”

Ariza (1994); Kore, Hindistan, Endonezya, Malezya, Pakistan, Filipinler,

Singapur, Sri Lanka ve Tayland ekonomilerine ait 1971:1-1991:1 dénemini kapsayan

1% Andrew K. Role ve Janet L. Yellen (1989) , “ Is There A J-Curve? ”, Journal of Monetary
Economics, Cilt: 24, Say1: 1, USA, ss. 53-68.

1% Aynul M. Hasan ve Ashfaque H. Khan (1994), “Impact of Devaluation on Pakistan’s External
Trade:An Econometric Approach”, Economics Letters, Cilt: 33, Say1: 4, ss. 1205-1215.
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bir veri seti kullanarak, reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki iligkileri
arastirmistir. Elde edilen sonuglar, Hindistan ve Sri Lanka disindaki tiim iilkelerde
devalilasyonun uzun donemde dis ticaret dengesini olumlu yonde etkileyecegini

gostermektedir.””

Oskooee ve Niroomand (1998); 30 iilkenin®' 1960-1992 dénemine ait yillik
verilerini kullanarak Johansen ko-entegrasyon yontemi ile kritik esneklikler kosulunu
test etmislerdir. Hemen hemen tiim {ilkelerde kosulun gercgeklestigi sonucuna
ulasmlslardlr.202 Oskooee ve Niroomand tarafindan kullanilan yontem daha sonra
bir¢ok caligmada kullanilmistir. Ancak s6z konusu c¢aligmanin en 6nemli eksikligi

sadece fiyat etkilerini gz 6niine almasi ve gelir etkilerini goz ardi etmesidir.

Demirden ve Pastine (1995), esnek doviz kuru sistemlerinde doviz kurlar1 ve
dis ticaret dengesinin karsilikli olarak birbirlerini etkiledigini; bu nedenle EKK
yontemine alternatif yontemler kullanilmas1 gerektigini ifade etmislerdir. Dis ticaret
dengesi, reel doviz kuru, reel GSMH ve reel diinya geliri degiskenleri ile ABD
ekonomisi i¢in J egrisinin gegerliligini test etmislerdir. Calismada 1978:2-1993:2
donemini kapsayan ceyrekli verilerle VAR yontemi kullanilmis ve elde edilen etki-

tepki fonksiyonlarinin J egrisini destekler nitelikte oldugu sonucuna ulagilmustir.>*>

Jiranyakul ve Brahmasrene (2002), reel doviz kurundaki degismelerin dis
ticaret dengesi Uzerindeki etkilerini Tayland ekonomisi i¢in arastirmiglardir.
Caligmada 1990-2000 yillarina ait iicer aylik veriler ile duraganlik testleri, ko-
entegrasyon teknigi ve Stock-Watson’un dinamik EKK yontemi kullanilmistir.

Analiz sonuglarma gore reel doviz kurundaki degismeler, Tayland’in {i¢ biiyiik

Augustine C. Ariza (1994), “Cointegration Test Of A Long-Run Relation Between The Real
Effective Exchange Rate And The Trade Balance”, International Economic Journal, Cilt: 8,Say1: 3,
ss. 1-9.

201 Avustralya, Avusturya, Belcika, Kanada ,Kolombiya, Kibris Rum Kesimi, Danimarka, Finlandiya,
Fransa, Almanya, Yunanistan,irlanda, Italya, Japonya, Kore, Mauritus, Fas, Hollanda, Norveg, Yeni
Zelanda, Filipinler,Giiney Afrika, Ispanya, Isveg, Suriye, Tunus, Amerika Birlesik Devletleri ve
Veneziiclla.

2 Bahmani Oskooee ve Farhang Niroomand (1998), “Long-Run Price Elasticities And The Marshall-
Lerner Condition Revisited”, Economics Letters, Cilt: 61, Say1: 1, ss. 101-109.

% Tyvana Demirden ve Ivan Pastine (1995), “Flexible Exchange Rates and the J-Curve :An
Alternative Approach”, Economics Letters, Cilt: 48, Say1: 3-4, ss. 373-377.
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ticaret ortagi olan Japonya, ABD ve Singapur’la yaptig1 ihracat ve ithalati

etkilemektedir.?**

Stucka (2003), siireklilik arz eden devaliiasyonlar sonucunda reel doviz
kurunda meydana gelen degismelerin ticaret dengesi iizerindeki etkilerini Hirvatistan
ekonomisi icin incelemistir. Yapilan ekonometrik ¢alismada 1994:1-2002:1 yillarina
ait licer aylik veriler ve ARDL (gecikmesi dagitilmis otoregresif model) yontemi
kullanilmistir. Ekonometrik analiz sonuglarina gore siireklilik arz eden %1
oranindaki bir devaliiasyonun Hirvatistan’in ticaret dengesine etkisi %0,94 ile %1,3
oraninda ve olumlu yonde olmaktadir. Ayrica yapilan devaliiasyonlarin ticaret
dengesine olan yansimasi ise yaklasik 2,5 yil sonra ortaya ¢ikmaktadir. Stucka,

Hirvatistan i¢in J-egrisini destekler nitelikte sonuglara ulagmistir.”®

Fang ve Miller (2004), Singapur ekonomisi i¢in 1979-2002 yillar1 arasindaki
thracat ve reel doviz kuru verilerini kullanarak yaptiklar1 calismada, yapilan
devaliiasyonlara bagli olarak reel doviz kuru ile ihracat arasinda zayif bir iliski
bulmuslardir. Ekonometrik analizde GARCH-M (Genellestirilmis Otoregresif Sartli
Farkli Varyans) yontemi kullanilmig ve yapilan devaliiasyonlar sonucunda doéviz
kurundaki degisimlerin ihracati pek etkilemedigi hatta doviz kuru degisim riskinin
onemli Olciide ihracati engelledigi ortaya cikmistir. Bu acidan Fang ve Miller;
Singapur’daki politika yapicilarin, devaliiasyon yapmak yerine doviz kurlarini

dengede tutarak ihracati daha iyi artirabileceklerini ifade etmektedir.*%°

% Komain Jiranyakul ve Tantatape Brahmasre (2002) , “An Analysis of The Determinants of
Thailand’s Exports and Imports with Major Trading Partners”, Southwestern Economic Review,
http://www.ser.tcu.edu/2002/SER2002%20Jiranyakul%20Brahamasrenel 11-122.pdf  (12.11.2008),
ss.111-122.

295 Tihomir Stucka (2004), “The Impact of Exchange Rate Changes on the Trade Balance in Croatia”,
IMF Working Papers, Cilt: 65, Say1: 4,

http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2004/wp0465.pdf (10.12.2008), ss. 1-24

26 WenShwo Fang ve Stephen M. Miller (2004) , “Exchange Rate Depreciation and Exports:The Case
of Singapore Revisited”, University of Connecticut Working Papers Series, Cilt: 45, Say1: 4,
ss.1-10.
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Tablo16: Déviz Kuru Ve Dis Ticaret Dengesi Arasindaki iliski: Diinya’da
Yapilmis Literatiir Calismalar:

Doviz Kurlan

Makale Adi ve Yazari incelenen | incelenen Analiz Yontemi ve Dis Ticaret
Ulke Dénem Dengesi
Arasinda
Role ve Yellen (1989) G7 ilkeleri | 1960:1-1985:4 | Arag degiskenler | Yok
ABD yontemi
Engle-Granger
Stock- Watson
Hasan ve Khan (1994) Pakistan 1972-1991 Ug asamali EKK Var
Ariza (1994) 8 Ulke* 1971:1- 1991:1 | Engle-Granger Hindistan  ve
Ko-entegrasyon Sri Lanka
disindaki  tiim
iilkelerde var
Oskooee ve Niroomand | 30 Ulke** | 1960-1992 Johansen- Var
(1998) koentegrasyon
Demirden ve Pastine ABD 1978:2-1993:2 | Etki tepki fonksiyonlar1 | Var
(1995)
Jiranyakul ve Brahmasre | Tayland 1990:1-2000:4 | Stock- Watson Var
(2002) Dinamik EKK
Stucka (2003) Hirvatistan | 1994:1-2002:1 | ARDL Var
Fang ve Miller (2004) Singapur 1979-2002 GARCH-M Yok

* Kore, Hindistan, Malezya, Pakistan, Filipinler, Singapur, Sri Lanka, Tayland

** Avustralya, Avusturya, Belc_;ika, Kal_lada ,Kolombiya, Kibris Rum Kesimi, Danimarka, Finlandiya,
Fransa, Almanya, Yunanistan,Irlanda, Italya, .Japonya, Kore, Mauritus, Fas, Hollanda, Norveg, Yeni
Zelanda, Filipinler,Giiney Afrika, Ispanya, Isveg, Suriye, Tunus, Amerika Birlesik Devletleri ve

Veneziella
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Oskooee ve Domag tarafindan Tiirkiye i¢in yapilan ¢aligmada ithalat ve
ithracat arasindaki uzun donemli iliski incelenmistir. Calismada 1947-1990 donemine
ait yillik verilerden yararlanilmis, ayrica 1970’11 yillarda Tirkiye’de yasanan iktisadi
ve siyasi sorunlarin her iki seride de yapisal bir degisime neden oldugu tespit
edilmistir. Bu nedenle analizlerine yapisal degisimi ifade deden kukla degisken
ekleyen Oskooee ve Domag, toplam ihracat ve ithalat degiskenlerinin koentegre
oldugu sonucuna varmislardir. Thracatin bagimli degisken olarak alindigi ko-
entegrasyon denklemlerinde ulagilan pozitif egim katsayisi, ithalattaki artisin ihracati
da arttiracagi seklinde yorumlanmistir. Bu durumu test eden Oskooee ve Domag, dis
ticaret dengesizligini gidermek amaciyla alinacak ithalati daraltici tedbirlerin ihracati

geriletecegi sonucuna varmuslardir.”’

Durusoy ve Tokatlioglu (1997), Tirkiye icin yaptiklar1 ¢alismada
devaliiasyon ve ticaret bilancosu arasinda istatistiki bir iliskinin olup olmadigin
arastirmiglar ve Tiirkiye i¢in J-egrisini elde etmeye calismislardir. 1987:1-1995:2
donemine ait iiger aylik veriler kullanan Durusoy ve Tokatlioglu caligmalarinda
Almon Yaklagimi’n1 uygulamistir. Yapilan ekonometrik ¢alisma sonuglari J-egrisini
destekler niteliktedir. Kur politikasinin ticaret bilangosu {izerindeki olumlu
etkilerinin en iyi ihtimalle bir yil sonra ortaya ¢ikacagini belirten Durusoy ve
Tokatlioglu, makro ekonomik dengelerin ¢ok kisa siirede degisebilecegi Tiirkiye i¢in
bu siirenin oldukc¢a uzun oldugunu ifade etmislerdir. Bu yiizden kur politikasinin
Tiirkiye’'nin dig ticareti i¢in uygun bir politika aract olmadigi sonucuna

208
varmiglardir.

Sivri ve Usta (2001) c¢alismalarinda Granger nedensellik testini ve Var
yontemini kullanarak Tiirkiye’nin ithalat ve ihracat yapisin11994:01-2000:06

donemini kapsayan verileri kullanarak incelemislerdir. Caligmanin sonucunda kur

27 Bahmani Oskooee ve ilker Domag (1995) , “The Long Run Relation Between Imports and Exports
in an LDC:Evidence from Turkey”, METU Studies in Development, Cilt: 22, Say1: 2, ss. 67-77.

% Omer Durusoy ve ibrahim Tokatlioglu (1997), “Devaliiasyon ve J Egrisi”, Gazi Universitesi
i.I.B.F. Ekonomik Yaklasim, Cilt:8, Say1:24-25, ss.65-79.
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ayarlamalarinin  dis ticaret dengesini saglamada etkin bir arag olarak

kullanilamayacag1 sonucuna ulagmuslardir.””

Simsek ve Kadilar (2004) caligmalarinda 1970°den 2002’ye kadar sinirli bir
donemi kapsayan veriler kullanilarak ilgili doneme iliskin Tiirkiye’nin ithalat talep
fonksiyonunu sinir testi yaklasimi ile aragtirmiglardir. Calismada ithalatin uzun
dénem gelir esnekligi 0.37, nispi fiyat esnekligi ise 0.67 bulunmustur.’'® Ayrica
yaptiklar1 bagka bir ¢calismada da ihracat fiyat esnekligini -1.02 ve gelir esnekligini
0.21 olarak elde etmislerdir.*!' S6z konusu dénemde Tiirkiye igin yapilacak bir

devaliiasyonun dis ticaret dengesini olumlu etkileyecegi sonucuna ulagmislardir.

Baldemir ve Keskiner (2004) devaliiasyon, para ve reel gelir degiskenlerinin
dis ticaret iizerine etkisini Tiirkiye icin incelemislerdir. Caligmada Tiirkiye’nin dis
ticaret iligkilerinin en yogun oldugu ABD, Almanya, Hollanda, Ingiltere ve italya
icin 1987-2001 verileriyle panel data analizi yapilmistir. Reel doviz kurlari icin ele
alinan modeller incelendiginde reel doviz kuru teorik beklentiye uygun sekilde dis
ticaret dengesiyle ters yonlii bir iligki icerisindedir. Reel kurun deger kaybetmesi dis

ticaret dengesini olumlu yonde etkilemektedir.*"?

Akbostanci (2004) tarafindan yapilan ¢alismada ise 1987:1-2004:4 d6nemine
ait veriler kullanilarak Tiirkiye nin dis ticaret yapisi analiz edilmistir. Bu ¢alismaya
gore reel doviz kuru dis ticaret dengesini hem kisa hem de uzun dénemde etkileyen
tek degiskendir. Uzun doénem denklemi ve hata diizeltme modeli sonuglarina gore;

TL’nin deger kaybi1 dis ticaret dengesini olumlu yonde etkilemektedir. Kisa donemde

209 Ugur Sivri ve Can Usta . (2001), “Reel Doviz Kuru, Thracat Ve ithalat Arasindaki iliski”, Uludag
Universitesi I.i.B.F. Dergisi, Cilt.19, Say1:4, ss.1-9.

1% Muammer Simsek ve Cem Kadilar (2004), “Tiirkiye nin ithalat Talebi Fonksiyonunun Sinir Testi
Yaklagimu fle Esbiitiinlesme Analizi:1970-2002”, Dogus Universitesi Dergisi, Cilt:5 Say1:1,
http://www.dogus.edu.tr/dogustru/journal/cilt_5_sayi 1/M00103.PDF (10.10.2007) , ss.27-34

2" Muammer Simsek ve Cem Kadilar (2005), “Tiirkiye’nin ihracat Talebi Fonksiyonunun Sinir Testi
Yaklagimu fle Esbiitiinlesme Analizi:1970-2002”, Dogus Universitesi Dergisi, Cilt:6 Say1:1,
http://journal.dogus.edu.tr/13026739/2005/cilt6/sayil/M00133.pdf (10.10.2007) , ss.144-152

212 Ercan Baldemir ve Ayse Keskiner (2004), “Devaliiasyon, Para, Reel Gelir Degiskenlerinin D1g
Ticaret Uzerine Etkisinin Panel Data Yontemiyle Tiirkiye I¢in incelenmesi”, Dokuz Eyliil
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt:6, Say1:4, s5.44-59.
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ticari dengede meydana gelen bir iyilesme, TL’ nin reel olarak degerlenmesine yol

a¢maktadir.?"?

Yamak ve Korkmaz (2005) calismasinda 1995:1-2004:4 dénemini kapsayan
veri setini kullanarak TL’deki reel deger degisimlerinin dis ticaret dengesi tizerindeki
etkileri ve bu etkilerin kaynaklarini incelemeyi amaglamiglardir. Calismada
Genigsletilmis Dickey-Fuller, Phillips-Perron birim kok testleri yardimiyla zaman
serisi Ozelliklerini, Granger nedensellik testi ve etki-tepki fonksiyonlar1 yardimiyla
seriler arasindaki nedensellik iligkilerinin yoniinii tespit etmeye calismislardir. Birim
kok testleri sonucunda seriler arasinda uzun donemli bir iliski olmadiglr sonucuna
ulasilmigtir. Nedensellik testleri sonucunda ise 2001:2 doneminde yasanan para
politikas1 degisikliginin gdz Oniine alinip alinmamasina bagli olarak farkli sonuglara
ulagilmistir. Eger para politikast degisimi géz ardi edilirse TL’deki reel
degerlenmenin dis ticaret agigini tiiketim ve sermaye mallar1 dis ticaret dengesini
bozmak yoluyla artirdigi sonucuna ulagsmislardir. Ayni1 zamanda, sermaye mallar1 dis
ticaret dengesinde meydana gelen bozulmalar da dis ticaret agigini artirarak TL’ nin
reel olarak deger kaybetmesine yol agmaktadir. Reel doviz kuru ile dig ticaret
dengesi arasindaki iligski sadece 2001 Subat krizinin dikkate alinmamasi durumunda

Marshall-Lerner kosuluna uygun bicimde Qlkm1$tlr.214

Yilmaz ve Kaya (2007) reel doviz kuruyla ihracat ve ithalat arasindaki
iligkileri 1990:1-2004:6 donemi i¢in aylik veriler kullanarak VAR modeli yardimiyla
aragtirmislardir. Sonuglar Granger nedensellik, varyans ayrimlastirma ve etki-tepki
fonksiyonlarindan hareketle yorumlanmistir. Granger nedensellik sinamasina gore,
ithalat ve ihracat arasinda karsilikli bir nedensellik iliskisi tespit edilirken, varyans
ayrimlastirma ve etki-tepki fonksiyonlarina ait bulgulardan reel kurdaki herhangi bir
degismenin dis ticaret dengesi lizerinde anlamli bir etki yapmadigi sonucuna
ulasilmigtir. Sonuglar, reel doviz kurunun dis ticaret dengesini saglamada etkin bir

sekilde kullanilamayacagin1 gostermistir. Ayrica, ithalattan ihracata yonelik kuvvetli

213 Elif Akbostanci (2004), a.g.e. , ss.1-20.

1% Rahmi Yamak ve Abdurrahman Korkmaz (2005), “Reel Déviz Kuru Ve Dis Ticaret Dengesi
Iligkisi: Kritik Elastikiyetler (Marshall-Lerner)Sart1, istanbul Universitesi Ekonometri Ve Istatistik
Dergisi, Say1:2, http://eidergisi.istanbul.edu.tr/sayi2/iueis2m?2.pdf (10.12.2006), ss.16-38.
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nedensellik iligkisi, Tiirkiye 6rnekleminde, ithalat kisitlamalarinin ihracati olumsuz

yonde etkileyecegini gostermistir. Sonug olarak, Tiirkiye i¢in 6rneklem déneminde J

Egrisi etkisi gecerli degildir.

