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OZET
Yiiksek Lisans Tezi
Tiirkiye’de Doviz Kuru Sistemleri ve Politikalarinin
Ihracata Etkileri (1980 — 2004)
Serdar CICEK

Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimleri Enstitiisii
Iktisat Anabilim Dal
Genel iktisat Program

Doviz Kkurlar iilke ekonomisinin dis diinya ile baglarim kuran, c¢ok
onemli fonksiyona sahip bir aractir. Doviz kurlan iilke ekonomisini bir¢cok
kanaldan etkilemektedir. Ancak en oOnemli kanallardan biri dis ticaret
iizerindeki etkisidir. Doviz kurlari, dis ticareti ozellikle ihracati etkilemek icin
kullanildiginda bu politikalar cok yonlii degerlendirilmelidir. Ciinkii uygulanan
bu politikalar dis ticaret disinda diger makro ekonomik degiskenleri de

etkilemektedir.

Uygulanan doviz kuru sistem ve politikalarinin dis ticaret ve ozellikle
ihracat iizerine etkisi, iilkenin icinde bulundugu ekonomik sartlara, gelisen
teknolojinin sayesinde kiiresel diizeyde olusan ekonomik ve politik anlamda
uluslararasi iliskiler tarafindan da belirlenmektedir. Thracat1 tesvik amaciyla
uygulanan politikalar arasinda doviz kuru politikasi, ozellikle 1990 yilindan
itibaren daha da etkili olan Kkiiresellesme ve bilgi iletisim teknolojilerinin
gelismesiyle iilkeler arasindaki baghhgin artmasi sonucu en etkin politika haline

gelmistir.

Bu konuda yapilan bir¢ok ekonometrik ¢calisma doviz kurlarinin ihracat
iizerindeki etkisinin belirsiz ve pek etkili olmadigl sonucuna ulasmistir. Sadece
doviz kuru politikas1 tek basina ihracati tesvik amaciyla kullanildiginda,
uygulanan politika neticesinde beklenilen sonu¢ alinamaz. Bunun yaninda diger
ihracati tegvik politikalar1 etkin bir sekilde kullanilmalh ve makro ekonomik

anlamada tiim piyasalarda istikrar olmali,, bu piyasalarin fonksiyonel islerligi

v



saglanmahdir. Thracati tesvik amaciyla tiim bu politikalar birlikte
uygulandiginda ve bunlar destekleyen tiim kosullar saglandiginda etkin sonug

alinacaktir.

Anahtar Kelimeler: 1) Déviz Kuru 2) Doviz Kuru Sistemleri
3) Déviz Kuru Politikalart  4) Ihracat 5) Tiirkiye



ABSTRACT
Master Thesis
The Impact of Exchange Rate Systems and
Policies on Export in Turkey (1980 — 2004)
Serdar CICEK

Dokuz Eylul University
Institute Of Social Sciences

Department of Economics

Exchange rate is an important tool that links the economy of a particular
country to the world. It affects the overall state of economy in many respects.
However, its impact is most visible on foreign trade. When exchange rate is
wielded for the purpose of influencing the trade, and especially the export, such
a policy needs to be carefully evaluated, as those policies influence other macro-

economic variables as well.

The impact of exchange rate systems and policies on foreign trade and
export 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. Exchange rate policy that has been used as a means for promoting
export has over the time become more effective as a result of the
interdependence among nations due to the rapid improvements in information

technologies.

Many econometric studies on this particular subject have showed that
the impact of exchange rates on export is either indefinite or ineffective. When
only the exchange rate policy is used as a means for promoting the export, the
expected outcome cannot be obtained. In addition to such a policy, the other
policies which encouraging exporting means should be used in concurrence.
Moreover, stability in macro economic terms has to be prevalent in the markets,

and those markets have to be functionalized. When all those policies are

vi



exercised for the purpose of promoting export and the requirements supporting

them are met an effective outcome would be reached.

Keywords: 1) Exchange Rate 2) Exchange Rate Systems
3) Exchange Rate Policies 4) Export  5) Turkey

vil



TURKIYE’DE DOViZ KURU SISTEMLERI VE POLITIKALARININ
THRACATA ETKILERI (1980 — 2004)

Yemin Metni il
Tutanak ii
Ozet iv
Abstract vi
Icindekiler viii
Kisaltmalar xiii
Sekiller Listesi X1V
Tablolar Listesi XV
Grafikler Listesi Xvii
Giris XVviii
BIRINCI BOLUM
DOVIZ KURU, DOVIZ KURU SISTEMLERI VE DOVIZ KURU
POLITIKALARI
1.1. Déviz Kurunun Tanimi, Kapsami ve Ozellikleri 1
1.2. Doviz Kurunun Tiirleri 6
1.2.1. Doviz Alis Kuru ve Ddviz Satis Kuru 6
1.2.2. Dolaysiz Kur ve Capraz Kur 6
1.2.3. Nominal Kur ve Reel Kur 7
1.3. Doviz Piyasasi ve Denge Doviz Kuru 10
1.3.1. Déviz Arz ve Talebinin Ozellikleri 13
1.3.2. Doviz Arz ve Talebinin Kaynaklari 14
1.3.3. Doviz Talebi ve Doviz Kuru 15
1.3.4. Doviz Arzi ve Doviz Kuru 18