Tablo17: Déviz Kuru Ve Dis Ticaret Dengesi Arasindaki iliski: Tiirkiye’de
Yapilms Literatiir Calismalar:

Doviz kurlan

Makale Adi ve | incelenen incelenen Analiz yontemi ve dis ticaret
Yazan iilke donem dengesi
arasinda
Oskooee ve Domag | Tiirkiye 1947-1990 Engle-Granger Var
(1997) Koentegrasyon
Durusoy ve Tiirkiye 1987:1-1995:2 Almon yaklagimi1 Var
Tokatlioglu (1997)
Sivri ve Usta (2001) | Tirkiye 1994:01-2000:06 | Etki tepki fonksiyonlar1 | Yok
Simsek ve Kadilar | Tirkiye 1970-2002 Sinir testi yaklagimi Var
(2004)
Baldemir ve | Tirkiye 1987-2001 Panel data yontemi Var
Keskiner (2004)
Akbostanci (2004) Tiirkiye 1987:1-2004:4 VECM Var
Yapisal kirillma
Yamak ve Korkmaz | Tiirkiye 1995:1-2004:4 Etki tepki fonksiyonlar1 | gozardi edilirse
(2005) var
Dikkate alinirsa
yok
Yilmaz ve Kaya | Tiirkiye 1990:01-2004:06 | Granger nedensellik Yok

(2007)

Etki tepki fonksiyonlari
Varyans ayristirmasi

1% Omer Yilmaz ve Vedat Kaya (2007), “Ihracat, ithalat Ve Reel Doviz Kuru iliskisi: Tiirkiye i¢in Bir
Var Modeli”, iktisat isletme Ve Finans, Cilt: 22, Say1:250, ss 69-84.
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3.2. UYGULAMANIN AMACI

Uygulamanin amaci ¢alismanin birinci ve ikinci boliimiinde ele alinan teorik

cerceveden hareketle;

a) Tirkiye’de uygulanan doviz kuru politikalarinin dig ticaret iizerindeki
etkisini ekonometrik teknikler kullanarak, Marshall- Lerner kosulunun gecerli olup

olmadigim belirlemek, fiyat ve gelir etkilerini tespit etmek,

b) Her bilimsel ¢alismanin genel amaglarindan biri olarak belirtilen teori ve
yontem analizlerini arastirmak/i¢sellestirmek suretiyle daha sonra yapilacak

caligmalara referans olacak bulgular elde etmektir.

3.3. EKONOMETRIK MODEL VE VERI SETi

Calismada Marshall-Lerner kosulunun gecerliligini belirlemeye yonelik

ithalat talep modeli ve ihracat talep modeli olarak iki model kullanilmistir.

Ithalat talep modeli su sekildedir.

LogM=ay + a;Log(PM/PD) + a, LogY + u; (3.1

Burada, M ithalat miktarini, PM ithalat fiyatlarini, PD yurti¢i fiyatlarini, Y
yurti¢i reel geliri u; ise hata terimini temsil etmektedir. Burada ithalatin yurti¢i fiyat
seviyesine goOre nispi fiyatindaki bir yiikselisin ithalat miktarii azaltmasi
beklenmektedir. Yurtici gelirdeki bir artigin pozitif gelir esnekligi nedeniyle ithalat
miktarini arttirmasi beklenmektedir.'® Kisaca modelde a; katsayisinin negatif isaret

tagimasi ve oy katsayisinin pozitif isaret tasimasi beklenmektedir.

oY urtici gelirdeki bir artisin  pozitif gelir esnekligi nedeniyle ithalat miktarini arttirmasi
beklenmektedir. Bununla birlikte, literatiirde yurtigi gelir artigi1 ithal ikamesi tiretiminde bir yiikselis
nedeniyle artmigsa, negatif gelir esnekligi nedeniyle ithalat miktarinin azalabilecegi yoniinde
gostergeler bulunmaktadir.
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Diinyanin geri kalaninin bizim iilkemizin mallarina talebi anlaminda ihracat

talebi modeli su sekilde olusturulmustur.

LogM= B¢+ B; Log(PX/PXW) + B, LogYW +¢& (3.2)

Burada, X ihracat miktarini, PX ihracat fiyatlarini, PXW diinya ihracat
fiyatlarini, YW diinya gelirini & ise hata terimini temsil etmektedir. Thracatin
diinyanin geri kalanina gore nispi fiyatinda bir artisin iilke ihracatin1 azaltmasi
beklenir. Diinya gelirindeki bir yiikselis ise s6z konusu iilkenin ihracatini

217

arttirmalidir.”* Modelde B, katsayisinin negatif isaret tagimasi ve [ katsayisinin

pozitif isaret tagimasi beklenmektedir.

Calismanin hipotezi ¢ercevesinde yukarida ki iki model tahmin edilir. Daha
sonra ithalat talep modelinin negatif olmasi beklenen o, parametresi ile ihracat talep
modelinin yine negatif olmasit beklenen [; parametresinin mutlak degerleri
toplamina bakilarak Marshall-Lerner kosulunun saglanip saglanmadig belirlenir. ki
parametrenin mutlak degerleri toplami birden biiylikse Marshall-Lerner kosulunun
saglandig1, birden kii¢likse saglanmadigi sonucuna ulagilir. Daha 6nceki boliimlerde
bahsedildigi gibi, Marshall-Lerner kosulu saglantyorsa ulusal paranin deger kayb1 dig
ticaret dengesi tizerinde olumlu etkilere yol agacak, saglanmiyorsa olumsuz etkilere
yol agacaktir. Toplamin bire esit olmas1 durumunda ise, reel doviz kuru degisimleri
ile dig ticaret dengesi arasinda herhangi bir etkilesimin olmadigr sonucuna

ulagilacaktir.

Calismada 1987:1-2006:4 donemini kapsayan ¢eyrekli veriler kullanilmistir.
Veriler IMF International Financial Statistics (IFS), ve T.C. Merkez Bankasi
Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS), veri tabanlarindan alinmistir. Modellerde
tim verilerin logaritmalar1 almmistir. Bu durum bize katsayilarin dogrudan

esneklikleri vermesi gibi bir kolaylik yaratmaktadir.

217 Bahmani Oskooee ve Farhang Niroomand (1998), a.g.e., s. 102.
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Tablo18 : Degisken Tamimlari, Kaynaklar: Ve Isaret Beklentileri

Degisken Isaret beklentisi Tanim Kaynak

M Ithalat miktar | IFS
endeksi

PM/PD - ithalatin nisbi | IFS
fiyatlarinm

Y + Yurtici gelir TCMB EVDS

X Thracat miktar | [FS
endeksi

PX/ PXW - Thracatin nisbi | IFS
fiyatlar1

YW + Yurtdis gelir IFS

Ithalat modelinde kullanilan PM/PD degiskeni ithalatin nisbi fiyatlarini ifade
etmektedir ve her ikisi de IMF veri tabanindan alinan ithalat fiyat endeksinin yurtici
fiyatlarina oranlanmasi ile elde edilmistir. Yurti¢i fiyatlar1 olarak modelde
Tiirkiye’nin tiiketici fiyat endeksi kullamilmustir. ihracat modelinde kullanilan
PX/PXW degiskeni ise ihracatin nisbi fiyatlarin1 ifade etmekte olup IFS wveri
tabanindan alinan Tiirkiye ihracat fiyat endeksinin IFS veri tabanindan alinan
yurtdis1 fiyatlarina oranlanmasi ile elde edilmistir. Yurtdisi fiyatlar1 olarak diinya
tiikketici fiyat endeksi kullanilmistir. Y Tiirkiye’nin yurtici gelirini ifade etmekte olup
cari fiyatlarla GSYIH nin 2000 yili fiyatlariyla reellestirilmesi ve daha sonra dolara
cevrilmesiyle elde edilmistir. YW diinya gelirini gostermektedir. Modellerde tiim

verilerde baz yil1 olarak 2000 yil1 alinmagtir.

3.4. EKONOMETRIK YONTEM

Calismanin bu boliimde oncelikle hem ithalat hem de ihracat modellerinde
yer alan veriler i¢in birim kok testi yapilmistir. Ayrica ¢alismada Pesaran, Shin ve
Smith (2001) in ARDL sinir testi yaklasimi; degiskenler arasinda uzun donemli bir
iliskinin bulunup bulunmadig test etmek; ayrica kisa ve uzun donem parametreleri

tiretmek ve tahmin etmek icin kullanilmaktadir. Asagida c¢alismanin amaci
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cercevesinde olusturulan modellere esas teskil eden istatistiki ve ekonometrik

yontemler ele alinmistir.

3.4.1. Birim Kok Testleri

Zaman serilerinin en Oonemli yonlerinden biri, bu serilerin duragan ya da
duragan olmamalaridir. Degiskenler arasinda ekonometrik olarak anlamli iliskiler
elde edilebilmesi icin analiz yapilan serilerin duragan seriler olmasi gerekir. Bir
zaman serisinin uzun bir donem igerisinde gosterdigi ana egilime trend (uzun devre
egilimi) adi verilir. Degiskenler arasinda ekonometrik olarak anlamli iliskiler elde
edilebilmesi i¢in analizi yapilan serilerin giliclii bir trend tasimamasi gerekir. Eger
degiskenlere ait zaman serilerinde trend bulunuyorsa, iliski gercek olmaktan ¢ok

I8 Bircok ekonometrik analizde ele

sahte regresyon seklinde ortaya g¢ikmaktadir.
alman iki serinin de gii¢lii genel egilimler (trend) tagimasi nedeniyle degiskenler
arasinda anlamli bir iliski olmasa dahi yiiksek bir R? bulunmaktadir. Gézlenen
yiiksek R? iki degisken arasindaki gercek iliskiden ziyade bu egilimden
kaynaklanmaktadir. Bu nedenle regresyonun gergek bir iliskiyi mi yoksa sahte bir
iliskiyi mi ifade ettii, zaman serilerinin duragan olup olmamasiyla yakindan
ilgilidir.*"

Y¢nin herhangi bir zaman serisini ifade ettigini diisiinlirsek, Y, serisinin

duragan olmasi i¢in su kosullar1 tagimasi ge:re:kir.220

Sabit aritmetik ortalama :E(Y)=p
Sabit varyans s Var(Y)= E(Y, -p)’= >
Gecikmeye bagli kovaryans : Y =E[(Y¢ - u)( Yik-1)]

k=gecikme mesafesi (biitlin t degerleri i¢in)

218 Recep Tar1 (2002), Ekonometri, Alfa Yayinlari, istanbul , 5.372.

1% Damodar N.Gujarati (1999), Temel Ekonometri, Cev: Umit Senesen ve Giilay Giinliik Senesen,
Literatiir Yayincilik, Istanbul, s. 709.

2% Tar1 (2002), a.g.e. , s.373.
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Ozetle, eger bir zaman serisi duragansa, ortalamasi, varyansi ve cesitli

221

gecikmelerdeki ortak varyansi aymi kalacaktir.”” Zaman serilerinin duragan olup

olmamasi 6zellikle {i¢ yonden 6nem tagimaktadir: 222

a) Zaman serileri kullanmak suretiyle iki degiskenin katsayilar1 arasinda
istatistiksel bakimdan anlamli bir iliski bulunabilir. Ancak bu iki zaman serisi
arasindaki 1iliski ortak bir trendin varligindan kaynaklanabilir. Duragan olmayan
serilerin oldugu durumda yapilan tahminde ortaya sahte regresyonun cikacagi
Granger ve Newbold tarafindan 1974 yilinda belirtilmistir. Trend igeren tahminlerin
regresyon sonuglarma bakildiginda R? yeterince yiiksek ve t istatistikleri anlamlidir,
fakat Durbin-Watson (DW) istatistik degeri kiicliktiir. Ancak sonuglarin herhangi bir

ekonomik anlami bulunmamaktadir.

b) Zaman serisi verileri igeren regresyon modelleri cogunlukla 6ngorii amagh
kullanilmaktadir. Duragan serilerin kullanilmadigi modellerle yapilan ongoriilerin

gecerliligi tartismalidir.

c¢) Dinamik bir zaman serisi modelinde geleneksel tahmin yontemlerinin (En
Kiiciik Kareler Yontemi) kullanilabilmesi icin tiim degiskenlerin duragan olmalari

gerekmektedir.

Degisik yontemler olmakla birlikte, duraganlik icin kullanilan en yaygin ve
en gecerli yontem “birim kok™ testleridir. Calismada Genisletilmis Dickey-Fuller
(ADF) birim kok testi ve Philip-Peron (PP) birim kok testi kullanilmistir.

3.4.1.1. Genisletilmis Dickey —Fuller (ADF) Testi

Bir seride birim kok tespiti icin ifade su sekildedir:**

Yi=pYer T u (3.3)

22! Damodar N.Gujarati (1999), a.g.e. , s.713.
22 Aziz Kutlar (2000), Ekonometrik Zaman Serileri, Gazi Kitabevi Yayinlari, Ankara, s.156.
2 Damodar N.Gujarati (1999), a.g.e. , s. 718.
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Burada u, ; stokastik bir hata terimidir. Yy; Y’ nin t zamandaki aldig1 deger ve
Y ise, Y'nin t-1 zamandaki aldig1 degeridir. Esitlik birinci dereceden otoregresif
AR(1) modelidir. Yani t donemindeki Y’ nin kendi degerine gore regresyonunu ifade

etmektedir.

Eger regresyon hesaplanir ve p = 1 olarak bulunursa Y, olasilikli degiskeninin
bir birim koke sahip oldugu sdylenir. Bu durum zaman serisi analizinde, rassal

yiiriiyiis olarak bilinir. Serinin duragan olmadig1 anlamina gelir ve iliski,

Yt = Yt-l + Ut (34)

bicimini alir. Bu ifade bir onceki donemde iktisadi degiskenin degerinin ve o
donemde maruz kaldig1 sokun oldugu gibi sistemde kalmasi anlamina gelmektedir.
Yani gecmis donemde yasanan soklarin etkisi biitiin bir doneme yayilmakta ve son
donem degeri gegmisteki biitiin soklarin toplamini igermektedir. Soklarin kalici
nitelikte olmasi ise serinin duragan olmamasi ve zaman i¢inde gosterdigi trendin

stokastik olmas1 demektir.

(3.3) numarali denklem, esitligin sag ve sol tarafindan Y. ¢ikartilarak bagka

bir bi¢imde yazilabilir:

AYtz (p-l) Yt—l +ut (35)

Burada AY: = Y- Yii; birinci fark islemcisidir. (p-1)’de ‘y ’ olarak ifade

edilirse iligki,

AYt:th-l +ut (36)

olarak yazilabilir. p=1 oldugunda y =0 olacaktir. y =0 oldugunda (3.6) numaral
denklem su sekilde yazilabilir:
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AY = (Y- Ye)= (3.7)

Bu denklem rassal bir yiirliyiisiin birinci farklarinin duragan oldugunu ifade
etmektedir. Bir zaman serisinin birinci farki alinir ve bu seri duragan ¢ikarsa orijinal
seriye birinci dereceden biitlinlesiktir denilmekte ve I(1) ile gosterilmektedir. Eger
seriyi duragan yapmak i¢in iki defa fark almak gerekirse 2. dereceden biitiinlesik
denilmekte ve 1(2) olarak gosterilmektedir. Genel olarak, bir zaman serisinin d kez

farkinin alinmasi gerekiyorsa o seri d’inci dereceden biitiinlesik ya da I(d) olur.

Zaman serisi analizinin test edilmesi i¢in gerekli olan hipotez ise su sekilde

ifade edilebilir:***

Ho : vy =0, p=1 ise; seri duragan degildir, normal dagilmamaktadir ve

otokorelasyona sahiptir.

H; : vy <0, ise; seri duragandir, normal dagilmaktadir ve otokorelasyona sahip

degildir.

Hy : p= 1 hipotezi varsayimiyla hesaplanan t degeri t (tau) istatistigi olarak
bilinir. Literatiirde tau sinamasi bulanlarin adiyla anilmakta ve Dickey- Fuller Testi

olarak bilinmektedir.*%

Ho : p = 1 hipotezinin reddedilip edilmedigini anlamak i¢in t istatistiginden ve
kritik esik degerlerini gdsteren tablodan faydalanilir. Kritik esik degerlerini (red-
kabul) gosteren Dickey-Fuller c¢izelgesi, MacKinnon tarafindan Monte Carlo
benzetiminden yararlanilarak daha da genigletilmistir. Bu teste iliskin kritik degerler

%1, %5 ve %10 anlam diizeylerine gore olusturulmaktadir.

DF testi entegre derecesini 6lgmekte 6nemli bir adim olmasina ragmen hata
terimlerindeki otokorelasyonu dikkate almamaktadir. Eger hata terimi u;

otokorelasyon igeriyorsa DF testi gecersiz olacaktir. Bu durumda ¢6ziim olarak

¥ Damodar N.Gujarati (1999), a.g.e. , s. 719
2 Damodar N.Gujarati (1999), a.g.e., ss. 719-720
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Dickey ve Fuller, bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin modele agiklayici
degisken olarak ilave edilmesini, bu sekilde otokorelasyonun ortadan kalkacagini dne
siirmiiglerdir. Genisletilmis Dickey-Fuller Testi (Augmented Dickey Fuller — ADF)
olarak adlandirilan bu test, entegrasyon derecesinin belirlenmesinde kullanilan
testlerin en etkini olarak degerlendirilmekte ve pratikte yaygin olarak

kullanilmaktadir. ADF testini su sekilde ifade edebiliriz:

m
AY:= Brt Bty Yot aZ Yot w (3.8)
i=1

ADF testi, her serinin kendi gecikmeli degeri ile gecikmeli farklarinin
kullanildig1 bir testtir.**® ADF testinde kullamilan kritik degerler tablosunun, DF

testlerinde kullanilan tablo ile aynidir.*”’

3.4.1.2. Philips- Peron(PP) Testi

ADF testi hata terimlerinin birbirleriyle iliskisiz oldugunu kabul eder. Ancak
bu genelde karsilagilan bir durum degildir. Philips — Peron(PP) testi ise bu varsayimi
kaldirir ve hata terimlerinin dagilimlarinin zayif bagimli ve heterojen bir yapiya
sahip bir siirecte iiretildigini kabul eder . Pozitif hareketli ortalama parametresinin
varliginda, PP testinin ADF testine gore daha basarili sonuclar verdigi bulunmustur.
Ote yandan parametre negatif olarak tahmin edilirse , sonlu érnek biiyiikliigiinden
kaynaklanan sapmalar olusmakta ve Philips — Perron testinin gozlemlenebilen
avantaji kalmamaktadir. PP testinin kullanilmasim1 gerektirecek baska bir neden,
ADF testlerinde secilen gecikmeli degiskenlerin sayisinin yaratabilecegi sorunlardan

228

kaynaklanmaktadir.””” Bu nedenlerden dolay1 genellikle hem ADF hem de PP testleri

birlikte uygulanir.

226 Saadet K. Kasman ve Adnan Kasman (2004) , “Turizm Gelirleri Ve Ekonomik Biiyiime
Arasindaki Esbiitiinlesme Ve Nedensellik Tliskisi”, Iktisat- Isletme ve Finans Dergisi, Cilt:19

Say1: 220, s.125.

27 Wojciech W. Charemza ve Derek F. Deadman (1993), New Directions in Econometric Practise,
Edward Elgar Publishing, England, ss.133-134.

¥ Bhaskara. B. Rao (1994), Cointegration for The Applied Economist,, St. Martin’s Press., New
York, ss. 80-85
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3.4.2. Esbiitiinlesme Analizi: Sinir Testi (Bounds Test) Yaklasim

Ampirik caligmalar makroekonomik zaman serilerinin biiylik ¢ogunlugunun
duragan olmayan seriler oldugunu ortaya c¢ikarmistir. Birim kok iceren bu seriler
arasinda sahte regresyon sorunuyla karsilagildigindan bu soruna ¢6ziim bulmak igin
cesitli yontemler Onerilmistir. Bunlardan bir tanesi serilerin farklarinin alinip
regresyona sokulmasidir. Ancak bu durumda da yeni bir problemle kars1 karsiya
kalinmaktadir. Bu yontem uzun donem dengesi icin Onemli olan bilgilerin
kaybedilmesine yol ac¢maktadir. Ciinkii  degiskenlerin  birinci  farklan
kullanildigindan, bu degiskenlerin arasinda olmasi muhtemel uzun dénemli iligkiyi
gorme olasiligi ortadan kalkmaktadir. Bu, esbiitiinlesme analizinin ¢ikis noktasi

olmustur.”?’

Esbiitiinlesmenin iktisadi anlami su sekilde aciklanabilir: Eger iki ya da daha
cok seri uzun donemi kapsayan bir denge meydana getirecek sekilde birbirlerine
bagli iseler, bu seriler trend igerseler dahi (duragan olmasalar bile) zaman i¢inde ¢ok
yakin bigimde birlikte hareket edecekler ve aralarindaki fark istikrarli bir bigimde

devam edecektir, yani duragan olacaktir.

1981 yilinda Granger tarafindan ileri siiriilen esbiitiinlesme kavrami 1987
yilinda Engle ve Granger tarafindan gelistirilmistir. Egbiitiinlesme analizi sayesinde
zaman serisi ekonometrisi ve ekonomi teorisinin testi alanlarinda 6nemli gelismeler
olmustur. Esbiitiinlesme analizinin literatlire kazandirdiklar1 ve kullanim alanlarini su

sekilde siralayabiliriz**:

— Regresyon analizlerinde trendin neden oldugu “sahte regresyon”
sonuglarini gidermesi,

— Ekonometrik modellemede yeni bir yontem olmasi

2 Erdal Karagdl ve Erman Erbaykal, Murat H. Ertugrul (2007), “Tiirkiye’de Iktisadi Biiyiime ile
Elektrik Tiiketimi Iliskisi; Sinir Testi Yaklasimi”, Dogus Universitesi Dergisi, Cilt:§, Say1:1,
http://wwwl.dogus.edu.tr/dogustru/journal/cilt 8 sayi 1/M00173.pdf (15.08.2008), s.75

% Utku Utkulu (2000), “Tirkiye’de Dis Agciklarin Belirleyicileri: Uzun Dénem Yaklasimi
Cergevesinde Karsilagtirmali ve Uygulamali Bir Inceleme”, ( Yaynlanmanus Dogentlik Tezi), izmir,
$s.47-48.
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— Granger nedensellik testinde bir 6n asama olarak kullanilmast
— Uzun donem ekonometrik iligkilerin yani iktisat teorisinin testine olanak

vermesi.

Esbiitiinlesme analizine yonelik en c¢ok bilinen yaklasimlar Engle ve Granger
(1987) ve Johansen ve Juselieus (1990) tarafindan gelistirilen analizlerdir. Engle ve
Granger(1987) yaklasimina gore, diizeyde duragan olmayan birinci farki duragan
olan zaman serileri diizey halleri ile modellenebilmekte ve boylece uzun donem bilgi
kayb1 engellenmis olmaktadir. Ancak bu yaklasim birden fazla esbiitiinlesik vektor
olmasi durumunda gecersiz olmaktadir. Bu noktadan hareketle Johansen(1988)’in
gelistirdigi yaklasimla, tiim degiskenlerin igsel olarak kabul edildikleri VAR
modelinden yola ¢ikarak, degiskenler arasinda kag¢ tane esbiitiinlesik vektor oldugu
test edilebilmektedir. Dolayisiyla, Engle ve Granger (1987) metodunda oldugu gibi,
testi tek bir esbiitiinlesik vektor beklentisiyle sinirlandirmadan, daha gercekei bir
sinama gergeklestirilebilmektedir. Fakat Engle ve Granger (1987), Johansen (1988)
ve Johansen ve Juselieus (1990) tarafindan gerceklestirilen esbiitiinlesme testleri igin
tim serilerin diizeyde duragan olmamalari ve ayni derecede farki alindiginda
duragan hale gelmeleri gerekir. Eger ilgili calismada serilerden bir veya daha fazlasi
diizey halinde duragan yani I(0) ise bu testler ile esbiitiinlesme iligkisi

arastirilamaz.”"

Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilen Sinir Testi (Bounds
Test) yaklasimi bu sorunu ortadan kaldirmakta ve verilerin hangi diizeyde duragan
olduguna bakilmaksizin uygulanabilmektedir. Pesaran ve digerleri (2001) tarafindan
gelistirilen yaklasimin, diger esbiitiinlesme uygulamalarina gore bazi {istiinliikleri

oldugunu bulunmaktadir. Bu iistiinliiklerden bazilari, su sekilde ifade edilebilir™*:

1) Igsellik problemi ve uzun dénem katsayilar1 iizerindeki hipotezleri test

edebilme yetenegi agisindan Engle-Granger prosediiriinden daha iistiindiir.

2! Erdal Karagél, Erman Erbaykal ve Murat H. Ertugrul (2007), a.g.e., s. 76.

2 Rahmi Yamak ve Abdurrahman Korkmaz (2007), Tiirk Cari islemler A¢ig1 Siirdiiriilebilir Mi ?
Ekonometrik Bir Yaklagim, Bankacilar Dergisi, Say1 60,
http://www.tbb.org.tr/turkce/dergi/dergi60/cariacik.pdf (20.9.2008), s.24
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2) Modelin kisa ve uzun donem parametreleri esanlt olarak tahmin
edilebilmektedir.

3) Degiskenlerin tamamu, igsel kabul edilmektedir.

4) Yontem, degiskenler arasindaki biitlinlesme derecelerini  hesaba
katmamaktadir.

5) Kiigtik 6rneklemlerde bile giivenilir sonuglar vermektedir.

Sinir testi iki agamada uygulanabilir:

— Birinci asama esbiitiinlesmenin olup olmadigina karar verebilmek igin
uygun gecikmeli kisitlanmamis hata diizeltme (UECM) modeli kullanilmaktadir.
Esbiitiinlesme  iligkisinin tespiti i¢in kullanilan denklem (3.9) daki gibi ifade
edilebilmektedir ve degiskenin basindaki “A > bir kere farki alinmis degiskeni

gostermektedir.
m m m
AYi=0pt Y o1i AY e+ a2 AXej + Y 003 AZgj + 04 Yir +osi Xep 6 Zet et (3.9)
i=1 =0 i=0

— Ikinci asamada esbiitiinlesik iliskinin oldugu modellerdeki uzun dénem ve
kisa donem iligkinin belirlenmesi ve Hata Diizeltme Mekanizmasinin (ECM)
kontrolii i¢in uygun ARDL modelleridir. Uzun ddénem iliskinin belirlenmesi igin
kullanilan denklem (3.10)’daki gibi ifade edilebilmektedir. Kisa dénemli iligkinin
tespiti ve hata diizeltme mekanizmansinin kontrolii i¢in kullanilan denklem ise

(3.11)’deki gibi ifade edilebilir.

m n p
Yi=oot) o1 Y+ oo Xej + 2 oz Zy.j + &tl (3.10)
=1 j=0 j=0
m n p
AY =apt) a1i AY g+ oo AXej + D aizi AZyj + o4 ECy + 6t2 (3.11)
j=1 j=0 j=0
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Sinir testi yonteminin uygulamasi sirasinda ilk olarak (3.9) numarali
denklemde “m” olarak ifade edilen gecikme uzunlugunun belirlenmesi
gerekmektedir. Bu islem de ADF birim kok testinde oldugu gibi genelde ,akaike bilgi
kriteri (AIC) kullanilarak yapilmaktadir. Ayrica burada da testin saglikli sonug
vermesi i¢in hata terimlerinde ardigik bagimlilik olmamasi gerekmektedir. Gecikme
sayist belirlenitken  (3.9) numarali denklemdeki tiim degiskenler maksimum
gecikme sayisi ile tahmin edilmekte ve her seferinde gecikme uzunlugu bir

azaltilarak AIC’nin en kii¢liik oldugu ve otokorelasyonun olmadigi gecikme sayisi

tespit edilerek optimal gecikme sayis1 belirlenmektedir.

Esbiitiinlesme iligkisinin varlig1 ise (3.9) numarali denklemin katsayilarinin
topluca anlamliliginin test edildigi bir wald testi kullanilarak belirlenmektedir.
Esbiitiinlesme iligkisinin test edilmesi i¢in gerekli olan hipotez ise su sekilde ifade

edilebilir:**?

Ho : oui = as5i= agi=....= a,=0 (degiskenler arasinda esbiitiinlesik iligski yok)

Hj : oui # asi# agi#. ... # ani#= 0 (degiskenler arasinda esbiitiinlesik iliski var)

Herhangi bir anlamlilik diizeyi i¢in hesaplanan F istatistigi Pesaran ve
digerleri (2001) caligmasinda verilen alt ve st kritik degerlerin disina diistigii
takdirde degiskenlerin biitlinlesme derecelerini hesaba katmaksizin kesin bir yorum
yapilabilmektedir. S6z konusu F istatistiginin {ist kritik degerinden biiyiik olmasi
durumunda, H, hipotezi reddedilmekte, dolayist ile seriler arasinda esbiitiinlesme
iligkisinin varligindan bahsedilebilmektedir. F istatistiginin alt kritik degerden kiiciik
olmast durumunda H, hipotezi reddedilememektedir diger bir ifade ile seriler
arasinda esbiitiinlesme iliskisinin bulunmadigin1 géstermektedir. F istatistiginin alt ve
tist kritik degerlerin arasina diismesi halinde ise kesin bir yorum yapilamamakta, bu
durumda serilerin biitiinlesme derecelerini  hesaba katan diger yOntemlere

bagvurulmasi zorunlu olmaktadir.

3 M. Hashem Pesaran, Yoncheol Shin ve Richard J. Smith (2001), “ Bounds Testing Approaches to
The Analysis of Level Relationships”, Journal of Applied Econometrics, Cilt:16, Say1: 3, ss. 306-
307.
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Uzun donemli iligki (3.10) numarali denklem kullanilarak belirlenmektedir.
Uzun donem katsayilarinin hesaplanmasinda dncelikle (3.10) numarali denklemdeki
“m”, “n” ve “p” gecikme sayilarinin belirlenmesi gereklidir. ARDL modelinde
gecikme uzunluklar1 AIC kullanilarak belirlenmektedir. Bu islem Kamas ve Joyce
(1993)’un nedensellik analizlerinde gecikme uzunlugunun belirlenmesi i¢in 6nerdigi
bir yontemle yapilmaktadir. Bu yontem g¢ercevesinde ilk dnce belirlenen en biiyiik
gecikme uzunlugu iizerinden bagimli degiskenin sadece kendi gecikmeli degerlerine
gore regresyonu gerceklestirilmekte, en kiiciik AIC degerine sahip olan ve
otokorelasyonun olmadigi gecikme sayist optimum gecikme sayist olarak
belirlenmektedir. Daha sonra bagimli degiskenin secilen gecikme sayisi sabit tutulup
birinci bagimsiz degiskenin olasi tiim gecikmeleri ile regresyon modelleri
olusturulmakta ve en kiigilk AIC degeri dikkate alinarak bu bagimsiz degiskenin
gecikme sayisi belirlenmektedir. Son olarak ilk iki degisken icin segilen gecikme
uzunluklart sabit tutulmakta ikinci bagimsiz degiskenin olasi tiim gecikmeleri ile
regresyon modelleri olusturulmakta ve yine en kiiciik AIC degeri dikkate alinarak bu
degiskenin de gecikme sayisina ulasilmaktadir. Denklemdeki tiim gecikme sayilari
tespit edildikten sonra ARDL (m,n,p) modeli tahmin edilerek uzun dénem iliskisini

gosteren modele ulasilmaktadir.”*

Kisa donemli iliskinin tespitinde (3.11) numarali denklemden
yararlanilmaktadir ve modeldeki EC;; uzun donem denkleminden elde edilen hata
teriminin bir donem gecikmeli degeri olup a4 katsayisi hata diizeltme katsayisini
vermektedir. Bu katsayinin istatistiki olarak anlamli ve sifir ile eksi bir arasinda
olmast kisa donemli iliskinin varligmi diger bir ifadeyle hata diizeltme

mekanizmasinin ¢alistigini ifade etmektedir.

Uygulamada sinir testi yaklagimina dayali esbiitiinlesme analizinden olumlu
sonu¢ alinmasi sonrasinda yapilan ekonometrik analizlerde de iki farkli yontem

kullanilmaktadir. Birinci yontem degiskenler arasindaki uzun dénem iligkisine ait

2% Orhan Karaca (2005), “Tiirkiye’de Faiz Orami ile Déviz Kuru Arasindaki Iliski:Faizlerin

Diisiiriilmesi Kurlar1 Yiikseltir Mi ?”, Tiirkiye Ekonomi Kurumu ,Tartisma Metni 2005/14,
http://www.tek.org.tr/dosyalar/karaca-05.pdf. (15.05.2006), s.7.
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katsayilarmn, smir testinin yapilmasi igin kurulan denklemden elde edilmesidir.>’

Ikinci yontem ise degiskenlerin diizey degerleriyle bir gecikmesi dagitilmis
otoregresif model (ARDL) kurulmasidir.*®. Bu yontemin seriler arasindaki uzun
donem iligkisine ait katsayilar yaninda, bir hata diizeltme modeli ¢ergevesinde, kisa
donem iliskisine ait katsayilar1 da ortaya ¢ikarabilmesi avantaji vardir. Bu sebeple,

bu ¢alismada ikinci yontemin kullanilmasi tercih edilmistir.

Pesaran smir testi yaklagimi serilerin duraganhik diizeylerini dikkate
almaksizin uygulanabilmektedir. Bu yontemde hata diizeltme mekanizmasina
dayanan bir modelde standart Wald ya da F test istatistigi ile denklemdeki gecikmeli
degiskenlerin anlamliligimin test edildigi bir esbiitiinlesme analizi yapilmaktadir.
Yontemde agiklayict degiskenlerin I(0) ya da I(1) oldugu durumlara gore kritik
degerler tiiretilmistir. Bu iki grup asimptotik kritik deger iki u¢ durum seklinde
verilmektedir ve biitiin degiskenlerin ya tamamen I(1) ya da tamamen 1(0) olduklari
varsayllmaktadir. Bu yontemde serilerin I(2) olmalar1 durumuna gore kritik degerler
tiiretilmemistir. Bu nedenle serilerin 1(0) ya da I(1) olmalar1 analizin yapilmasi
acisindan sorun yaratmamaktadir ancak serilerin I(2) olmalar1 durumunda Pesaran ve
digerleri (2001) tarafindan tiiretilen kritik degerler kullanilamamaktadir. Serilerin
duraganlik derecelerinin I(2) olmasi sinir testi yonteminin kullanilmasina engel
degildir ancak 1(2) duraganlik derecesi i¢in kritik degerlerin tiiretilmesi
gerekmektedir. Bu yiizden teste baslamadan once serilerinin duraganlik dercelerinin

belirlenmesi hata yapilmasini dnleyecektir.

Diger bir taraftan uygulamada duraganlik dereceleri 1(0), I(1) ve I(2) gibi tam
sayilarla ifade edilen seriler disinda, duraganlik derecelerinin tam sayilarla ifade
edilemeyen ondalikli sayilar oldugu pargalt birim kok iceren  serilerde
bulunmaktadir. Zaman serilerinde birim kok 6zelliginin dikkate alinmamasi sahte
regresyon sorununu ortaya ¢ikmasina yol agiyorsa, serilerdeki parcali birim kokiin

dikkate alinmamasi da esbiitiinlesme analizi ile ulasilan sonuglarin sahte iliskiler

25 Ayrintih bilgi igin Simsek ve Kadilar ( 2004), a.g.e., 5.30
2% Ayrintih bilgi igin Erdal Karagol, Erman Erbaykal ve Murat H. Ertugrul (2007), a.g.e., ss. 77-78
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27 Pargali birim kok igeren serilerde geleneksel

icermesine yol acgabilmektedir.
esbiitiinlesme analizleri kullanilamamaktadir. Sinir testi serilerin parcali birim kok
icermesi durumunda ve I(2) ya da daha yiiksek diizeyde duragan seriler icin
uygulanamamaktadir. Calismanin birim kok testleri sonuglarinda kullanilan seriler
I(0) ve I(1) olarak bulundugu i¢in c¢alismanin devaminda Pesaran simnir testi

yaklagimina dayali esbiitiinlesme analizi kullanilacaktir.

3.5. EKONOMETRIK BULGULAR

Bu boliimde doviz kuru politikasinin dis ticaret dengesi lizerine etkisini
belirlemek amaciyla secilen uygun degiskenlere birim kok testleri ile esbiitiinlesme

yontemi uygulanmistir.

3.5.1. Birim Kok Testi Sonuc¢lar:

Calismanin bu boliimiinde kullanilan zaman serilerinin birim kok igerip
icermedigini tespit etmek amaciyla ADF ve PP birim kok testleri yapilmistir.
Uygulamada birim kok testlerinde trend katsayis1 anlamsiz oldugu i¢in Tablo 19°da

trendsiz sonuglara yer verilmektedir.