1.3.5. Denge D6viz Kuru 20

viii



1.4. Doviz Kurlarindaki Degismeleri Belirleyen Faktorler 24

1.4.1. Odemeler Dengesi 24
1.4.2. Gelir Seviyesi 25
1.4.3. Genel Fiyat Seviyesindeki Degismeler 26
1.4.4. Faiz Oranlart 26
1.4.5. Sermaye Hareketleri 27
1.4.6. Thra¢ Mallarmn Yurtici Fiyatlarindaki Degismeler 27
1.4.7. Ithal Mallarinin Yurtdis1 Fiyatlarindaki Degismeler 28
1.4.8. Tiiketici Zevk ve Tercihlerindeki Degigmeler 28
1.4.9. Rekabet Faktorii ve Karlilik 29
1.4.10. Beklentiler 29
1.4.11. Diger Faktorler 30
1.5. Doviz Kuru Sistemleri 31
1.5.1. Doviz Kuru Sistemlerinin Tarihi Gelisimi 33
1.5.1.1.  Cift Metal Sistemi 34
1.5.1.2. Altin Standard: Sistemi 35
1.5.1.3. Bretton Woods (IMF) Sistemi:

Altin Degisim Standardi 39

1.5.1.4. Bretton Woods Sonrasi Donem:
Esnek Kur Sistemleri ve Optimum Kur Alanlari 42
1.5.2. Doviz Kuru Sistemlerinin Siniflandirilmasi 44
1.5.2.1. Sabit Kur Sistemi 44
1.5.2.2. Esnek Kur Sistemi 45
1.5.2.3. Karma Sistemler 47

1.5.2.3.1. Esneklik Kazandirilmis Sabit Kur

Sistemleri 48
1.5.2.3.2. Miidahaleye Konu Olan Esnek
Kur Sistemleri 49

1.5.2.4. IMF’ye Gore Doviz Kuru Sistemlerinin
Siniflandirilmasi 50

1.5.3. Doviz Kuru Sistemlerinin Se¢iminde Etkili Olan Faktorler 58



1.6. Doviz Kuru Politikalar:

1.6.1. Arag Olarak Déviz Kuru Politikalar1
1.6.1.1. Devaliiasyon
1.6.1.2. Revaliiasyon

1.6.2. Amag Olarak D6viz Kuru Politikalari
1.6.2.1. Gergekei Kur Politikasi
1.6.2.2. Eksik degerlenmis Kur Politikas1
1.6.2.3. Asir1 Degerlenmis Kur Politikasi

IKiNCi BOLUM
DOViZ KURU SISTEMLERI VE POLITIKALARININ iHRACAT
ACISINDAN ANALIZI

2.1. Doviz Kuru Sistemleri ve ihracat
2.1.1. Sabit Kur Sistemi ve Thracat
2.1.2. Esnek Kur Sistemi ve ihracat
2.1.3.Karma Sistemler ve Thracat
2.1.3.1. Esneklik Kazandirilmig Sabit Kur Sistemi
ve Thracat
2.1.3.2. Miidahaleye Konu Olan Esnek Kur Sistemi
ve Thracat
2.2. Déviz Kuru Politikalari ve fhracat
2.2.1. Arag Olarak Déviz Kuru Politikalar1 ve Thracat
2.2.1.1. Devaliiasyon ve ihracat
2.2.1.1.1. Esneklikler (Nisbi Fiyat) Yaklagim1
2.2.1.1.2. Massetme (Toplam Harcama) Yaklagimi
2.2.1.1.3. Arz Yonlii Yaklasim
2.2.1.1.4. Parasalc1 Yaklasim
2.2.1.2. Revaliiasyon ve Ihracat
2.2.2. Amag Olarak Déviz Kuru Politikalari ve Thracat
2.2.2.1. Gergekei Kur Politikasi ve Thracat
2.2.2.2. Eksik Degerlenmis Kur Politikas1 ve Thracat
2.2.2.3. Asir1 Degerlenmis Kur Politikas1 ve Ihracat