Tablo19: ADF Ve PP Birim Kok Testi Sonu¢lar

ADF Testi PP Testi
Diizey Fark Diizey Fark

M 1.6155 -4.1000 1.9742 -7.090
PM/PD 83229 | - -13.1955 | -
Y -3.1993 | - -3.7151 | e
X 1.4234 -4.6034 -1.6160 -10.0082
PX/PXW 0.1054 -3.1811 0.3396 -7.3636
YW 2.8668 | -mmemee- 5618 | e

Mac Kinnon kritik degerleri %1=-2,60

%5=-1,94 %10=-1,61

7 Hakan Kahyaoglu ve Aylin Abuk Duygulu (2005), “ Finansal Varlik Fiyatlarindaki Degisme —
Parasal Biiyiikliikler Etkilesimi”, Dokuz Eyliil Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
Dergisi, Cilt:20, Say1:1, 5.66




Birim kok testinin sonuglart incelendiginde ADF ve PP testlerinin %5
anlamlilik diizeyi icin ayn1 sonuglari verdigi goriilmektedir. Iki testin sonucuna gére
ithalat modelindeki ii¢ degiskenden ikisi diizeyde, biri ise birinci farkta duragan iken
thracat modelinde bulunan ii¢ degiskenden biri diizeyde ikisi ise birinci farkta
duragandir. Ithalat miktar1 (M) degiskeni birinci farkta duragandir yani 1(1)’dir.
Ithalatin nisbi fiyatlar1 (PM/PD) ve yurtici gelir (Y) degiskenleri ise diizeyde
duragandir, yani 1(0)’dir. Ihracat miktar1 (X) ve ihracatin nisbi fiyatlar1 (PX/PXW)
degiskenleri I(1) iken yurtdis1 gelir (YW) degiskeni I(0)’dur.

3.5.2. Esbiitiinlesme Testi Sonuclar:

Engle ve Granger (1987) tarafindan gelistirilen Engle-Granger esbiitiinlesme
testi ve daha sonra Johansen (1988) ve Johansen ve Juselieus (1990) tarafindan
gelistirilen Johansen esbiitiinlesme testi, ele alinan tiim serilerin diizeyde duragan
olmamasmi ve ayni derecede farki alindiginda duragan hale gelmelerini
gerektirmektedir. Yani serilerin biitlinlesme derecelerinin ayni olmasi gerekmektedir.
Oysa calisgmamizda kullanilan iki modelde de ii¢ seriden biri birinci farki alindiginda
duragan hale gelirken diger iki tanesi diizeyde duragan ¢ikmistir. Bu durum Engle-
Granger ve Johansen egbiitiinlesme testlerinin kullanilmasinin miimkiin olmadigin

gostermektedir.

Ithalat ve ihracat modellerinde kullanilan zaman serilerinin farkli duraganlik
derecelerine sahip olmalar1 nedeniyle ithalat ve ihracat modellerinin tahmininde

Pesaran ve digerleri (2001) tarafindan gelistirilen Sinir Testi yaklagimi uygulanmaistir.

3.5.2.1. ithalat Talebi Modeli Ekonometrik Sonugclar

Ithalat modelinde kullanilan ii¢ seriden ikisi I(1) ve bir tanesi 1(0) olarak
bulunmustur. Daha Once ifade edildigi gibi sinir testi yaklagiminda oncelikle
esbiitiinlesme iligkinin tespiti i¢in kisitsiz bir hata diizeltme denklemi tahmin edilir.
Sinir testi yaklagimiyla ithalat denklemi icin kisitsiz hata diizelteme denklemi su

sekilde tahmin edilmistir:
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m m m
ALogM =0t 3" 0j1 AlogMy; + 3" ajp Alog(PM/PD); + 3" a3 AlogYy;
j=1 j=0 j=0

+ o4 AlogMy | + a5 Alog(PM/PD)..;+ o AlogYy. + €t (3.12)

Esbiitiinlesme iliskisi Ho: a4 = a5= a6=0 hipotezinin test edilmesi yoluyla
yapilmaktadir. Daha 6ncede belirtildigi gibi herhangi bir anlamlilik diizeyi ig¢in
hesaplanan F istatistigi Pesaran ve digerleri (2001) calismasinda verilen alt ve iist
kritik degerlerin digina diistiigli takdirde degiskenlerin esbiitiinlesme derecelerini
hesaba katmaksizin kesin bir yorum yapilabilmektedir. S6z konusu F istatistiginin {ist
kritik degerin iizerinde olmasi seriler arasinda bir esbiitiinlesik iliski oldugunu, alt
degerin altinda kalmasi ise esbiitiinlesik iligkinin bulunmadigin1 gostermektedir. F
istatistiginin alt ve Ust kritik degerlerin arasina diismesi halinde ise kesin bir yorum

yapilamamaktadir.

Sinir  testi yaklasiminda ilk Once gecikme sayisinin  belirlenmesi
gerekmektedir. Bunun i¢in AIC kriter1 kullanilmistir. Modele her degiskenin
gecikmeleri eklenmis ve AIC’nin en kii¢iik oldugu deger gecikme sayisi olarak
alinmistir. Bunun i¢in maksimum gecikme uzunlugu 8 olarak alinmis ve her gecikme
icin AIC degerleri hesaplanmistir. Ayrica hata teriminde ardisik bagimlilik bulunup

bulunmadigi da arastirilmstir.

Tablo20: ithalat Modeli i¢in Optimum Gecikme Sayisinin Tespiti

Optimum gecikme sayisi(m) AIC v* BG (4)
1 -2.366 1.866
2 -2.301 6.274"
3 -2.303 3.155
4 2425 2307
5 2.177 9.579"
6 -2.210 3.517
7 -2.159 5.801
8 2.110 2.980

x> BG (4) Breusch-Godfrey ardisik bagimlilik sinamas istatistigidir, parantez i¢indeki degerler
ardigik bagimlilik dereceleridir.
* %S5 diizeyinde ardigik bagimlili§in oldugunu gostermektedir
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Tabloda da goriildiigii gibi en kiicik AIC degeri 4 gecikme igin s6z
konusudur ancak bu gecikmede hata terimlerinde ardigik bagimlilik bulunmasi
nedeniyle ardisik bagimliligin olmadigi AIC’nin en kiigiik oldugu gecikme sayisi 1

aliarak sinir testi 1 gecikmeli model ile yapilmistir.

Tablo 21°de (3.12) numarali denklemin optimum gecikme ile tahmin
edilmesinden sonra ( Hyp: a4 = as = as =0 ) hipotezini sinamak i¢in hesaplanan F
istatistigi degeri ile (3.12) numarali denklemindeki bagimsiz degisken sayisina gore
Pesaran vd. (2001)’den alinan kritik degerler yer almaktadir. Bu kritik degerler iki
bagimsiz degisken ve yiizde 5 anlamlilik diizeyi i¢in gegerlidir.

Tablo 21: ithalat Modeli I¢in Sinir Testinde Hesaplanan F Istatistigi Ve Kritik

Degerler
%S5 anlamhk diizeyindeki
k F istatistigi kritik degerler
Alt simir Ust simir
2 4.48 2.72 3.83

Tabloda hesaplanan F istatistiginin iist kritik degerden yiiksek oldugu
goriilmektedir. Bunun anlamu ise ele aldigimiz ii¢ degisken arasinda bir egbiitiinlesme
iliskisinin mevcut oldugudur. Bu durumda bu degiskenlerin diizey degerleri ile

yapilacak analizde sahte regresyon problemiyle karsilagilmayacaktir.

Degiskenler arasindaki uzun donem iligkisi, gecikmesi dagitilmis otoregresif

model ARDL yéntemiyle incelenmistir. ithalat talep denklemi icin ARDL modeli;

m n p
LogM =ag+ Y o;i logMyj + > a;» log(PM/PD); + 3 a;3 logYtu (3.13)
=1 j=0 i=0

ARDL modelinde gecikme uzunluklar1 yine AIC kullanilarak belirlenmistir.
Bu islemde daha once agiklanan Kamas ve Joyce (1993)’un nedensellik
analizlerinde gecikme wuzunlugunun belirlenmesi i¢in Onerdigi yOntemle
kullanilmistir. Bu yontem cercevesinde ilk once belirlenen en biiyiik gecikme

uzunlugu tlizerinden bagimli degisken olan ithalat miktar1 degiskeninin sadece kendi

137




gecikmeli degerlerine gore regresyonu gerceklestirilmis ve en kiiciik AIC degerine
sahip olan gecikme sayis1 se¢ilmistir. Daha sonra bagimli degiskenin segilen gecikme
sayis1 sabit tutulup birinci bagimsiz degisken olan ithalatin nisbi fiyatlar
degiskeninin olas1 tiim gecikmeleri ile regresyon modelleri olusturulmus ve en kiigiik
AIC degeri dikkate alinarak bu bagimsiz degiskenin gecikme sayis1 belirlenmistir.
Son olarak ilk iki degisken i¢in secgilen gecikme uzunluklari sabit tutulup ikinci
bagimsiz degisken olan yurti¢i gelir degiskeninin olas1 tiim gecikmeleri ile regresyon
modelleri olusturulmus ve yine en kii¢iik AIC degeri dikkate alinarak bu degiskenin
de gecikme sayisina ulagilmistir. Maksimum gecikme uzunlugunun 8 olarak alindig
bu islem sonucunda (3.13) numarali denklemin ithalat miktar1 degiskeninin 2,
ithalatin nispi fiyati degiskeninin O , yurtici gelir degiskeninin 1 gecikmeli degeri ile
tahmin edilmesi gerektigi sonucuna varilmistir. Yani tahmin edilecek model ARDL

(2,0,1) modelidir.

Tablo 22’de ARDL (2,0,1) modelinin tahmin sonuglar1 ve bu sonuglara

dayanilarak hesaplanan uzun donem katsayilar1 yer almaktadir.

Tablo 22: ithalat Modeli ARDL (2,0,1) Sonuclar1 Ve Uzun Dénem Katsayilar

Degiskenler Katsay1 T istatistigi
Sabit -0.48097 -0.84082 [0.403]
logM (-1) 0.96166 9.7194 [0.000]
logM (-2) -0.19127 -2.1530 [0.035]
Log (PM/PD) -0.16588 -2.7636 [0.007]
LogY 0.53563 7.3039 [0.000]
logY (-1) -0.38962 -5.9995 [0.000]
R’=0.9852 DW=2.1503 F istatistigi =884.0171[0.000]

Hesaplanan Uzun Donem Katsayilar

Sabit -2.0948 -.87184 [0.386]
Log (PM/PD) - 0.7224 -3.6842 [0.000]
LogY 0.6359 2.8529  [0.006]

Bu modeldeki katsayilar dogrudan yorumlanamayacagi i¢in uzun donem
katsayilar1 hesaplanmistir. ARDL modelinde uzun doénem katsayilari, bagimsiz

degiskenlerin katsayilarinin gecikmeli bagimlhi degiskenin katsayilarimin 1’den
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238

farkina boliinmesi yoluyla hesaplanir. “*° Tabloda kdseli parantez i¢indeki degerler t

istatistiginin olasilik degerini gostermektedir.

Hesaplanan uzun donem katsayilar1 gore ithalat fiyat esnekligi - 0.7224 ve
ithalat gelir esnekligi +0.6359 olarak bulunmustur. Fiyat esnekliginin katsayisinin
negatif ve gelir esnekligi katsayisinin pozitif ¢ikmasi iktisadi beklentilerimize
uygundur. Ithalat fiyat esnekligi katsayisi ithalat fiyatlarinda meydana gelecek bir
artisin(azalisin) ithalat miktarin1 yaklagik %72 oraninda azalttigii(artirdigini)
gostermektedir. Ithalat gelir esnekligi katsayisi ise iilkenin gelirinde meydana
gelecek bir artisin(azalisin)  ithalat miktarin1  yaklasitk %64  oraninda

arttiracagini(azaltacagini) gostermektedir.

Degiskenler arasindaki kisa donemli iliski ARDL modeline dayali bir hata
diizeltme modeli ile belirlenmektedir. Ithalat talep denklemi icin hata diizeltme

modeli asagidaki gibi olusturulmustur.

m n p
ALogM =0ptoEC.1+) apAlogM; + Y ai3Alog(PM/PD) + > AajslogY i+ et (3.14)
j=1 j=0 j=0

Buradaki EC,; degiskeni Tablo 22’de verilen uzun dénem iligkisinden elde
edilen hata terimleri serisinin bir donem gecikmeli degeridir. Bu degiskenin
katsayisi, degiskenler arasindaki uzun donem denge iliskisinden sapmanin ne kadar
zaman i¢inde diizeltilebilecegini gostermektedir. Hata diizeltme mekanizmasinin
calismasi i¢in bu katsayimin isaretinin negatif olmasi ve istatistiki olarak anlamli

olmas1 gerekir.

2% ARDL modelinde uzun dénem katsayilari,bagimsiz degiskenlerin katsayilarinin gecikmeli bagimli
degiskenin katsayilariin 1’den farkina bolinmesi yoluyla hesaplanir (bkz. Gujarati (1999),a.g.e. ,
5.608).0rnegin Tablo 23’teki uzun dénem logY katsayisi su sekilde hesaplanmustir:[0.53563 +
(-0.38962)] / [1-{0.96166 + (-0.19127)}]= 0.63595 Burada hesaplanan say1 ile Tablo 22’de goriilen
say1 arasindaki fark yuvarlamalardan kaynaklanmaktadir.
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Degiskenler arasindaki kisa donem iliskisi ise ARDL yaklagimina dayali bir
hata diizeltme modeli olan (3.14) numarali denklem ile arastirilmistir. Bu modelin

tahmin sonuglar1 Tablo 23’de goriilmektedir.

Tablo 23: ithalat Modeli Hata Diizeltme Modeli Sonuclar

Degiskenler Katsayi T istatistigi

Sabit 0. 48097 -0.84082 [.403]
EC, -0.22960 -4.7812  [.000]
AlogM1 0.19127 2.1530 [.035]
Alog (PM/PD) -0. 16588 -2.7636  [.007]
AlogY 0..53563 7.3039  [.000]

Hata diizeltme teriminin isareti beklendigi gibi negatif ve istatistiksel olarak
anlamh ¢ikmustir. Ithalat modelinde katsay1 -0.66 olarak bulunmustur. Diger bir
ifadeyle kisa donemde ortaya ¢ikan dengesizlikler her dort ayda bir yaklasik %66

oraninda diizelmektedir.

3.5.2.2 Thracat Talebi Modeli Ekonometrik Sonuclar

Ihracat modelinde kullanilan ii¢ seriden ikisi I(1) ve bir tanesi 1(0) olarak
bulunmustur. Sinir testi yaklagiminda oncelikle kisitsiz bir hata diizeltme denklemi
tahmin edilir. Sinir testi yaklagimiyla ihracat denklemi icin kisitsiz hata diizelteme

denklemi su sekilde tahmin edilmistir:

n n n
ALogX =Bot > Bj1 AlogXi; + > B2 Alog(PX/PXW)ej + 3 Bz AlogY Wy
j=1 =0 =0

+ B4 AlOgXt_l + Bs AlOg(PX/PXW)H + B6 AlogYWt_ﬁ‘ et (315)
Ihracat modeline sinir testi uygulanabilmesi icin oncelikle optimum gecikme
sayisi tespit edilmistir. Bunun igin AIC kriteri kullamilmistir. Modele her degiskenin

gecikmeleri eklenmis ve AIC’nin en kiigiik oldugu deger gecikme sayis1 olarak

almmustir. Bunun i¢in maksimum gecikme uzunlugu 8 olarak alinmis ve her gecikme
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icin AIC degerleri hesaplanmistir. Ayrica hata teriminde ardisik bagimlilik bulunup

bulunmadigi da arastirilmistir.

Tablo24:Thracat Modeli icin Optimum Gecikme Sayisinin Tespiti

Optimum gecikme sayisi(n) AIC v* BG (4)
1 -1.19010 5.8753
2 -1.25677 3.03289
3 -1.2332 10.3560°
4 -1.1673 16.0043"
5 -1.2619 7.6953"
6 -1.2445 5.5309
7 -1.2246 9.7419
8 -1.1969 2.8616

x> BG (4) Breusch-Godfrey ardisik bagimlilik sinamas istatistigidir, parantez i¢indeki degerler
ardigik bagimlilik dereceleridir.
* %S5 diizeyinde ardigik bagimlili§in oldugunu gostermektedir

Tabloda da gorildigi gibi en kiigik AIC degeri 5 gecikme icgin s6z
konusudur ancak bu gecikmede hata terimlerinde ardigik bagimlilik bulunmasi
nedeniyle ardisik bagimliligin olmadigi AIC’nin en kiigiik oldugu gecikme sayis1 2
aliarak sinir testi 2 gecikmeli model ile yapilmistir. Tablo 25°de (3.15) numaral
denklemin optimum gecikme ile tahmin edilmesinden sonra ( Hy: B4s=Ps=Ps=0)
hipotezini sinamak i¢in hesaplanan F istatistigi degeri ile (3.15) numarali bagimsiz

degisken sayisina gore Pesaran vd. (2001)’den alinan kritik degerler yer almaktadir.

Tablo 25:Thracat Modeli icin Sinir Testinde Hesaplanan F Istatistigi Ve Kritik

Degerler
%S5 anlamhk diizeyindeki
k F istatistigi kritik degerler
Alt simir Ust simir
2 4.99 2.73 3.83

Tabloda k (3.15) numarali denklemdeki bagimsiz degisken sayisini
gostermek lizere hesaplanan F istatistiginin {ist kritik degerden yiiksek oldugu
goriilmektedir. Bunun anlamu ise ele aldigimiz ii¢ degisken arasinda bir egbiitiinlesme
iligkisinin mevcut oldugudur. Bu durumda bu degiskenlerin diizey degerleri ile

yapilacak analizde sahte regresyon problemiyle karsilagilmayacaktir.
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Degiskenler arasindaki uzun dénem iliskinin tespiti i¢in gecikmesi dagitilmis

otoregresif modeli(ARDL) asagidaki sekilde tahminlenmistir.

m n p
LogX =Bot+ > Bji logXej+ > B2 log(PX/PXW)j+ > Bz logYWjtu (3.16)
j=1 j=0 j=0

Gecikme uzunlugunun tespitinde ithalat modelinde kullanilan Kamas ve
Joyce (1993) tarafindan Onerilen yontem kullanilmistir. Maksimum gecikme
uzunlugunun 8 olarak alindig1 bu islem sonucunda (3.16) numarali denklemin ihracat
miktar1 degiskeninin 4, ihracatin nispi fiyat1 degiskeninin 6, yurtdis1 gelir
degiskeninin 6 gecikmeli degeri ile tahmin edilmesi gerektigi sonucuna varilmistir.

Yani tahmin edilecek model ARDL (4,6,6) modelidir.

Tablo 26’da ARDL (4,6,6) modelinin tahmin sonuglar1 ve bu sonuglara

dayanilarak hesaplanan uzun donem katsayilar1 yer almaktadir.

Tablo 26: Thracat Modeli ARDL (4,6,6) Sonuclar1 ve Uzun Dénem Katsayilari

Degiskenler Katsayi T istatistigi
Sabit -0.4578 -1.1780  [0.244]
LogX (-1) 0.8929 7.8608  [0.000]
LogX (-2) 0.0576 0.3760  [0.708]
LogX (-3) -0.0169 -0.1062  [0.916]
LogX (-4) -0.2275 -1.6678  [0.101]
Log (PX/PXW) -0.0057 -0.0115  [0.991]
Log (PX/PXW) (-1) -0.4250 -0.5012  [0.618]
Log (PX/PXW) (-2) 0.6250 0.6838 [0.497]
Log (PX/PXW) (-3) 0.2864 0.3079 [0.759]
Log (PX/PXW) (-4) -2.9572 -3.2575  [0.002]
Log (PX/PXW) (-5) 3.2721 3.6848 [0.001]
Log (PX/PXW) (-6) -0.8916 -1.6404 [0.107]
LogYW 0.2549 1.2402 [0.220]
LogYW (-1) -0.1558 -0.6022  [0.550]
LogYW (-2) 0.0150 0.0648 [0.949]
LogYW (-3) 0.1060 0.5001 [0.619]
LogYW (-4) -0.5004 -2.1880  [0.033]
LogYW (-5) -0.2335 -1.0718  [0.289]
LogYW (-6) 0.6425 3.7117 [0.000]
R’=0.96078 DW=1.8900 F istatistigi =72.1328 [0.000]
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Tablo 26°’nin Devam

Hesaplanan Uzun Donem Katsayilar

Sabit -1.5581 12141 [0.230]
Log (PX/PXW) -0.3273 -0.6658 [0.508]
LogYW 0.4379 51573 [0.000]

Bu modeldeki katsayilar dogrudan yorumlanamayacagi icin uzun donem
katsayilar1 hesaplanmistir. ARDL modelinde uzun donem katsayilari, ithalat

modelinde kullanilan yontem ile hesaplanmistir.

Hesaplanan uzun donem katsayilar1 gore ihracat fiyat esnekligi -0,3273 ve
ihracat gelir esnekligi +0.4379°dir. Fiyat esnekliginin katsayisinin negatif ve gelir
esnekligi katsayismin pozitif ¢ikmast iktisadi beklentilerimize uygundur. ihracat fiyat
esnekligi katsayisi ihracat fiyatlarinda meydana gelecek bir artisin(azaligin) ihracat
miktarini yaklasik %32 oraninda azalttigmi(artirdigini) gdstermektedir. Thracat gelir
esnekligi katsayisi ise iilkenin gelirinde meydana gelecek bir artisin(azalisin) ihracat

miktarini yaklasik %44 oraninda arttiracagini(azaltacagini) gostermektedir.

Degiskenler arasindaki kisa donemli iliski ARDL modeline dayali bir hata
diizeltme modeli ile belirlenmektedir. Thracat talep denklemi igin hata diizeltme

denklemi asagidaki sekilde olugturulmustur.

m n P
AlogX=P ¢+B 1ECi1+) B pAlogX i+ B 3Alog(PX/PXW).; +> B 4AlogY Wi+ et (3.17)
i=1 i=0 =0

Degiskenler arasindaki kisa donem iliskisi ise ARDL yaklasimina dayali bir
hata diizeltme modeli olan (3.17) numarali denklem ile arastirllmistir. ECy,
degiskeni Tablo 26’da verilen uzun donem iliskisinden elde edilen hata terimleri
serisinin bir donem gecikmeli degeridir. Bu modelin tahmin sonuglar1 Tablo 27°de

goriilmektedir.
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Tablo 27: ihracat Modeli Hata Diizeltme Modeli Sonuclar

Degiskenler Katsay: T istatistigi
Sabit -0.4578 -1.1780 [0.244]
EC., -0.2938 -2.8451 [0.006]
AlogX1 0.1868 1.4172  [0.162]
AlogX2 0.2444 1.8483  [0.070]
AlogX3 0.2275 1.6678 [0.101]
Alog (PX/PXW) -0.0057 -0.0115 [0.991]
Alog (PX/PXW)1 -0.3346 -0.6270 [0.533]
Alog (PX/PXW)2 0.2903 0.5268  [0.600]
Alog (PX/PXW)3 0.5767 1.0467 [0.300]
Alog (PX/PXW)4 -2.3804 -4.4485 [0.000]
Alog (PX/PXW)5 0.8916 1.6404 [0.107]
AlogYW 0.2549 1.2402  [0.220]
AlogYW1 -0.0296 -0.1443 [0.886]
AlogYW2 -0.0146 -0.0724  [0.943]
AlogYW3 0.0914 0.4803  [0.633]
AlogYW4 -0.4090 -2.1612  [0.035]
AlogYW5 -0.6425 -3.7117 [0.000]

Hata diizeltme teriminin isareti beklendigi gibi negatif ve istatistiksel olarak
anlamli ¢ikmistir. Thracat modelinde katsayr -0.29 olarak bulunmustur. Yani kisa
donemde ortaya cikan dengesizlikler her ii¢ ayda bir yaklasik %29 oraninda

diizelmektedir.

Marshall-Lerner kosuluna gore; ithalat talebi ile ihracat talebinin fiyat
esneklikleri toplaminin ‘1’ den biiyilk olmasi durumunda devaliiasyon; uzun
donemde dis ticaret aciklarinin kapatilmasinda bir politika araci olarak kullanilabilir.
Tiirkiye’nin tahmin edilen ithalat ve ihracat talep denklemlerinin sonuglarina gore
ithalat fiyat esnekligi -0,7224 ve ihracat fiyat esnekligi -0,3273diir. Tiirkiye’nin
ithalat ve ihracat fiyat esneklik katsayilarinin toplami ‘1’ den bilyiiktiir. Fiyat
esnekliklerinin toplaminin (en)+ (ex)> 1 oldugu icin s6zkonusu donemde Tiirkiye
icin Marshall-Lerner kosulu gecerlidir. Yani nispi fiyatlar; ticaret akimlarinin
belirlenmesinde 6nemli rol oynamaktadir. Bu nedenle TL'nin yabanci paralar
karsisinda deger kaybini destekleyen politikalar, Tiirkiye'nin dis ticaret
dengesizliginin diizeltilmesinde etkilidir. Bu nedenle TL'nin devaliiasyonunu
destekleyen politikalar, Tirkiye’nin dis ticaret dengesizliginin diizeltilmesinde

yardimci politikalar olarak kullanilabilir. Ancak yeterli degildir. Ciinkii Tiirkiye’nin
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mal ve hizmet ticareti dengesi siirekli agik vermektedir. Dengesizligin giderilmesinde

tiretim ve ihracatin artirtlmasinin da ¢ok 6nemli oldugu sdylenebilir.

Tahmin edilen ithalat fiyat esnekligi; ithalat hacminin iilke i¢i fiyatlardaki
artiglara karst duyarli oldugunu gostermektedir. Bdylece iilke i¢i enflasyon
oranindaki artislar karsisinda doviz kuru yeterince degismedigi taktirde, ithalatin da
artmasina neden olacaktir. Ithalat talebinin gelir esnekligi katsayisina gore gelir
artisinin ithalati da artirmasi nedeniyle elde edilen esneklik katsayis1 ekonomik
biiyiimenin, ticaret dengesi iizerinde negatif bir etkiye sahip olacagi anlamina
gelmektedir. Bunun {iistesinden gelebilmek icin hiikiimet politikalari, 6zellikle yerli
kaynaklara dayali sanayiler basta olmak {iizere, diisiik ithal girdi kullanan yerli
sanayilerin gelismesini ve artmasini tesvik edici olmalidir. Thracat talep modeli
sonuglarina gore ihra¢ mallara olan yurtdisi talep fiyatlardan daha ¢ok yurtdis1 gelir
diizeyine baghdir. Ayrica ihra¢ mallarina olan talebin artirilabilmesi igin ihrag

mallarin katma degeri yliksek mallardan olusmasi 6nemlidir.

Sonug olarak sdzkonusu donemde Tiirkiye’de Marshall-lerner kosulu gegerli
oldugu i¢in devalilasyon sonucu dis ticaret olumlu etkilenecektir. Ancak kur
politikast tek basina dis ticaret dengesini saglamada yetersiz kalabilecektir. Kur
politikas1 yaninda gelir politikas1 dis ticaret dengesini etkilemek amaciyla bir arag
olarak kullanilmalidir. Ayrica sanayinin dig girdi bagimliliginin azaltilmasi ve ihrag
mallarin  katma degeri yiiksek mallardan olusmas1 dig ticaret agiklarinin

azaltilmasinda etkili olacaktir.
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SONUC

Uluslararas1 dis ticaretin serbestlesmesi yonlinde 6nemli gelismelerin
yasandigr giinlimiizde dis ticaret giderek daha da oOnemli bir hale gelmektedir.
Uluslararasi ticaretin serbestlesmesi ve diinya ticaret hacminin artirilmasi amaciyla
olusturulan ekonomik bloklagsmalarla birlikte ticaretin Oniindeki engeller
kaldirilmaktadir. Bu nedenle iilkelerin uyguladiklar1 déviz kuru politikalarinin 6nemi
her gecen giin giderek artmaktadir. Ulkelerin rekabet giiciinii belirlemede baslica

ara¢ doviz kurlart olmaktadir.

Do6viz kuru sistemlerinin siniflandirilmasinda, déviz kurunun belirlenme ve
degisimindeki farkliliklar 6nemli rol oynamaktadir. Tarihsel olarak bakildiginda,
simdiye kadar uygulanmis bulunan c¢esitli wuluslararasi1 para sistemlerini
simiflandirmak icin dayanilacak en Onemli noktanin ddviz kurlarimin esneklik
derecesi oldugu goriilmektedir. Bu agidan bakildiginda uluslararasi para sisteminin
tarihsel evrimi ¢ift metal maden standardi sistemi, altin standardi sistemi, altin
degisim standardi sistemi (Bretton Woods sistemi), Bretton Woods sonras1 donem
(esnek kur sistemleri ve optimal kur alanlari) olarak dort temel asamadan

olusmaktadir.

Doviz kuru sistemlerinin farklilagmasina yol acan temel faktor; doviz
piyasasinin isleyisinde ve ozellikle kurlarin belirlenmesinde piyasa giigleri ile resmi
otoritelerin nasil ve ne dlglide rol oynadiklariyla ilgilidir. Esnek kur sistemlerinde
doviz kurlarinin olusumunun esas olarak piyasa kosullarina birakilmasina ve doviz
arz ve talebine resmi otoritelerce ancak dolayli olarak miidahalede bulunulmasina
karsilik; sabit kur sistemlerinde, doviz kurlar1 resmi otoritelerce belirlenmekte ve
piyasa mekanizmasinin isleyisine ¢esitli sekillerde ve dozlarda miidahale edilerek
doviz kurunun sabitligi korunmaya c¢alisilmaktadir. Karma kur sistemleri ise iki ug
sistemden cesitli sapmalarla ortaya ¢ikan ve bir bakima ug¢ sistemlerin birbirine

yakinlagmasi anlamina gelen doviz kuru sistemleridir.
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Déviz kuru politikas1 ve doviz kur sistemi kavramlar1 birbiriyle yakin anlam
icersindedir. Sistem politikalardan olusan daha genis bir kavramdir. Sistem, karar
birimlerinin davranig ve faaliyet alanlarinin, genellikle uzun donem c¢evresel
kosullarin1 belirleyen her tiirlii kural, ilke ve kurumlar biitiiniidiir. Politika ise
belirlenmis amaglara ulagsmak icin karar birimlerini bilingli ve sistematik olarak
etkileme, yonlendirme, sekillendirme ve yonetimine iliskin uygulamalardir. Doviz
kuru politikalari, hiikiimetlerin uluslararasi 6demelerini belli bir diizen iginde
gergeklestirmek amaciyla dis 6deme dengesini etkilemek i¢in déviz kuru ile ilgili
olarak aldiklar1 biitiin tedbirlerdir. Ulusal para ile yabanci paralar arasindaki oranin
belirlenmesine yonelik uygulamalari iceren kur politikalart doviz kuru sistemlerinde
oldugu gibi iilkelerin yapilarina ve amaglarina gore sekillenmektedir. Déviz kurunun
tespitinde 6nemli olan unsur gelismis llkeler agisindan piyasada belirlenen kurun
istikrarli olup olmadigi, gelismekte olan {ilkelerde ise kurun gercekei olup
olmadigidir. Bunun yaninda iilke ekonomisinin i¢inde bulundugu durumlar da kur
politikasim1 belirlemektedir. Déviz kuru politikalar1 araglarina ve amacina gore bir
ayinnm yapilarak incelenebilmektedir. Bir ara¢ olarak doviz kuru politikalari,
devaliiasyon ve revaliiasyon seklindeki kur ayarlamalari iken, bir amag olarak doviz
kuru politikalar1 gercekei, eksik ve asir1 degerlenmis doviz kuru politikalari

seklindedir.

Doviz kuru sistem ve politikalarinin dis ticaret iizerine etkisi, lilkenin iginde
bulundugu ekonomik sartlar ve ekonomik ve politik anlamda uluslararasi iligkiler
tarafindan da belirlenmektedir. Ulkemiz acisindan kur sistem ve politikalarinin
uygulanmas1 ve dig ticarete etkileri donemler itibariyle degisiklik gostermistir.
Osmanli Imparatorlugu’nun son donemlerinde serbest dis ticaret politikas
uygulanmistir. Osmanli imparatorlugu sanayi devriminin de gerisinde kalmasinin
etkisiyle hammadde ve tarim firiinleri ihra¢ eden, sanayi {riinleri ithal eden bir
ekonomik yapiya sahipti. 19. Yiizyilin baslarinda Osmanli Imparatorlugu’nun dis
ticaret hacmi, toplam liretiminin %1-2’sini asmiyordu. Cagin ekonomik gereklerini
yerine getiremeyen Osmanli Imparatorlugu dis ticareti siirekli acik vermistir.
Osmanli Imparatorlugu kapitiilasyonlar nedeniyle ithalati 6zendirici, ihracati ise

kisitlayici bir dis ticaret politikasi izlemistir. Osmanli Imparatorlugu’nda saglam bir
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para sisteminin kurulmasi ve isler hale gelmesi 19. yiizyilin sonuna rastlamaktadir.
Osmanl liras1 altin bir para oldugundan uluslararasi degeri de saf altina gore

Olclilmekteydi. Dolayisiyla Osmanli lirasi sabit bir para niteligini kazanmistir.

Tiirkiye Cumbhuriyeti’nin kurulusundan baslayarak serbest dis ticaret
politikalarinin uygulandigi kisa siireler disinda 1980 yilina kadar kontrollii politikalar
uygulanmistir. Cumhuriyetin ilk yillarinda Tiirkiye ekonomisi oldukca disa agik ve
bagimli bir hammadde ekonomisinin tiim Ozelliklerini tasimaktaydi. Ekonominin
disa bagimliligi her seyden once zayif ve istikrarsiz iiretim yapisindan
kaynaklaniyordu. Temel tiiketim mallar1 (gida maddeleri, tekstil iiriinleri gibi) ithalat
yoluyla saglaniyordu. Ulkenin tiiketim mallar1 ithalati, tarimsal ve madensel
hammadde ihraci ile karsilanmaktaydi. Bu asir1 derecedeki disa bagimlilik, disa agik
olmanin en 6nemli nedeniydi. 1923-1929 doéneminde, Tiirk parasinin disg degeri de
arz ve talep dalgalanmalarma birakilmig, serbest kur politikasinin uygulandig
TL’nin konvertibl oldugu bir donem olmustur. Tiirk parasinin yabanci paralarla
degisimi lizerinde hicbir sinirlama bulunmamaktadir. Dolayisiyla bu donemde olusan
dis ticaret acgiklari liranin degerini dogrudan etkilemistir. Hiikiimetin de Tiirk
lirasinin degerini desteklemek igin gerekli rezervlere sahip olmamasindan dolay:

Tiirk lirasi ilgili donemde yabanci paralar karsisinda deger yitirmistir.

Cumhuriyetin kurulusunda serbest bir politika izleyen Tiirkiye biiyiik
buhranin hissedildigi 1930’Iu yillarda liberal politikalar1 terk ederek devlet¢iligi bir
ilke olarak kabul etmis, giimriik vergilerini artirmis, ithalat politikasini kontrolli bir
ithalat politikasina doniistiirmiis, iktisadi kalkinmasinda sanayilesmeye oncelik
vermis ve sanayilesmesini uzun bir siire planl bir sekilde yiirlitmiistiir. 1929 Diinya
Ekonomik Krizinin ardindan Tiirkiye’de ekonomik kalkinmayr hizlandirmak
amaciyla 1933-1938 yillar1 arasinda planli devletgilik modeli uygulanmistir. Bu
model ithal ikamesine ve i¢ pazara doniik koruma 6nlemlerine dayanmaktadir. 1930
yilindan itibaren giimriik tarifeleri diizenlemeleri, kambiyo kontrolii, ikili ticaret
antlagmalar1 ve ithalati dogrudan kisitlamak gibi dnlemler alinmistir. 1930 yilinda
TPKKK’nun kabulii kambiyo kontroliinde etkili olmustur. 1933 yilinda Bes Yillik

Sanayi Plan1 uygulanmaya baslamistir. Tiiketim mallar1 {izerinden alinan giimriikler
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artirllmis, ara ve yatirm mallar {izerindeki vergiler diisiiriilmiistiir. ithalatta kota
uygulamasina gidilmistir. Ancak ara ve yatirim mallar1 kota disinda tutulmustur.
Yurt i¢inde iiretilen ara mallarin ithalati lisansa baglanmistir. Alinan 6nlemler sonucu
1933-1939 doneminde 1938 wyili hari¢ Tiirkiye’nin dis ticaret bilangosu fazla
vermigstir. 1938 yilindaki dis agigin nedeni uygulanan gegici liberalizasyondur. Bu

donemde dis fazla ihracat artisi ile degil, ithalatin kisilmasi yoluyla saglanmistir.

Planhi devletgilikten sonra 1940 yilinda Ulusal Koruma Kanunu vyiiriirliige
konularak dis ticaret tamamen kontrol altina alinmistir. ithal mallarm cins, miktar ve
cesitleri hiikiimet tarafindan belirlenmeye baslamistir. Ithal ve ihra¢ mallan
fiyatlarina kontrol getirilmistir. Tiirkiye’ nin ithalat yaptig1 {ilkelerin savasta olmasi
ithalatt 6nemli Ol¢lide diisiirmiistiir. Ancak bu durum ara ve yatirrm mallar
yoniinden disa bagimli olan sanayinin gelismesini ve iiretimini olumsuz etkilemistir.
Savas yillarinda ihracat miktar olarak azalirken, ihra¢ mallarinin fiyatlarinin artmasi
nedeniyle dis ticaret hadleri Tiirkiye lehine degismistir. Bu donemde {ilkenin altin ve

doviz rezervlerinde 6nemli artislar meydana gelmistir.