62
64
64
64
65
65
66
67

68
68
71
73

73

90
92



UCUNCU BOLUM

TURKIYE’DE UYGULANAN DOVIiZ KURU SISTEMLERI,

POLITIKALARI VE iIHRACAT

3.1. 1980 Oncesi Donemde Déviz Kuru Sistemleri, Politikalar1 ve Thracat 93

3.1.1. Osmanli Imparatorlugu’nun Son Dénemi
3.1.2. 1923 — 1963 Donemi
3.1.3. 1960 — 1980 Donemi
3.2. 1980 Sonrasinda Déviz Kuru Sistemleri, Politikalari ve Thracat
3.2.1. 1980 — 1988 Donemi
3.2.2. 1989 — 1998 Donemi
3.2.3. 1999 — 2004 Doénemi
3.3. 1980 — 2004 Yillar1 Arasinda Thracata Ait Genel Degerlendirme
3.3.1. Thracatin Ulkeler Itibariyle Dagilimi
3.3.2. Ihracatin Mal Gruplari Itibariyle
(Standart Uluslararasi Ticaret Siiflamasina Gore —SITC)
Dagilimi (%)
3.3.3. Tiirkiye Ihracatinin Diinya Ihracat: i¢indeki Pay1

DORDUNCU BOLUM
TURKIYE’DE UYGULANAN DOViZ KURU SiSTEM VE

93

94

105
114
115
121
131
145
145

147
148

POLITIKALARININ THRACATA ETKISINE ILISKIN EKONOMETRIK

ANALIZ

4.1. Amag

4.2. Yontem
4.2.1. Zaman Serilerinin Duraganlig1 ve Sahte Regresyon
4.2.2. Ko-entegre Vektor Sayisi
4.2.3. Zay1f Digsallik Testi ve Hata Diizeltme Mekanizmasi
(ECM)
4.2.4. Engle — Granger Iki Asamali Modelleme Y éntemi
ve Engle — Yoo U¢ Asamali Modelleme Y 6ntemi

4.3. Ekonometrik Model ve Veriler

4.4. Uygulama ve Sonugclar

152
153
153
157

157

158

160
162

X1



SONUC 174
KAYNAKLAR 185
EKLER 192

Ek 1: Ekonometrik Calismada Kullanilan Veriler 192

Xil



KISALTMALAR

AB
ABD
AET
BYKP
DIE
DPT
DTM
DTO
DW
€ma
€mb

€xa

€xb
EVDS
GATT
GSMH
IMF
KIiT
KOBI
ML
NSO
OPEC
PSBR
RDK
SGP
SSCB
TCMB
TMSF
YKr
YTL
WTO

Avrupa Birligi

Amerika Birlesik Devletleri

Avrupa Ekonomik Toplulugu

Bes Yillik Kalkinma Plani

Devlet Istatistik Enstitiisii

Devlet Planlama Teskilat

Dis Ticaret Miistesarligi

Diinya Ticaret Orgiitii
Durbin-Watson

Ithal Mallar1 I¢ Talep Elastikiyeti
Ihrag Mallar1 D1s Talep Elastikiyeti
Thra¢ Mallar I¢ Arz Elastikiyeti

Ithal Mallar1 D1s Arz Elastikiyeti
Elektronik Veri Dagitim Sistemi
Glimriik Tarifeleri ve Ticaret Genel Anlagsmast
Gayrisafi Mili Hasila

Uluslararas1 Para fonu

Kamu Iktisadi Tesebbiisii

Kiiciik ve Orta Olgekli Isletme
Marshall — Lerner Kosulu

Nominal Siibvansiyon Orani

Petrol Thrag Eden Ulkeler Birligi
Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi
Reel Doviz Kuru

Satinalma Giicii Paritesi

Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler Birligi
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu
Yeni Kurus

Yeni Tiirk Liras1

Diinya Ticaret Orgiitii

xiii



SEKILLER LISTESI

Sekil 1:
Sekil 2:
Sekil 3:
Sekil 4:
Sekil 5:
Sekil 6:
Sekil 7:

Doviz Talep Egrisi

Doviz Arz Egrisi

Denge Doviz Kuru

Doviz Piyasasinda Denge ve Dengenin Kararlilig
Tarihsel Siirec icersinde Uluslararasi Para Sistemleri
Altin Giris — Cikis Noktas1

J Egrisi Etkisi

17
.19
.20
.22
.33
.68
.78

X1v



TABLO LiSTESI

Tablo 1: Kur Sistemi Tercihini Etkileyen Faktorler ve Sistem Tercihi

Tablo 2: Osmanli Devleti’nin Son Dénemine Ait Dis Ticaret Verileri
(1873-1914)

Tablo 3: 1923 — 1929 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Tablo 4: 1930 — 1938 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Tablo 5: 1939 — 1945 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Tablo 6: 1946 — 1949 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Tablo 7: 1950 — 1958 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Tablo 8: 1959 — 1969 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Tablo 9: 1970 — 1972 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Tablo 10: 1973 — 1979 Dénemine Ait Dis Ticaret Verileri

Tablo 11: 1974 — 1979 Doénemindeki fhracat ve ithalat Artis Hizlar

Tablo 12: 1963 — 1977 Yillar1 Arasinda Ihracatin Oransal Bilesimi

Tablo 13: 1980 — 1988 Dénemine Ait Dis Ticaret Verileri

Tablo 14: Tartili Efektif Reel Kur, Thracat ve Zincirleme Indeks
(1980 — 1988)

Tablo 15: Thracatin Ana Sektérlere Gére Dagilimi ve GSMH Igindeki
Pay1 (1980 — 1988)