Tiirkiye’de 1930-1950 doneminde 1938 yilina kadar ihracat ve ithalat siirekli
olarak artmustir. Dig ticaret dengesi 1920-1929 yillar1 arasindaki biiyiik agiklarin
ardindan 1930-1937 yillar1 arasinda fazla verdikten sonra ilk defa 1938 yilinda agik
vermistir. 1939-1940 yillarinda tekrar kiiciilen dis ticaret, 1941-1943 yillarinda tekrar
artisa ge¢mis, ancak son iki yil tekrar azalmaya baslamistir. 1946 yili ise dis ticaret
acisindan Tirkiye i¢in bir doniim noktas: sayilabilir. Cilinkii bu yildan sonra
Tiirkiye'nin dis ticaret bilangosu siirekli a¢ik vermistir. 1946 yilinda 1$ 128 kurustan
280 kurusa yiikseltilerek %53,3 oraninda devaliiasyon yapilmistir. Devaliiasyon
sonrasinda beklenenin aksine dis ticaret agig1 iyilesme gostermemis aksine
kotiilesmistir. Dis ticaret hacmi artmis ancak bu artis ihracat artisindan degil daha
cok ithalat artisindan kaynaklanmistir. Devaliiasyon sonrasi ithalat neredeyse %105,8
civarinda artis gdstermistir. Thracattaki artis ise %4 civarinda kalmistir. Thracattaki
artisin smirli olmasimin nedeni Tirkiye’nin ihra¢ iiriinlerinin agirlikli olarak tarim

tiriinlerinden olugsmasi ve tarim drlinleri stoklarinin sinirlt olmasidir. 1946
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devaliiasyonunun ardindan saglanan dis kredi imkanlariyla ithalat artmistir. Ayrica

bu donemde ithalatin serbestlestirilmesi yoluna gidilmistir.

1931 yilinda merkez bankasinin kurulmasiyla merkez bankasi iilkedeki para
politikasini yiiriitmek, hazine islemleri yapmak ve hiikiimetle birlikte Tiirk parasinin
kiymetini korumaya yonelik Onlemleri almakla gorev ve yetkilendirilmistir. Bu
donemde uygulanan kur politikas1 temelde ulusal paranin istikrarin1 korumaya doniik
olup, gecici bir siire icin uygulanmasi benimsenen sabit bir kur sistemine
dayanmaktadir. 1931 yilindan itibaren TL diger paralar karsisinda deger kazanmaya
baglamistir. Ancak bu durum birgok sorunu da beraberinde getirmistir. Asiri
degerlenen TL ihrag iiriinlerinin yabanci para cinsinden fiyatlarini pahalilagtirirken,
ithalat1 da ucuz hale getirmistir. Savas sonrasi donemde ise Tiirkiye ayarlanabilir
sabit kur sistemine dayanan Bretton Woods sistemini kabul ederek 1946 yilinda
yapmis oldugu devaliiasyonla aslinda yeni bir diinyanin igine girmistir. 1946
devaliiasyonu dis ag1g1 kapatma konusunda beklenen basariy1 géstermemis aksine dis
ticaret agiklar1 daha da artmistir. Tiirkiye’nin ihrag¢ iiriinleri kompozisyonun arz
esnekligi ve katma degeri diislik {iriinlerden olugmasindan dolay1 devaliiasyondan
beklenen doviz gelirlerini artirict etki ortaya ¢ikmamigtir. Ayrica ithalatin saglanan
dis kredi imkanlariyla artmasi ve bu donemde serbestlestirilmesi nedeniyle doviz

tasarrufu da saglanamamustir.

1947 sonras1 Tiirkiye ekonomisinde dis ticaret bilancosu siirekli agik
vermigtir. 1950°de iktidara gelen yeni hiikiimetin ithalati % 60 oraninda
serbestlestirmesi sonucu ithalat hizla yiikselmistir. Kore savasi nedeniyle ihracatta
onemli artislar olmustur. Ancak 1950-1956 doneminde hizla artan dis ticaret agiklari
nedeniyle hiikiimetin déviz rezervleri hizla erimistir. Bu gelismeler sonucunda 1946
yilinda baslanan ithalatin liberalizasyonundan 1953 yilinda vazgecilmistir. Ozellikle
1956 yilindan sonra i¢ ve dis fiyatlar arasindaki makasin agilmasi sonucu TL asiri
degerli hale gelmesiyle Tiirkiye’nin ithalati 6nemli 6lgiide azalmistir. 1956’ dan
sonra ithalata miktar kisitlamalari getirilmis ve 1956’da tekrar Ulusal Koruma
Kanunu vyiiriirliige konmustur. I¢ ve dis fiyat kontrollerine gidilmistir. Ancak sanayi

disa bagimli oldugu i¢in ithalattaki bu kisitlamalar sanayinin eksik kapasite ile
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calismasina neden olmustur. 1953-1958 yillar1 arasinda dis ticarette darbogazlarin
belirmesinde, asir1 degerlenmis doviz kuru politikast uygulamasinin da etkileri
olmustur. Asir1 degerlenmis doviz kuru politikasi ithalati tesvik etmis, ekonomiyi
ithalata dontik ve disa bagimh hale getirirken doviz kacgak¢iligi ve karaborsayr da

yayginlagtirmistir

1958 yilinda IMF ile yeni bir istikrar paketi konusunda anlagilmistir. 4
Agustos 1958 kararlari ile TL’nin devaliiasyonu ithalatin yeniden serbest birakilmasi,
para arzi ve biitge giderlerinin kisilmasi, KiT iiriinlerine zam yapilmasi, banka
kredilerinin dondurulmasi, dis borglarin konsolidasyonu ve yeni dis ticaret rejiminin
yiiriirliige konulmasi kabul edilmistir. 1958 tarihinde iilkede yapilan devaliiasyon ile
ulusal para %68,8 oraninda devaliie edilerek 1$ 280 kurustan 9TL’ye ¢ikarilmistir.
Ancak alinan Onlemler uygulamada ortaya ¢ikan sorunlar nedeniyle basarili
olamamistir. Devalliasyon sonrasi ihracat artigi beklenen diizeyde gergeklesmemis,
hatta 1959 yilindan sonra gerilemistir. Ithalattaki artis ihracattakinden fazla olmustur,

dis ticaret agiklar1 bliylimiistiir.

Tiirkiye, 27 Mayis 1960 ihtilali ile birlikte yeni bir doneme girmis ve
kalkinma bes yillik planlara baglanmistir. Bu amagla, 1960 yilinda Devlet Planlama
Teskilati (DPT) kurulmustur. 1960’11 yillarin ortalarima kadar dayaniksiz tiiketim
mallar1 ithalatin1 yerli liretim ile ikame etmeye ¢alisan ve bu mallarda talebi yerli
tiretim ile karsilayacak duruma gelen Tiirkiye imalat sanayi ihracatina agirlik veren
disa agik sanayilesme stratejisi yerine ithal ikamesinin ikinci agamasina gegerek ara
mallar1 ile dayanikli tiiketim mallar1 ithalatin1 yerli {iretimle ikame etmeye

calismistir.

Planli donemde dis ticaret, giderek daha ayrmmtili bir bicimde
programlanmaya calisilmistir. Yeni donem; ithal ikameci, korumaci dis ticaret
politikalarinin = siirdiiriildiigi bir donemdir. 1960’l1 yillar boyunca dis ticaret
politikalart sabit ddviz kuru, kambiyo kontrolleri ve kotalar aracilifiyla
yiirlitiilmistlir. Ancak 1960’11 yillarda ihracat ve artis hiz1 oldukca sinirlt diizeyde

kalmistir. S6z konusu donemde ihracatta gelisme saglanamamasinin en 6nemli
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nedenleri; dis ticaret politikalarinin i¢ piyasaya tiretim yapan, ithal girdilere bagiml
sanayiyi destekleme amaci tasimasi ve ihracatin geleneksel tarim iirlinlerinden

olusmasidir.

1970’11 yillarda karsilagilan petrol soku ve uygulanan yanlhis iktisadi
politikalar sonucu iilke 6demeler dengesi krizi ile karsilagmig, iiretim gerilemis,
igsizlik artmis ve lilkede i¢ baris saglanamaz hale gelmistir. 1974 sonrasinda petrol
fiyatlarindaki beklenmedik artis neticesinde Diinya ekonomisinin yasadigi bunalimin
Tiirkiye ekonomisine etkileri iilkeye dis kaynak girisi ile ertelenmis ve ithalattaki
artis devam ettirilmistir. Kur politikasinda ise 1973 yilinda Bretton Woods
Sisteminin ¢okiisii ile esnek kurlara gecis siireci baslamistir. Tiirkiye bu durumda
daha aktif bir kur politikasi izlemek durumunda kalmis ve 1973 yilina kadar siki bir
kambiyo rejimi uygulanan {lkemizde, kambiyo rejimine yeni diizenlemeler

getirilerek esneklik kazandirilmistir.

1980 oncesi donemde iilkemizde uygulanan ithal ikameci sanayi politikasi ve
buna paralel olarak uygulanan sabit kur sistemi nedeniyle dis ticaret agiklar: siirekli
artmistir. Ciinkii Tirkiye sanayisini yeni kuran bir iilke olmasi nedeniyle ara ve
yatirrm mallarin1 ithal ediyordu ve bunun i¢inde doviz rezervlerine ihtiyag
duyuyordu. Ancak sanayinin yiiksek giimriik duvarlari ile korunmasi sonucu firmalar
dis piyasalara yonelmek yerine i¢ piyasada tekel karlar1 elde etmeyi tercih
etmislerdir. Ayrica ihrag tirlinlerinin agirlikli olarak tarim iiriinlerinden olugmasi ve
katma degeri diisiik irlinler olmasi 1980 oncesi donemde ihracatin artmasinin
oniindeki 6nemli engellerdir. 1980 6ncesi donemde yapilan devaliiasyonlar dis ticaret
acigimi  kapatmasi yoOniindeki beklentileri yerine getirememistir. Ciinkii  kur
ayarlamalar1 uzun araliklarla yapilmis ve i¢ piyasadaki fiyat artiglart doviz kurlarina
yansitilamamis, dolayisiyla ulusal para asirt degerlenmistir. Bu durumda ithalati
artirirken, ihracatin artmasini engellemistir. Uygulanan sanayi politikasi ise iiretimin
i¢ pazara yonelik olmasina yol agmis ve ihracat artis1 saglanamadig i¢in ithalatin

finansmani zorlagsmustir.
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1980 6ncesi donemde uygulanan korumaci dis ticaret politikas ile sabit kur
sistemi, disa kapali olan, dig diinya ile rekabet edemeyen bir sanayi yapisinin
olusmasina neden olmustur. 24 Ocak kararlar1 ile disa doniik sanayilesme stratejisi
benimsenmistir. Bu doniisiim doviz kuru sistem secimini de beraberinde getirmistir.
Kontrollii esnek kur sistemi uygulamasina gecilmistir. 1980 — 1988 doneminde hem
uygulanan doviz kuru politikas1 hem de ihracat1 arttirmaya yonelik tesvikler ve diger
politikalarin da etkisiyle ihracat hem miktarsal hem de nisbi olarak Onemli artig

gostermistir.

1980-1988 arasinda doviz kurlarindaki artis enflasyonun iizerinde tutulmus,
ithracatta vergi iadesi uygulamasi ile ihracat 1980 yilinda 2,9 milyar dolar iken 1988
yilinda 11,7 milyar $’yiikselmistir. Bu donemde TL’nin degeri Merkez Bankasi
tarafindan giinliik olarak belirlenmistir. Bu donem i¢in TL eksik degerli tutulmustur.
Asirt degerlenmis kur politikasi, ihracatta vergi iadeleri ve ucuz kredilerle
desteklenerek ihracat artis1 saglanmistir. Ancak Eyliil 1988’den sonra kurdaki artis
enflasyon oraninin altinda tutulmasi sonucu TL asir1 degerli hale gelmistir. Ayrica
ithracatta vergi iadesi uygulamasinin da kaldirilmasiyla ihracat yerinde saymaya
baslamis ve ithalat artmistir. Ithalat artisinda ithalat vergi oranlarinin diisiiriilmesi de
etkili olmustur. 1980 sonras1 donemde TL'min gerek asir1 degerlendigi gerekse eksik
degerlendigi donemde ithalat hep artmistir. Bu durum tilkenin ithalat yapisinda ara

ve yatirim mallar1 ithalati 6Gnemli yer tutmasindan kaynaklanmustir.

24 QOcak’tan 1 Mayis 1981 ‘e kadar uygulanan kur politikas1 diizeltilen sabit
kur sistemidir. S6z konusu donem boyunca Tiirkiye’de i¢ ve dis enflasyon farklarini
siirekli gideren gercekei, aktif bir kur politikas1 uygulanmistir. Mayis 1981°den
itibaren 1984 yilina kadar giinliik kur uygulamasi dénemi baglamistir. 1984 yili kur
politikasi agisindan yeni bir donemin baslangict olmustur. 1989 yilina kadar olan
donem “kontrollii esnek kur uygulamasi donemi” olmustur. 1980-1989 doneminde
uygulanan aktif kur politikasi ile ihracat fiyatlar1 enflasyonun {izerinde belirlenerek
ithracat karl1 hale getirilirken diger yandan da geleneksel iiriinlerin ihracata agilmasi
saglanmistir. S6z konusu donemde uygulanan aktif kur politikas1 ihracatin tesviki ve

disa agilmada 6nemli bir rol oynamistir. Ancak 1988 den sonra aktif kur politikasi
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yavas yavas terk edilmeye baslanmis ve ihracatin tegvikinde kullanilan doviz kuru
politikas1 siki para politikasi yoluyla enflasyonun diisiiriilmesine feda edilmistir. 11
agustos 1989 tarihinde 1567 sayili TPKKK iliskin 32 sayili kararin yiiriirliige
girmesiyle sermaye hareketleri ve mali piyasalar serbestlestirilmis, TL konvertibl

hale getirilmistir.

1990-1994 doneminde ihracatin diisiik diizeyde gelisme gostermesinde 1989
yilinda dogrudan tesviklerin kaldirilmasi ve Tiirk lirasinin deger kazanmasi yaninda
1980 sonrasi ihracat artisinda 6nemli bir role sahip olan Ortadogu pazarinin 1990
Kuveyt krizi ile baslayan ambargo nedeniyle tikanmasi etkili olmustur. Ithalatin hizla
artmasinda ise serbestlesme ile birlikte bazi1 vergilerin kaldirilarak koruma
oranlarinin diisiiriilmesi ve asir1 degerlenmis kur politikast nedeniyle nisbi fiyat
yapisinin ithalat yoniinde degismesi ve diinya ekonomisindeki durgunluk neden
olmustur. Ayrica yurti¢i talebi artirict yonde uygulanan genigletici para ve maliye

politikalar1 da ithalat artis1 tizerinde etkili olmustur.

1994 yilinda, Tiirkiye biiyiik bir kriz yasamistir. Bu kriz hem mali hem de
reel sektdre onemli Olgiide zarar vermistir. Kriz sirasinda, biiyiikk capta sermaye
kacist yasanmig ve Merkez Bankasi rezervleri 6nemli Slgiide azalmistir. 5 Nisan
1994 kararlar1 sonucunda kur politikasinda da onemli degisiklikler olmustur. Fiyat
istikrarini saglamak amaciyla siki bir para politikast uygulanirken kur politikasi ise
enflasyonun diisliriilmesinde nominal c¢apa olarak kullanilmistir. Ancak 1994
yilindaki yiiksek oranli devaliiasyon sonrasinda nominal doviz kuru enflasyon
oranindaki degismenin olduk¢a iizerinde deger kaybederken, 5 Nisan kararlari
sonucu uygulamaya konan doviz kurlariin enflasyonun onlenmesinde ¢apa olarak
kullanilmast nedeniyle 1995 yilinda nominal doviz kurundaki degisme enflasyon
oraninin gerisinde kalarak reel olarak deger kazanmistir. Ancak 1996 yilindan
itibaren nominal capa uygulamasinda vazgecilerek, enflasyon oranindaki degismeleri
yansitacak sekilde gercekei kur politikast uygulamasina doniilmiis ve TL enflasyon
oranina yakin deger kaybetmeye baslamistir. Genel olarak Tiirkiye’de 1994 yilindan

1999 yilina kadar “yonetimli serbest kur” sistemi uygulanmistir

154



1997 il itibari ile Tiirkiye ve Diinya ekonomisinde onemli gelismeler
yasanmustir. Ozellikle Giiney Dogu Asya Krizi ve 1998 yilinda Rusya Krizi bélge
ekonomileri yansira, diger iilke ekonomilerini de olumsuz yonde etkilemistir. Bu
gelismeler sonucunda Tiirkiye ekonomisi durgunluk igine girmistir. Bu donemde
uygulanan politikalar, kisa siireli ve hizli fiyat degisikliklerinin &nlenmesi ve

piyasalardaki belirsizliklerin azaltilmasina yonelik olmustur.

Tiirkiye’de 1999 yilinda IMF ile 3 yillik yeni bir stand-by anlagmasi
imzalanarak doviz kuru sistem ve politikalar1 agisindan yeni bir donem baslamigtir. 9
Aralik 1999 tarihinde “Do6viz Kuru Temelli Dezenflasyon Programi” uygulamaya
konulmustur. Program siiresince, doviz kuru politikas1 iki farkli donemde, iki farkl
kur rejimi olarak tanimlanmistir. Doviz kuru politikast 2000 Ocak- 2001 Haziran
donemini kapsayan ilk 18 aylik siirede, “enflasyon hedefine yonelik kur rejimi”,
programin ikinci 18 aylik donemi kapsayan, Temmuz 2001 — Aralik 2002 déneminde
ise “kademeli olarak genisleyen band rejimi” uygulamasma gegilecekti. Ancak
program amaglanan hedefleri ger¢eklestirmede basarili olamamistir. 22 Kasim 2002
tarithinde yasanan dovize yonelik spekiilatif atak, programin ¢okiislinii hazirlamistir.
2000 Kasim ayinda yasanan kriz IMF’den alinan 10,5 milyar dolarlik kredi destegi
ve mevduat ve yabanci fon sahiplerine bazi1 ek garantiler verilmesiyle Subat ayma
kadar ertelenebilmistir. Subat ayinda yasanilan siyasal kriz sonucunda ise uygulanan
ekonomik program ¢Okmiis, kurlar piyasada dalgalanmaya birakilmistir. Kurlarin
serbest dalgalanmaya baslamasindan sonra Tiirk Lirast Onemli olgiide deger
yitirmistir. Mayis 2001°de uygulamaya konulan GEGP ile doviz kurlarinda istikrar

saglanmstir.