Tablo 16: 1994 Yilina Ait Aylar itibariyle Dolar ve Mark Kurlar1 (TL)

Tablo 17: 1994 — Ocak Ayina Gore Nisan ve Aralik Ayinda Dolar ve
Mark’in Degerindeki Degismeler

Tablo 18: 1989 — 1998 Ddénemine Ait Dis Ticaret Verileri

Tablo 19: Thracatin Ana Sektérlere Gore Dagilimi ve GSMH Igindeki
Pay1 (1989 — 1998)

Tablo 20: Doviz Kurlariin Aylik Gelisimi (Aralik/1998 — Nisan/2001)

Tablo 21: Doviz Kurlarmin Aylik Gelisimi (May1s/2001 — Aralik/2002)

Tablo 22: Doviz Kurlariin Aylik Gelisimi (2003)

Tablo 23: Doviz Kurlarinin Aylik Gelisimi (2004)

Tablo 24: 1999 — 2004 Donemine Ait dis Ticaret Verileri

.61

.94
. 96
.98
. 100
. 102
. 104
. 107
. 109
. 110
111
112
. 118

. 119

121
. 124

125
. 128

. 130
. 138
. 139
. 140
. 141
. 143

XV



Tablo 25: ihracatin Ana Sektdrlere Gore Dagilimi ve GSMH Icindeki
Pay1 (1999 —2004)

Tablo 26: 1980 — 2004 Yillar1 Arasinda Thracatin Ulkeler Itibariyle
Dagilimi

Tablo 27: Thracatin Ulke Gruplarina Gore Dagilimi (Orta Dogu,
Kuzey Afrika ve Tiirkiye Cumhuriyetleri)

Tablo 28: 1980 — 2004 Yillar1 Arasinda fhracatin Standart Uluslararasi
Ticaret Siniflamasina (SITC) Gore Dagilimi

Tablo 29: Tiirkiye [hracatinin Diinya Thracat: i¢indeki Pay1
(1980 —2004)

Tablo 30: Degiskenlere Ait Test Istatistikleri (ADF) — (Level — 1.Farki)

Tablo 31: Ko-entegre Vektdr Sayisinin Tespitine iliskin Sonuglar
(1. Model)

Tablo 32: : Ko-entegre Vektdr Sayisinin Tespitine Iliskin Sonuglar
(2. Model)

Tablo 33: Ko-entegre Vektdr Sayisiin Tespitine Iliskin Sonuglar
(3.Model)

. 144

. 145

. 146

. 147

. 148
. 163

. 165

. 168
171

XVi



GRAFIK LIiSTESI

Grafik 1: Reel Thracat (Level)
Grafik 2: Reel Gelir (Level)
Grafik 3: Fiyat Seviyesi (Level)
Grafik 4: Terk (Level)

Grafik 5: Dolar (Level)

. 162
. 162
. 162
. 162
. 163

Xvii



GIRIS

Ozellikle 1990 yilindan sonra daha da yogun yasanmaya baslanan
kiiresellesme, diinya ekonomisine yon veren en énemli kavramdir. Bunu yaninda her
giin giderek gelisen bilgi iletisim teknolojileri iilkeleri birbirine daha bagimli hale

getirmistir.

Bu c¢alismanin amaci Tiirkiye’de 1980 sonrasinda uygulanan doéviz kuru
sistem ve politikalarinin ihracat iizerindeki etkisini ortaya koymaktir. Ihracati
etkileyen diger degiskenler ele alinmamistir. Konu ilk Once teorik agidan ele

alimmustir. Daha sonra ekonometrik ¢aligsma ile bulgular ortaya konmustur.

Birinci boliimde, doviz kuru teorik agidan ele alinmistir. Tanim ve siniflamasi
yapildiktan sonra, doviz kuru sistemleri tanimlanmis ve siniflamasina gidilmistir.
Aym sekilde doviz kuru politikalar1 da teorik agidan ele alinmis ve siniflamasi

yapilmigtir.

Ikinci béliimde, déviz kuru sistem ve politikalarmin ihracat iizerine etkisi
teorik acidan ele alinmig, bu sistem ve politikalarin ihracat ile arasindaki iligki

arastirilmistir.

Ugiincii boliimde, Tiirkiye’de uygulanan doviz kuru sistem ve politikalarinin
ithracat iizerine etkisi kronolojik olarak irdelenmistir. 1980 6ncesi uygulamalara
kisaca deginilmistir. Bilindigi gibi, 24 Ocak 1980 Kararlar tilkemiz i¢in bir doniim
noktasi sayilmaktadir. Bu tarihten itibaren ekonominin yani sira tim toplumsal
alanda liberal politikalar uygulanmistir. Bu nedenle 1980 sonrasinda uygulanan
doviz kuru sistem ve politikalar1 ve bunlarin ihracat iizerine etkisi ayrintili bir

bicimde arastirilmistir.
Son bolim eckonometrik c¢alismadan olusmaktadir. 1980 sonrasinda

Tiirkiye’de uygulanan doviz kuru sistem ve politikalarinin ihracat {izerine etkisi

ortaya konmustur.
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BiRINCi BOLUM
DOVIZ KURU, DOViZ KURU SISTEMLERI VE DOViZ KURU
POLITIKALARI

1.1. Déviz Kurunun Tanimi, Kapsami ve Ozellikleri

Uluslararas1 ekonomik ve mali islemlerin yurtici islemlere goére baslica
farkliliklarindan birisi bunlarin en az iki farkli {ilkenin ulusal parast ile ilgili
olmalaridir. Her iilkenin kendi i¢ piyasasinda kullandigi milli bir para birimi vardir.
Bu milli para sadece ulusal sinirlar icinde gecerlidir. Bir {ilke disa acildigi zaman
ticari ve mali iliskide bulundugu {ilkelerin paralarina ihtiya¢ duymaktadir (6demede
bulunabilmek i¢in). Bu islemlerin gergeklesebilmesi i¢in ulusal paralarin birbirine

cevrilmesi gerekmektedir.

Déviz, genis anlamda biitiin yabanci1 6deme araglarini, dar anlamda ise ancak
yabanci paralar iizerine yazili ticaret poligelerini ifade eder. Diger bir deyisle genis
anlamda doviz, biitiin yabanci paralar ile yurtdisinda gegerli her tiirlii 6deme araci1 ve
senettir.' Doviz efektif ve kaydi nitelik tagiyabilir. Uluslararasi 6demeler biiyiik
Olciide efektif dovizle degil, kaydi dovizle gergeklestirilir. Ciinkii efektif dovizin
nakli riskli ve masraflidir. Tiirkiye’de doviz rejimine iligkin bazi tanimlamalar su
sekildedir. Buna gore Tiirk Parasi; Tirkiye Cumhuriyeti yasalarina gore Tiirkiye’de
tedaviilde bulunan veya tedaviilden kaldirilmis olsa bile degistirme siiresi dolmamis
olan paralardir. Efektif; Latince “effectus” tan tiiretilmistir. Yabanci iilke kagit parasi
veya banknotu ile altin ve giimiise, kambiyo islemlerinde efektif denir. Ancak
glinlimiizde kisaca, banknot seklindeki biitiin yabanci ke paralar1 seklinde
tanmimlanir. Doviz, efektif dahil yabanci parayla 6demeyi saglayan her cesit hesap,

belge ve vasitalardir.”

! S.Ridvan Karluk, Uluslararasi Ekonomi, Beta Basim Yayim Dagitim A.S., 4. Baski, Eskisehir,
1995, s.311

% Erol Kutlu, Ithalat ve Thracat Uygulamalari, Anadolu Universitesi, AOF Yayinlari, Eskisehir, 2000,
s.134




Kambiyo sozciigii, Latince “combiare” den gelir ve degistirmek anlaminda
kullanilir. Nakit, déviz, altin, senet gibi menkul degerler iizerine yapilan islemleri
kapsar. Kambiyo sozciigli Tiirkgede efektifin tersi olarak ta kullanilmaktadir. Bu
anlamda kambiyo, yabanci iilke parasiyla yazili ticari senet, havale ve ¢ek seklindeki
dovizlerdir. Tiirk¢ede doviz ve kambiyo sozciikleri yabanci lilke parasini ve bu lilke
paras1 lizerinden diizenlenen ticari senet, ¢cek, havale gibi 6deme araglarini ifade

etmek tizere birbirlerinin yerlerine kullaniimaktadir.?

Bir yabanci paranin doviz olarak degerlendirilebilmesi icin uluslararasi
O0demelerde tiim iilkeler tarafindan kabul edilebilir olmasi gerekir. Giinlimiizde,
ekonomisi giiclii Bat1 Avrupa devletleri ile A.B.D. Kanada, Japonya, Suudi Arabistan
gibi ilkelerin milli paralari, istenilen diger milli paralara sinirlamaya ugramadan
hemen ¢evrilebilmekte olup, bu paralar konvertibil niteliktedir. Konvertibil olan milli
paralar uluslararasinda 6deme araci olarak kullanilmaktadir. IMF’ye goére tam
konvertibilite, genis ve mutlak anlamda bir iilkede yerlesik olan veya olmayan
gercek ve tlizel kisilerin o iilkenin parasi veya diger yabanci paralar ile olan
alacaklarin1 serbest bir sekilde iktisap etmesi ve diger yabanci paralar ile
degistirmesidir. Ulkelerin paralarmin konvertibilite sartlarmi ne olgiide igerdigi

hususu, IMF tarafindan asagida belirtilen kriterlere gére su sekilde ortaya konmustur;

Bilangonun cari islemler kaleminde kisaltma,

- Ihracata uygulanan ddviz kurunun ithalata uygulanan doviz kurundan
farkli olmasi,

- Thracat ve ithalat islemleri i¢in birden fazla déviz kurunun bulunmasi,

- Sermaye hareketleri ile goriinmeyen kalemlere farkli kur uygulanmasi,

- Sermaye hareketlerine kisitlama getirilmesi,

- Dis 6demelerde kullanilan dovizler arasinda ayrim yapilmasi,

- IMF’ye iiye olan ve olmayan iilkeler arasinda ikili 6deme anlagmalar
bulunmasi,

- Ithalat i¢in teminat yapilmasi,

- [thalatta bedel 6demelerinin bulunmasi

3 Karluk, 1995, a.g.e., s.311



- Ihracat gelirlerinin Merkez Bankasina veya yetkili bankalara yatirilma

zorunlulugu.