2001 yili subat aymnda yasanan krizin ardindan yiirtirliige konulan ve 2002
yil1 baginda 2002-2004 dénemini kapsayacak sekilde revize edilen GEGP ile para ve
kur politikasina yeni bir ¢erceve ¢izilmistir. Buna gore, gelecek donem enflasyonuna
odaklanan ve “ortiik enflasyon hedeflemesi” olarak nitelendirilen bir politika
izlenmeye baglanmistir. Bu politika uyarinca, Merkez Bankasi1 dalgali kur rejimi

altinda bir yandan kisa vadeli faiz oranlarini enflasyonla miicadelede temel politika
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araci olarak kullanmistir. 2001 yil1 bagindaki krizin ardindan kurlarin dalgalanmaya
birakilmasi ile TL’de baslayan reel deger kayb1 ve i¢ talepte meydana gelen daralma

ithracat1 artirirken, ithalatin gerilemesine neden olmustur.

Merkez Bankasi, 2002 yilinda 2001 yili Subat ayinda uygulamaya konulan
dalgali kur rejimi uygulamasimna devam etmistir. Doviz kurlar1 piyasalarda arz ve
talebe gore belirlenmistir. Ayrica merkez bankasi tarafindan 2002 yili Nisan ay1
basindan itibaren doviz alim ihalesi uygulamasina baglanmistir. 2002 yilinda Merkez
Bankasi’nin Doviz ve Efektif Piyasalari’ndaki aracilik faaliyeti agamali olarak son
bulmustur. 2002 yilinda ise 6zellikle yilin son déneminde TL’nin deger kazanmasi
sonucu ithalat artmistir. Ancak i¢ talep yetersizligi nedeniyle 6zel firmalarin ihracata

yonelmesi sonucu ihracat da artmustir.

2003 yilinda da gelecek donem enflasyonuna odaklanan ve “Ortiik enflasyon
hedeflemesi” olarak nitelendirilen para politikas1 izlenmeye devam edilmistir.
Kurlarin piyasa kosullar tarafindan belirlendigi dalgali kur rejimine, 2003 yilinda da
devam edilmistir. 2003 yilinda kurlarda dar bir aralik i¢inde dalgalanmis ve daha
onceki yillara gore bir istikrar saglanmustir. I¢ talep yetersizligi nedeniyle firmalarin
thracat1 artmigtir. Ayrica imalat sanayisinde verimliligin artmasi ve ticretlerin diisiik
olmas1 ihracatin artmasinda etkili olmustur. Sanayi iiretimindeki yiiksek biliyiime
nedeniyle ara ve yatirim mallarinin ithalatt artmistir. Ayrica TL’nin asir1 degerli

olmasi tikketim mal1 ithalinin de artmasina yol agmustir.

2004 yilinda da dalgali kur rejimi altinda ortiikk enflasyon hedeflemesine
devam etmistir. 2004 yilinda verimlilik artisinin reel iicretlerdeki artistan biiyiik
olmas firmalarin dis piyasalardaki rekabet giiclerinin artmasina yol acarak ihracatta
%32’lik bir artisa neden olmustur. Ancak iiretim ve ihracatin artmasi ve TL nin asir1
degerli olmasi ithalati da artirmis ve 2004 yil1 sonunda 30 milyar $ ile rekor bir dis

ticaret ag1g1 gergeklesmistir.

2005 yilina kadar gecen donemde agik enflasyon hedeflemesine gegilmesi

i¢cin gerekli On sartlar saglanincaya kadar gelecek donem enflasyonuna odaklanan ve

156



“ortik enflasyon hedeflemesi” olarak nitelendirilen bir politika izlenmeye
baslanmistir. Enflasyon hedeflemesine gecis tarihi olarak 2006 yili bast belirlenmis,
2005 yili ise gecis donemi olarak ilan edilmistir. 2005 yilinda da dalgali kur rejimi
altinda ortiik enflasyon hedeflemesine devam edilmistir. 2005 yili baginda, paradan
alt1 sifir atilarak Tirk lirasinin yeniden itibar kazanmasi, fiyat istikrar1 yolunda alinan
mesafenin agik bir gostergesi olmustur. 2006 yilinda acik enflasyon hedeflemesi

uygulamasina gec¢ilmistir. 2006 yilinda da serbest kur politikas1 uygulanmastir.

Glinlimiizde gerek gelismis gerekse gelismekte olan iilkeler, dis ticaret
aciklarinin  kapatilmast  amaciyla kur politikalarina  giderek daha  sik
basvurmaktadirlar. 1980 6ncesi donemde uygulanan ithal ikameci sanayi politikasi
ve buna ek olarak uygulanan sabit kur politikas1 nedeniyle dis ticaret agiklari siirekli
artmistir. Uygulanan sabit kur politikasi, i¢ piyasadaki fiyat artis1 ile dig diinya
arasindaki fiyat artis1 farkliligin1 gideremedigi i¢in TL’nin asir1 degerlenmesine
neden olmus ve bu durum da dis ticareti olumsuz etkilemistir. Dis ticaretin bu disa
bagimli ve i¢ piyasaya doniik iiretim yapisi nedeniyle 1980 6ncesi donemde yapilan
devaliiasyonlar dig ticaret ac¢i@in1 kapatmasi yonilindeki beklentileri yerine
getirememigtir. 1980 sonrast donemde 24 Ocak kararlariyla benimsenen ihracata
dayal1 sanayilesme politikas1 ve ihracati artirmak amaciyla ihracata doniik sektorlerin
rekabet giiciiniin artirilmas1 amaciyla izlenen politikalarla birlikte uygulanan déviz
kuru politikalar1 da farklilasmistir. Tiirkiye’de 1981 yilindan sonra déviz kuru 6nemli
para birimlerine kars1 gilinliik olarak ayarlanmaya baglamistir. 1988 yilindan sonra,
doviz kuru politikasi liberallesmis ve 1990’lardan sonra dalgali kur politikasi
uygulamasina gegismistir. 2000 yilindan itibaren IMF ile birlikte uygulamaya
konulan “ Doviz Kuru Temelli Dezenflasyon Programi” ile kurlar nominal ¢apa
olarak kullanilmis ve kur degerlerinin dnceden belirlendigi dar bir bant sistemi
uygulanmistir. Ancak Kasim 2000 ve Subat 2001 de yasanan krizler sonucunda
uygulanan kur politikasindan vazgecilmistir. 21 Subat 2001 krizinin ardindan GEGP
ile esnek kur sistemi benimsenmis ve kurlarin belirlenmesi piyasa giiclerine
birakilmigtir. 1980 sonrast donemde Tiirkiye’de uygulanan kur politikasinin etkileri
farklilik gostermekle birlikte genel olarak ihracat artisinin ithalat artisina baglh

olmas1 nedeniyle tek basina dis ticaret dengesini saglamada yetersiz kalmistir.
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Calismada Tiirkiye’de kur politikasinin dis ticaret dengesini saglamada etkin
bir arag¢ olarak kullanilip kullanilamayacaginin tespiti amaciyla 1980 sonras1 donem
i¢cin Tiirkiye’de Marshall-Lerner kosulunun gecerliligi ekonometrik bir uygulama ile
arastirilmistir. DOviz kuru politikalarinin dis ticaret {izerine etkisini belirlemek
amaciyla ithalat talep modeli ve ihracat talep modeli olarak iki model kullanilarak
hem fiyat etkisi hem de gelir etkisi belirlenmeye calisilmistir. Ekonometrik
analizlerde kullanilan veriler zaman serisi olduklar1 i¢in bu serilerin 6zelliklerinin
gerektirdikleri  yontemler kullanilmistir. Bu baglamda Oncelikle serilerin
duraganliklar1 gézden gegirilmis, sonra da esbiitiinlesme iligkisinin varlig1 sinir testi

yaklasimina dayalt ADRL modeli ile arastirilmistir.

Tiirkiye’nin tahmin edilen ithalat ve ihracat talep denklemlerinin sonuglarina
gore ithalat fiyat esnekligi -0,7224 ve ihracat fiyat esnekligi -0,3273 diir. Tiirkiye’nin
ithalat ve ihracat fiyat esneklik katsayilarinin toplami ‘1’ den biiyiik i¢in s6z konusu
donemde Tiirkiye i¢in Marshall-Lerner kosulu gecerlidir. Yani nispi fiyatlar; ticaret
akimlarinin belirlenmesinde rol oynamaktadir. Bu nedenle TL'nin yabanci paralar
karsisinda deger kaybini destekleyen politikalar, Tiirkiye'nin dis ticaret
dengesizliginin diizeltilmesinde etkilidir. Ancak yeterli degildir. Bu ylizden yardimci
politikalar olarak kullanilabilir. Ciinkii Tirkiye’nin mal ve hizmet ticareti dengesi

siirekli agik vermektedir.

Tahmin edilen denklemlerin sonuglarina gére Tirkiye’nin ithalat talebinin
gelir esnekligi (0,6259) kendi ihracatina olan yurtdisi talebin gelir esnekliginden
(0,4379) biyiiktiir. Bunun anlami Tiirkiye’nin ihracat artisindan daha biiyiik bir

ithalat artis1 ile kars1 karsiya oldugu diger bir ifade ile dis ticaretinin agik verdigidir.

Ihracat talebi denklemi sonuglarma gore ise Tiirkiye’nin ihracati nisbi
fiyatlardan ¢ok yurtdis1 gelirden etkilenmektedir. Thracat fiyat esnekligi katsayisi
iktisadi beklentilerimize uygun bir sekilde negatif olarak ¢ikmistir ancak katsayisi
diistiktiir. Bunun anlami fiyat degisimlerinin ihracati etkiledigi ancak bu etkinin

sinirli kaldigidir. Thracatin asil belirleyicisinin yurtdist gelir olmasi nedeniyle

158



Tiirkiye’nin ihracat artisim1 saglayarak dis ticaret aciklarini azaltabilmesi igin
oncelikle ihra¢ mallarinda yapisal degisimleri gergeklestirmesi gerekmektedir.
Ihracatimiz1 ger¢ek anlamda saglam ve kalict olarak arttirmanin yolu teknoloji
gelistirmekten, iiretiminde diger llkelere gore mutlak olarak istiin oldugumuz
mallart iiretmekten, talebi ve parasal degeri yiiksek olan mallar liretmekten, iyi
yurtdis1 baglantilar yapmaktan, marka iiretmekten gegmektedir. Onemli olan yiiksek
katma degerli mallar1 tiretip yurtdisina satabilmektir. Bu dis ticaret politikalarinin

ithracat1 destekleyici, tesvik edici olmasina baghdir.

Ithalat talebi denklemi sonuglarma gére ithalat hacmi iilke igi fiyatlardaki
artiglara karsi duyarlidir. Bunun anlami iilke i¢i enflasyon oranindaki artiglar
karsisinda doviz kuru yeterince degismedigi taktirde, ithalatin da artmasina neden
olacagidir. Ithalat talebinin gelir esnekligi katsayis1 ekonomik biiyiimenin ticaret
dengesi iizerinde negatif bir etkiye sahip olabilecegi anlamina gelmektedir. Bunun
iistesinden gelebilmek i¢in hiikiimet politikalari, 6zellikle yerli kaynaklara dayali
sanayiler basta olmak iizere, diisiik ithal girdi kullanan yerli sanayilerin gelismesini
ve artmasini tesvik edici olmalidir. Ithalat: kismanin diger bir yolu da bireylerin liiks

ithal mallarin tilketiminden azami 6l¢iide kaginmasidir.

Tiirkiye’de sdz konusu dénemde Marshall-Lerner kosulu gecerlidir. Ulkede
TL’nin deger kaybetmesine yonelik uygulanacak bir politika dis ticaret dengesini
olumlu etkileyecektir. Ancak kur politikas1 Tiirkiye’nin dig ticaret sorunlarini
cozmede tek basina yeterli olmamaktadir. Ciinkii Tiirkiye’nin ihracati biiylik dl¢lide
hammadde, ara mali ve yatirim mali ithalatina baglidir. Reel doviz kuru endeksinde
bir yiikselme, imalat sanayinin dis girdi bagimlili§i nedeniyle iiretimde maliyet
artisina yol agmaktadir. Uretimde yasanan bu olumsuzluk ihracati da olumsuz
etkilemektedir. Bu sebepten dolayi, Tiirkiye ekonomisinin asil iizerinde durmasi
gereken konu iiretim olmalidir. Uretimi artirmadaki en 6nemli engelleri ise sermaye
girisleriyle asir1 degerlenen Tiirk Lirasi’nin olusturdugu haksiz ithal mallar rekabeti
ve bu sermayeyi lilkeye cekmek icin yliksek tutulan reel faizler olusturmaktadir.
Ayrica yiiksek enerji fiyatlar1 da {iretim lizerinde 6nemli bir engel teskil etmektedir.

Ihracat icin iiretimin artiilmasmin yaninda, aym zamanda ithalattaki artislari
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engellemek i¢in tiretim yapisinin degistirilerek dis bagimliligi azaltici 6nlemler
gerekmektedir. Bu amacla kullanilmayan tilke kaynaklarimin etkin hale gelmesini

saglayacak degisiklikler yapilmalidir.

Tiirkiye’nin yillar itibariyle ihracat yapisi incelendiginde, genelde hammadde
yogun ve emek yogun mallarda karsilastirmali avantaji oldugu goriilecektir. Buna
karsilik AR-GE’ ye dayali mallarda karsilastirmali dezavantaji sézkonusudur. Yine
Tirkiye’nin ayni endiistride yer alabilecek mallardaki ticareti incelendiginde
cogunlukla diistik kaliteli ve fiyatli mali ihrag edip ayn1 endiistrideki yiiksek kaliteli
ve fiyatlh malim ithal ettigi goriilecektir. Buda dis ticaretten saglanan kazang
sorusunu giindeme getirmektedir. Belirlenen bu dis ticaret yapisi icinde fiyat ile
rekabet etmeye yonelik bir dis ticaret politikasinin etkisi, c¢alismanin bulgusu
cercevesinde ey, + e toplaminin 1’e yakin bir deger oldugu da dikkate alindiginda,

siirli olmustur / olacaktir.

160



KAYNAKCA

ABUSOGLU, Omer (1990) , Déviz Kuru Politikasi ve Ihracat Uzerine
Etkileri:1980-1988 Donemi, TOBB Yayinlari, Ankara.

ASLAN, Nurdan ve Ayse Nesligiii KANBUR (2007), “Tirkiye’de 1980 Sonrasi
Satmalma Giicii Paritesi Yaklasim1” , Marmara Universitesi I.I.B.F Dergisi,

Cilt:23, Say1:2.

AKBOSTANCI, Elif (2004), “ Dynamics of the Trade Balance: The Turkish J-
Curve”, ERC Working Papers in Economics, Ankara,

http://www.erc.metu.edu.tr/menu/series02/0205.pdf  (11.12.2005).

AKYILDIZ, Ali (2003), Para Pul Oldu Osmanhda Kagt Para Maliye ve

Toplum, Iletisim Yaymevi Arastirma inceleme Dizisi, Istanbul.

ALTAY, N. Oguzhan (2007), “ Ddviz Kuru Rejimi Tercihini Belirlemeye Yonelik
Yaklasimlar”, Ege Akademik Bakis, Cilt:7, Say1:2.

AY, Ahmet (2007), Tiirkiye’de Dis Ticaret ve Kur Politikalar1 Uygulamalari,
Cizgi Kitabevi, Konya.

ARIZE, C.Augustie (1994), “Cointegration Test of A Long-Run Relation Between
The Real Effective Exchange Rate and The Trade Balance”, International

Economic Journal, Cilt:8, Say1:3.

BAL, Harun (1993), “Kambiyo Politikalar;, Dis Ticaret ve Enflasyon”, Iktisat
Isletme ve Finans, Y11:8 Say1:85-86.

BALDEMIR, Ercan ve M. Faysal GOKALP (1999), “Tiirkiye’de Ddviz Kuru ve Dis

Ticaret Hadleri iliskisinin Ekonometrik Analizi”, IV. Ulusal Ekonometri ve

Istatistik Sempozyumu Bildirileri.

161



BALDEMIR, Ercan ve Ayse KESKINER (2004), “Devaliiasyon, Para, Reel Gelir
Degiskenlerinin Dis Ticaret Uzerine Etkisinin Panel Data Yontemiyle Tiirkiye I¢cin
Incelenmesi”, Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt:6,

Say1:4.

BALDWIN E. Robert ve J. David RICHARDSON (1986), International Trade

and Finance, Little Brown and Company, Boston.

BASOL Koray (2001) , Tiirkiye Ekonomisi, Anadolu Matbaacilik, Izmir.

BULUT, Cihan (2002), Kamu Agiklari: Enflasyon, Faiz Oram ve Déviz Kuru
Mliskileri, DER Yayinlar1, Istanbul.

BURDA, Michael ve Charles WYPLOSZ (2001), Macroeconomics: A European
Text, Oxford University Pres, New York.

CHAREMZA, W. Wojciech ve Derek F. DEADMAN (1993), New Directions in
Econometric Practise, Edward Elgar Publishing, England.

CAGLAR, Unal (2003), Déviz Kurlar1 Uluslararas1 Para Sistemi ve Ekonomik
Istikrar, Alfa Yayinlari, Istanbul.

CARIKCI, Emin (1991), Tiirkiye’de Ekonomik Giicliikler ve Coziim Yollari,
Adim Yayincilik, Ankara.

CELEBI, Esat (2001), “Tiirkiye’de Devaliiasyon Uygulamalar1 (1923-2000)”, Dogus
Universitesi Dergisi, Cilt:3 Say1: Ocak,
http://www1.dogus.edu.tr/dogustru/journal/sayi-3/m00041.pdf (10.12.2005)

DEMIR, Giilten (1999), Asya Krizi ve IMF, Der Yayinlar1, Istanbul.

162



DEMIRDEN, Tuvana ve Ivan PASTINE (1995), “Flexible Exchange Rates and the
J-Curve: An Alternative Approach”, Economics Letters, Cilt: 48, Say1: 3-4.

DERVIS, Kemal (2001), “Giiclii Ekonomiye Gegis Programi1”, Ekonomik Forum,
Yil: 8, Sayt: 5.

DURUSOY, Omer ve ibrahim TOKATLIOGLU (1997), “Devaliiasyon ve J Egrisi”,
Gazi Universitesi I.I.B.F. Ekonomik Yaklasim, Cilt: 8, Say1: 24-25.

DUYGULU, Aylin Abuk (1998), “ Déviz Kuru Istikrarinin Ekonomik Istikrar
Acisindan Degerlendirilmesi”, Dokuz Eyliil Universitesi iktisadi ve idari Bilimler

Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 23, Say1:1.

EGILMEZ, Mahfi (1997), IMF Diinya Bankasi ve Tiirkiye, Creative Yaymcilik,

[stanbul.