Yukarida belirtilen on simirlamadan hi¢ birinin uygulanmamasi durumunda,
tam ve ideal bir konvertibiliteden s6z etmek miimkiindiir. Agciklanan biitiin
kisitlamalarin olmamas1 yaninda konvertibil bir para igin, iilkenin 6demeler
bilangosu biiyiikk ve devamli Ol¢lide acik vermemeli, iilke disa acik bir ekonomik
yapida olmali, iilkenin diinya ekonomisinde ortaya c¢ikabilecek ani bir krizi
karsilayabilecek dlgiide altin ve doviz rezervleri bulunmali, tilkedeki enflasyon orani
ticaret yapilan {lkelerdeki enflasyon oranlarindan ¢ok yiiksek olmamalidir.
Konvertibilitenin gerceklestirilmesi icin herhangi bir doviz kuru sisteminin
uygulanmasi sart degildir. Ancak konvertibilite, esnek doviz kuru sisteminde daha

rahatlikla uygulanabilmektedir.”

Tirk Lirasinin konvertibilitesinin olusumu sekildedir; 25.02.1930 tarihinde
1567 sayili Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda Kanun kabul edilmistir.
Yasa, Tirk doviz rejiminin esaslarimi  belirlemekte, ekonomik hayati
diizenlemektedir. DoOviz, hisse senedi ve tahvillerin alim ve satim ile iilkeden
thracin1 siirlandirma konusunda Bakanlar Kurulu'na izin vermektedir. Yiirtirlik
stiresi, 13 defa degisik yasalarla uzamistir. 1567 sayili Yasa’nin verdigi yetkiye
dayanilarak daha sonra c¢ikartilan Bakanlar Kurulu Kararlar1 ile ddviz rejimi

diizenlenmistir.

32 sayili karar, 1983 yili sonundan itibaren serbest piyasa sisteminin
yapisallastirilmas1 bakimindan uygulamaya konulan bir dizi ekonomik karar arasinda
doviz mevzuatinin liberallestirilmesi politikalar1 dogrultusunda yiiriirliige konmustur.
Boylece, Tiirk Parasinin konvertibiliteye gecisi icin ortam saglanmis ve doviz
mevzuatindaki  kisitlayict  ve  yasaklayict  hiikiimler  serbestlestirilmistir.
Konvertibiliteye gec¢isi miimkiin kilan 6nemli bir diger uygulama da ithal teminat
fonlarmin 1990 Ocak ayinda kaldirilmasidir. Farkli kur uygulamalarina yol agtigi

icin bu fonlar uluslararasi para sistemi ac¢isindan sakincali goriilmekteydi.

* Karluk, y.a.g.e., ss.312-314



Konvertibiliteye gecisin bir diger adimi da, Iran, Pakistan ve Libya gibi iilkelerle
olan ticareti saptirict etkisi sebebiyle konvertibilite kavramina aykir1 diisen ikili
ticaret ve Odeme anlasmalarinin kaldirilmasidir. Tiirkiye boylece, IMF formel
konvertibilitesini kabul ederek bu durum i¢in gerekli ortami hazirlamig diinya ile
biitiinlesmek yoOniinde 6nemli bir gelisme kaydetmistir. 13.08.1989 tarihli Resmi
Gazete’de yaymlanan 32 Sayili Karara iliskin teblig ile TL konvertibil hale
getirilmistir. Bu ¢er¢evede, Hazine ve Dis ticaret Miistesarligi’nin 09.07.1992 tarihli
onay1 ile Serbest Bolgelerde TL doviz olarak kabul edilmis ve Serbest Bolgelerde her

tiirlii 6demenin doviz karsihigi TL tizerinden yapilmasi uygun bulunmustur.’

Uluslararast yatirim, dis ticaret durumlarinda iilke parasimin diger {iilke
parasina cevrilmesi gerekir. Bu degistirme isleminde bir oran ve fiyat olmalidir.
Ornegin, 1 Euro = 1.5 YTL ise 1000 Euro almak isteyen bir kisi 1 500 YTL &demesi
gerekir. Bu agiklamalardan sonra doviz kurunu su sekilde tanimlamak miimkiindjir.
Doéviz kuru (Kambiyo kuru, Parite); bir yabanci paranin ulusal para cinsinden
fiyatidir. Yabanci paradan bir birim alabilmek i¢in ulusal paradan ka¢ birim vermek
gerektigini gosterir. Doviz kuru, iilkeler arasinda fiyat ve maliyet karsilastirmalar

yapilmasini saglar.