EGILMEZ Mahfi (2002), “IMF ve Tiirkiye ”, http://www.mahfiegilmez.nom.tr/
(16.03.2006)

EGILMEZ Mahfi, “IMF nin 60 Y1l1”,
http://www.radikal.com.tr/haber.php?haberno=122217 (16.03.2006)

EGILMEZ, Mahfi ve Ercan KUMCU (2004), Ekonomi Politikas1 Teori ve Tiirkiye

Uygulamasi, Remzi Kitabevi, Istanbul.

ELDEM, Vedat (1994) , Osmanh Imparatorlugunun Iktisadi Sartlar1 Hakkinda
Bir Tetkik, Tiirk Tarih Kurumu Yayinlari, Ankara.

ERTURK, Emin (1994), Déviz Ekonomisi , Der Yayinlari / Iktisat Dizisi, Istanbul.

163



FANG, WenShwo ve Stephen M. MILLER (2004) , “Exchange Rate Depreciation
and Exports: The Case of Singapore Revisited”, University of Connecticut

Working Papers Series, Cilt: 45, Say1: 4.

GUJARATI, Damodar N. (1999), Temel Ekonometri, Cev: Umit Senesen ve Giilay

Giinliik Senesen, Literatiir Yaymcilik, Istanbul.

GUL, Ekrem ve Aykut EKINCI (2006), “Tiirkiye’de Reel Déviz Kuru ile Thracat ve
ithalat Arasindaki Nedensellik iliskisi: 1990 — 2006 ”, Dumlupinar Universitesi
Sosyal Bilimler Dergisi, Say1: 16.

GURAN, Nevzat (1987), “ Ddviz Kurlar1 Ve Cari Islemler Bilancosu”’, Dokuz Eyliil
Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 2 Say1: 2.

GURAN, Nevzat (1987), Déviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, Dokuz Eyliil

Universitesi Yayinlar1, Izmir.

GURAN, Nevzat (1999), Uluslararasi Ekonomik Biitiinlesmeler ve Avrupa
Birligi, Anadolu Matbaacilik, Izmir.

GURAN, Nevzat (1999), Makro Ekonomik Analiz, Anadolu Matbaacilik, Izmir.
HASAN, Aynul M. ve Ashfaque H. KHAN (1994), “Impact of Devaluation on
Pakistan’s External Trade:An Econometric Approach”, Economics Letters, Cilt: 33,

Say1: 4.

HAZINE MUSTESARLIGI, Tiirkiye’nin Giicli Ekonomiye Gecis Program:
Hedefler, Politikalar Ve Uygulamalar, Ankara.

HIC, Miikerrem (1992) , Para Teorisi ve Politikasi, Mentes Kitabevi, istanbul.

164



HORNE, James C. Van (2000), Financial Markets Rates and Flows, Prentice Hall,
USA.

ISARD, Peter (1995), Exchange Rate Economics, Cambridge University Pres,
Washington DC.

INAN, Emre Alpan (2002), “ Kur Rejimi Tercihi ve Tiirkiye” , Tiirkiye Bankalar

Birligi, www.tbb.org.tr/turkce/arastirmalar/kurrejimlerieyliilverileri.doc (10.06.2008)

ISGUDEN, Tamer ve Miifit AKYUZ (1990) , Uluslararasi iktisat, Evrim Kitabevi,
[stanbul.

JIRANYAKUL, Komain ve Tantatape BRAHMASRE (2002) , “An Analysis of The
Determinants of Thailand’s Exports and Imports with Major Trading Partners”,
Southwestern Economic Review,
http://www.ser.tcu.edu/2002/SER2002%20Jiranyakul%20Brahamasrenel11-122.pdf
(12.11.2008)

KAHYAOGLU, Hakan ve Aylin Abuk DUYGULU (2005), “ Finansal Varlik
Fiyatlarindaki Degisme — Parasal Biiylikliikler Etkilesimi”, Dokuz Eyliil
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:20, Say1:1.

KALAYCIOGLU, Sema (1984), Esnek Kur Sistemi ve Tiirkiye Uygulamas,
Ucdal Nesriyat Yayinevi, istanbul.

KANSU, Aydan (2004), Doviz Kuru Sistemleri, Doviz Krizleri, Tiirkiye 1994 ve
2001 Krizleri, Derin Yayinlari, istanbul.

KARACA, Orhan (2005), “Tiirkiye’de Faiz Oran1 Ile Déviz Kuru Arasindaki iliski:
Faizlerin Distiriilmesi Kurlar1 Yiikseltir Mi ?”, Tiirkiye Ekonomi Kurumu,
Tartisma Metni 2005/14,

http:// www.tek.org.tr/dosyalar/karaca-05.pdf. (15.05.2006)

165



KARAKAYALLI Hiiseyin (2003), Tiirkiye Ekonomisinin Yapisal Degisimi, Giile¢

Matbaasi, Izmir.

KARAGOL, Erdal, Erman ERBAYKAL ve Murat H. ERTUGRUL (2007),
“Tiirkiye’de Iktisadi Biiyiime ile Elektrik Tiiketimi iliskisi: Sinir Testi Yaklasimi”,
Dogus Universitesi Dergisi, Cilt:8, Sayi:1,

http://www1.dogus.edu.tr/dogustru/journal/cilt_8 sayi 1/M00173.pdf (15.08.2008)

KARLUK, Ridvan (1990), Diinya Ekonomisinde Uluslararasi Ekonomik Kurulus
ve Birlesmeler, Bilim Teknik Yayinevi, Eskisehir.

KARLUK, Ridvan (1998), Uluslararas1 Ekonomi, Beta Basim Yayim Dagitim,
[stanbul.

KARLUK, Ridvan (1999), Tiirkiye Ekonomisi, Beta Basim Yayim Dagitim,

[stanbul.

KASMAN, Saadet K. ve Adnan KASMAN (2004) , “Turizm Gelirleri ve Ekonomik
Biiyiime Arasindaki Esbiitiinlesme ve Nedensellik iliskisi”, Iktisat, Isletme ve
Finans Dergisi, Cilt: 19 Say1: 220.

KAYALAR, Tuncer, “Cumhuriyetin 80. Yilinda Thracatimizda Son Gelismeler”, Dis
Ticaret Dergisi http:/www.dtm.gov.tr/ead/ DTDERGI/ozelsayiekim/mustesar.htm
(12.12.2005)

KAZGAN, Giilten (1988), Ekonomide Disa Acik Biiyiime, Altin Kitaplar

Yaynlari, Istanbul.

KAZGAN, Giilten (2002), Tanzimattan 21. Yiizyila Tiirkiye Ekonomisi, istanbul

Bilgi Universitesi Yayinlari, Istanbul.

166



KAZGAN, Giilten (2005), Tiirkiye Ekonomisinde Krizler (1929-2001), “Ekonomi

Politik” Acisindan Bir Inceleme, istanbul Bilgi Universitesi Yaynlari, Istanbul.

KEPENEK, Yakup (1990) , Gelisimi, Uretim Yapis1 ve Sorunlariyla Tiirkiye

Ekonomisi, Verso Yayincilik, Ankara.

KEPENEK, Yakup ve Nurhan YENTURK (2000), Tiirkiye Ekonomisi, Remzi
Kitabevi, Istanbul.

KESKEK, Sami ve Mehmet ORHAN (2005), “Tiirkiye’de Déviz Kuru Dinamikleri”,
iktisat, Isletme ve Finans Dergisi, Y1l: 20, Say1: 237.

KIPICI, Ahmet N. ve Mehtap KESRIYELI (1997), “Reel Doviz Kuru Tanimlar1 ve
Hesaplama Yontemleri”, T.C. Merkez Bankasi Arastirma Genel Miidiirliigii

Calisma Tebligleri,
www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/reel-etktf/REDKhesaplamasi:pdf ( 02.05.2006 ).

KIZIL, Ahmet (1991), “Tirk Kambiyo Mevzuatinda Liberallesme ve Bunun
Uluslararas: Iligkilerimize Yansimasi: 1980-1990 Déneminde Tiirkiye’de Ekonomik

Politika ve Uygulamalar” , HDT Miistesarhig1 Arastirma Dizisi.

KRUGMAN, Paul R. ve Maurice OBSTFELD (2000), International Economics:
Theory and Policy, Addison-Wesley Publishing Company, USA.

KUTLAR, Aziz (2000), Ekonometrik Zaman Serileri, Gazi Kitabevi Yaynlari,
Ankara.

MUSLUMOV, Aldvsat, Miibariz HASANOV ve Cenktan OZYILDIRIM (2002),
“Doviz Kuru Sistemleri ve Tiirkiye’de Uygulanan Do6viz Kuru Sistemlerinin

Ekonomiye Etkileri”,
http://www3.dogus.edu.tr/amuslumov/Kur/3.%20Rejim%20_MHO.pdf (04.03.2008)

167



OSKOOEE, Bahmani ve Ilker DOMAC (1995) , “The Long Run Relation Between
Imports and Exports in an LDC: Evidence from Turkey”, METU Studies in
Development, Cilt: 22, Sayz1: 2.

OSKOOEE, Bahmani ve Farhang NIROOMAND (1998), “Long-Run Price
Elasticities and The Marshall-Lerner Condition Revisited”, Economics Letters, Cilt:

61, Say1: 1.

OCAL, Tezer ve Azad OSMANLI (2004), Para-Banka Uluslararas: Iktisat, Savas

Yaymevi, Ankara.

ONEY, Erden (1980), Uluslararas1 Para Sistemi, Ankara Universitesi S.B.F.
Seving Matbaasi ,Ankara.

OZCAN, H. Avni (1998), “Diinden Bugiine Dis Ticaretimizdeki Gelismeler”,
Dis Ticaret Dergisi,
http://www.foreigntrade.gov.tr/ead/ DTDERGI/ekim98/dnbgdistic.htm, ( 15.05.2008)

OZDEMIR Kazim ve Giilbin SAHINBEYOGLU (2000) , “Alternatif Doviz Kuru
Sistemleri” TCMB Arastirma Genel Miidiirliigii, Tartisma Tebligi, Ankara.

OZDEMIR, Zekai, Ersan SEVER ve Osman KADI, (2007), “Déviz Kuru
Politikalari: Tiirkiye Uygulamasi Uzerine Bir Inceleme”, Tiirkiye Ekonomisi,

Makroekonomik Sorunlar ve Coziim Onerileri, Cizgi Kitabevi, Konya.

OZER, Mustafa (2005), Tiirkiye Ekonomisi, Anadolu Universitesi Yaynlari,
Eskisehir.

OZEL, Saruhan (2000), Tiirkiye’de Enflasyon, Devaliiasyon ve Faiz, Alkim
Yayncilik, Istanbul.

168



PAMUK, Sevket (2007) , “Diinyada ve Tiirkiye’de iktisadi Biiyiime(1820-2005)”,
DTM Uluslararasi Ekonomi ve Dis Ticaret Politikalar1 Dergisi, Cilt: 1 Sayi: 2.

PARASIZ, ilker (1993), Makro Ekonomi: Teori ve Politika, Ezgi Kitapevi

Yayinlari, Bursa.

PARASIZ, Ilker (2004) , Tiirkiye Ekonomisi, Ezgi Kitabevi, Bursa.

PARASIZ, Ilker (2005) , Para Banka ve Finansal Piyasalar, Ezgi Kitabevi, Bursa.

PAYA, Merih(1998), Para Teorisi ve Para Politikasi, Filiz Kitabevi, Istanbul.

PESARAN, M. Hashem, Yoncheol SHIN ve Richard J. SMITH (2001), “ Bounds
Testing Approaches to The Analysis of Level Relationships”, Journal of Applied
Econometrics, Cilt:16, Say1: 3,

PILBEAM, Keith (2001), “Economic Fundamentals and Exchange Rate
Movements”, International Review of Applied Economics, Cilt: 15, Say1: 1
http://taylorandfrancis.metapress.com/media/927LWVXWWQGG U7/
Countributions/W/7/2/6.pdf) (12.09.2007)

PLIHAN, Dominigue (1994), Déviz Kurlar, Cev. Mehmet Balok ve Digerleri,

[letisim Yayinlari, istanbul.

RAO, Bhaskara. B. (1994), Cointegration for The Applied Economist, St.
Martin’s Press., New York.

ROSE, Andrew K. ve Janet L. YELLEN (1989) , “ Is There A J-Curve? ”, Journal
of Monetary Economics, Cilt: 24, Sayi:1.

SAMUELSON, Paul A. (1970) , iktisat, Cev. Demir Demirgil, Mentes Kitabevi,
Istanbul.

169



SEYIDOGLU, Halil (1997), Uluslararasi Finans, Giizem Yayinlari, Istanbul.

SEYIDOGLU, Halil (2003), Uluslararas1 iktisat Teori Politika ve Uygulama,

[stanbul.

SEYMEN, Dilek (2000), “ Dis Ticarette Yeni Korumaci Egilimler ve Tiirk Dis
Ticareti A¢isindan Degerlendirilmesi”, Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler

Enstitiisii , (Yaymlanmamis Doktora Tezi), Izmir,

SIDNEY, Alexander S. (1952), “Effect of a Devaluation on a Trade Balance”, IMF
Staff Paper ,Cilt: 11 Say1: 5.

SIVRI, Ugur ve Can USTA (2001), “Reel Déviz Kuru, Thracat Ve Ithalat Arasindaki
fliski”, Uludag Universitesi I.I.B.F. Dergisi, Cilt.19, Say1:4.

STIGLIZ, E. Joseph (1990), “ Symposium On Bubbles”, The Journal of Economic

Perspectives, cilt: 4, say1: 2.

STUCKA, Tihomir (2004), “The Impact of Exchange Rate Changes on the Trade
Balance in Croatia”, IMF Working Papers, Cilt: 65, Say1: 4 ,
http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2004/wp0465.pdf (10.12.2008)

SAHIN, Hiiseyin (2002), Tiirkiye Ekonomisi: Tarihsel Gelisimi- Bugiinkii

Durumu, Ezgi Kitabevi, Bursa.

SIMSEK, Muammer ve Cem KADILAR (2004), “Tiirkiye’nin Ithalat Talebi
Fonksiyonunun Sinir Testi Yaklasimi ile Esbiitiinlesme Analizi:1970-2002”, Dogus
Universitesi Dergisi, Cilt:5 Say:: 1,
http://www.dogus.edu.tr/dogustru/journal/cilt 5_sayi 1/M00103.PDF (10.10.2007)

170



SIMSEK, Muammer ve Cem KADILAR (2005), “Tiirkiye’nin Ihracat Talebi
Fonksiyonunun Sinir Testi Yaklasimi ile Esbiitiinlesme Analizi:1970-2002”, Dogus
Universitesi Dergisi, Cilt: 6 Say: 1,
http://journal.dogus.edu.tr/13026739/2005/cilt6/sayi1/M00133.pdf (10.10.2007)

TARI, Recep (2002), Ekonometri, Alfa Yaynlari, istanbul.

TASKIN, Fatma (1995), “Doviz Kuru Belirlenmesinde Parasalc1 Yaklasim Modeli:
Tiirkiye’deki Déviz Kurlar1 Uzerine Bir Uygulama,” Ekonomik Yaklasim, Cilt:6,
Say1:18-19.

TASKIN, Murat (2004), “1923-2003 Déneminde Tirkiye Cumhuriyeti’nin Di1sg
Ticaret Politikalar1 7, Dig Ticaret Dergisi,

http://www.dtm.gov.tr/ead/DTDERGl/ozelsayiekim/murat.htm (12.12.2005)

TCMB, 2004 Y1l1 Para ve Kur Programa,
www.tcmb.gov.tr/yeni/duyuru/2004/DUY 2004 _1.pdf, (3.12.2007)

TOPRAK, Zafer (1982) ,Tiirkiye’de Ulusal Iktisat (1908-1918) , Yurt Yayinlari,
Ankara.

ULUATAM, Ozhan (1987), Makro Iktisat, Savas Yayinlari, Ankara.

ULUDAG, ilhan (1990), Tiirkiye Ekonomisi (Teori, Politika Degerlendirmesi)

Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii Yayinlari, Istanbul

UTKULU, Utku (2000), “Tiirkiye’de Di1s Agciklarin Belirleyicileri: Uzun Dénem
Yaklasimi Cergevesinde Karsilastirmali ve Uygulamali Bir Inceleme”, Dokuz Eyliil

Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, (Yaymlanmamis Dogentlik Tezi), izmir.

UYSAL, Yasar (1999) , “Boliisiim iliskileri ve Bu Iliskilerin Diizenlemesinde Etkili
Olabilecek Iktisat Politikalarmin Degerlendirilmesi”,Dokuz Eyliil Universitesi

Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt.1, Say1.2 Temmuz/Agustos/Eyliil.

171



UZUNOGLU, Sadi (2000), Para ve Déviz Piyasalar, Literatir Yaymcilik,

[stanbul.

UNSAL, Erdal M. (2004) , Makro Iktisat, Turhan Kitabevi, Ankara.

UNSAL, Erdal M. (2005), Uluslararasi iktisat Teori, Politika ve Acik Ekonomi
Makro Iktisadi, imaj Yaynevi, Ankara.

VANE, Howard R. ve John L. THOMPSON (1975), Monetarism: Theory,
Evidence and Policy, Martin Robertson Publisher, London.

WALTHER, Ted (2002), Diinya Ekonomisi, Cev. Unal Caglar , Alfa Basim Yayim

Dagitim, Bursa.

YAMAK, Rahmi ve Abdurrahman KORKMAZ (2005), “Reel Doviz Kuru ve Dis
Ticaret Dengesi Iliskisi: Kritik Elastikiyetler (Marshall-Lerner) Sart1, istanbul
Universitesi Ekonometri Ve Istatistik Dergisi, Say1:2,

http://eidergisi.istanbul.edu.tr/sayi2/iueis2m2.pdf (10.12.2006)

YAMAK, Rahmi ve Abdurrahman KORKMAZ (2007), Tiitk Cari Islemler A¢ig
Stirdiiriilebilir Mi ? Ekonometrik Bir Yaklasim, Bankacilar Dergisi, Say1:60,
http://www.tbb.org.tr/turkce/dergi/dergi60/cariacik.pdf (20.9.2008)

YILDIRIM, Oguz (2003) , “Kura Dayali istikrar Politikas1” , TC Basbakanhk

Hazine Miistesarhgi Ekonomik Arastirmalar Genel Miidiirliigii, Ankara.

YILMAZ, Omer ve Vedat KAYA (2007), “Ihracat, ithalat ve Reel Déviz Kuru
Mliskisi: Tiirkiye I¢in Bir Var Modeli”, Iktisat isletme ve Finans, Cilt: 22, Say1:250.

172



ZENGIN, Ahmet (2000); “Reel Déviz Kuru Hareketleri ve Dis Ticaret Fiyatlar
(Tiirkiye Ekonomisi Uzerine Ampirik Bulgular)”, Cumhuriyet Universitesi I.I.B.F.

Dergisi, Cilt:2, Say1:2.

173