Doviz kuru iki sekilde ifade edilebilir;

1. Enserten (Belirsiz) Kur; Bir birim yabanci paranin ulusal para
cinsinden fiyatidir.

2. Serten (Belirli) Kur; Bir birim ulusal paranin yabanci para

cinsinden fiyatidir.

Uygulamada doviz kurlar1 genellikle yabanci para birimi esas alinarak yani
bir birim dovizin ulusal para cinsinden fiyati belirlenir. Bu yonteme dolaysiz
kotasyon (enserten-belirsiz) yontemi (direct quation) denir. Bu yontem Avrupa
Usulii (Europan Terms) olarak ta bilinir. Ote yandan, déviz kurlarin1 bir birim ulusal
para ile degistirilen yabanci para miktar1 seklinde de (serten-belirli) tanimlamak

miimkiindiir. Bu yonteme de dolayli kotasyon yéntemi (indirect quation) denir.

3 Kutlu, a.g.e,s.141



Ulkelerin ¢ogu dolaysiz kotasyon yontemini kullanirken, Ingiltere ve diger birkag
iilke dolayli kotasyon yontemini kullanirlar. Dolayli kotasyon uygulamada Amerikan
Usulii (American Terms) olarak adlandirilmaktadir.® Aslinda déviz kurunun bu iki
farklr ifadesi birbirinin tersidir. Serten Kur = 1/Enserten Kur ve Enserten Kur =
1/Serten Kur’dur. Buna gore enserten kurun artmasi, ulusal paranin dis degerinin
diismesi, enserten kurun diismesi ise ulusal paranin dis degerinin artmasi anlamina
gelmektedir.” Bu ¢alismada déviz kuru birinci anlamuyla (Enserten Kur)

kullanilacaktir.

Doviz kurunun baslica li¢ 6zelligi mevcuttur. Birinci 6zelligi; doviz kurunun
etkin bir ara¢ olmasidir. Gergekten de bir iilke ulusal parasinin yabanci paralar
cinsinden degeri olarak tarif edilen doviz kurunun yiikseltilip algaltilmasi
(devaliiasyon ve revaliiasyon) bir iilke ekonomisinin ithalat, ihracat, fiyatlar genel
seviyesi, iretim, tiiketim, gelir dagilimi ve istihdam gibi ¢esitli yonden hizla ve
onemli dlgiide etkileyecek giictedir. Ikinci &zelligi; uluslararas1 bir ara¢ olmasidir.
Bir iilkede meydana getirilen doviz kuru degisikligi, sadece o iilke ekonomisini
etkilemekle kalmaz, o iilke ile ekonomik iligkileri olan diger iilkeleri de etkiler.
Doviz kurunu degistiren iilkenin; uluslararast ekonomik 6nemi ne kadar biiyiikse,
yapacagil doviz kuru ayarlamalarinin diger ekonomilerde meydana getirecegi etkiler
o kadar biiylik olur. Doviz kurunun iigiincii 6zelligi ise bu aracin kullanilmasinda
duygusal etkilerin agir basmasidir. Sartlar ne kadar gerektirirse gerektirsin bir
hiikiimet kolayca milli paranin degerini diisiiriip devaliiasyon yapamaz. Yapilacak
her devaliiasyonun milli prestiji sarsacagini diisiiniir. Devaliie edilen paralara,
uluslararas1 gliven sarsilir ve uluslararasi piyasalarda bu paraya karst isteksiz
davranilmasina yol agar. Bu tiir bir duygusal tutum, degeri resmen diigiiriilen paranin
daha da deger kaybetmesine sebep olur. Déviz kurunun bu ii¢ 6zelligi, bu aracin sik
sik bagvurulan bir ara¢ olmasini engellemistir. Diinya tizerindeki tiim tilkeler mecbur

kalmadik¢a ne devaliiasyonu ne de revaliiasyonu uygulamak isterler.®

% Halil Seyidoglu, Uluslararasi Finans, Giizem Yaymlari ikinci Bask1,1997, s.82
" Nevzat Giiran, Makro Ekonomi, Anadolu Matbaacilik, Izmir, 1999 a, s.295
8 Vural Savas, Politik iktisat, Beta Basim, 2. Baski, Istanbul, 1994, 5.286



1.2. Doviz Kurunun Tiirleri
1.2.1. Doviz Als Kuru ve Doviz Satis Kuru

Bankalar ve doviz ticareti yapan oteki kuruluslar; doviz kurlarini déviz alis
kuru (bid rate) ve satig kuru (ask rate) olarak ayri ayr1 ilan ederler. Satis kurlar1 alig
kurlarinin iizerindedir, yani banka dovizi diisiik fiyattan alip yiiksek fiyattan satar.
Alis ve satis kurlar arasindaki farka kur marji (spread) denir. Bu fark islem
giderleri ve banka karin1 kapsar. Ornegin satis kuru Ps ve alis kuru P, ile gosterilirse

bu doniistiirme islemi asagidaki formiile gore yapilabilir;
Marj ylizdesi = (Ps- Po/ Ps) x 100

Alis ve satig kurlarinin farkli olus nedenleri; birinci olarak, yapilan doviz
isleminin tutar1 6nem tasir. Biiyiik miktarlardaki islemlerde alim-satim marj1 diisiik,
kiictik miktarlardaki, islemlerde ise yiiksektir. Ciinkii her iki islemde de gerekli kagit,
haberlesme ve idari giderler tutar1 aymdir. Ikinci olarak ilgili yabanci paranin
piyasasindaki istikrarsizliklar etkili olur. Doviz fiyatindaki inis ve ¢ikiglar arttikca
marjlar da biylir. Ciinkii bu durumda bankanin kur degisimlerine karsi kendini
giivenceye almasi giiglesecektir. Ucgiincii olarak o paranmn gelecekteki piyasa
kosullart hakkindaki bekleyislerin etkisi vardir. Piyasada istikrarsizlik beklentileri ile
birlikte marjlar da artar. Ozellikle kriz donemlerinde bu farklar asir1 bigimlerde

yiikselir ve krizin en ileri boyutlara ulastig1 durumlarda alis verisler durdurulur.’
1.2.2. Dolaysiz Kur ve Capraz Kur

Hemen her lilkede doviz ticareti ile ugrasan bankalar ve 6teki mali kurumlar,
ulusal paralariyla ilgili kurlarin belirlenmesinde Amerikan dolarini esas alirlar. Her
tilkede kurlarin genellikle dolar cinsinden belirlenmesi hesaplamalarda biiyiik
kolaylik saglar. Genellikle diinyadaki gesitli piyasalarda kurlarin belirlenmesinde

Amerikan dolarinin esas alinmasinin amaci; dolarin Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra

? Halil Seyidoglu, Uluslararas: iktisat Teori Politika ve Uygulama, Giizem Yayimnlari, Gelistirilmis 13.
Baski, Istanbul 1999, 5.296



uluslararas1 mali ve ticari piyasalarda ingiliz sterlininin yerini almasidir. Bunda,
Amerikan ekonomisinin diinya ekonomisindeki agirlig1 ile ABD’de gelismis ve etkin
isleyen mali piyasalarm bulunusunun biiyiik etkisi vardir. Dolar, Ikinci Diinya
Savagi’ndan sonra uygulanan uluslararasi para sisteminde (Bretton Woods) anahtar
para konumdaydi. Uluslararasi piyasalarda Amerikan dolarinin anahtar para
konumunda olmasi déviz piyasalarinda kolaylik saglayici bir uygulamadir. Amerikan
dolari ile ulusal para arasindaki degisim orani otomatik bigimde bulunabilir. Ornegin;
Istanbul piyasasinda 1 Dolar = 3 YTL olsun. Aymi tarihte Paris piyasasinda ise 1
Dolar = 1.5 Euro oldugunu kabul edelim. Bu durumda Euro’nun hesaplanan YTL
kuru 1 Euro = 2 YTL’dir. Bu sekilde farkli paralarin kurlarinin dolar gibi ortak bir
pay iizerinden hesaplanmasina ¢apraz kur (cross rates) yontemi denir. Iki ulusal para
arasinda piyasada fiilen uygulanan degisim oranina dolaysiz kur (direct exchange

rates) denir.

Islem giderlerini sifir olarak kabul ettigimizde, dolar disi dovizlerle ulusal
paralar arasinda belirlenen kurlar, bu paralarin dolar karsisindaki degisim oranlarina
gore (¢apraz kurlardan) belirlenen dolayli kurlardan farkli olmamalidir. Boyle bir
uygulama doviz piyasalarindaki gereksiz karisikligir 6nlemekte ve piyasa islemlerine
aciklik ve basitlik getirmektedir. Bu durumda tiim iilkelerinin paralarinin birbirlerine
cevrilmesine gerek yoktur. Zaten tiim iilke paralar birbirlerine kote edilmesi adeta
olanaksizdir. Ciinkii diinyada 180’e yakin farkli iilke parasinin oldugunu kabul
edersek bu durumda s6z konusu iilkelerin paralar1 arasinda 180 x 179 = 32.220 farkh
kur diizenlenmesi gerekir. Bu kadar farkli kur uygulanmasi ise hemen hemen
olanaksizdir. Dolarin tek bir deger standardi olarak kullanilmasi, bu karmagsik

durumu ortadan kaldirmaktadir.'

1.2.3. Nominal Kur ve Reel Kur

Nominal doviz kuru parasal bir kavram olarak iki para biriminin goreli
fiyatin1 gostermektedir. Ornegin, resmi merciler tarafindan her giin, kisa veya uzun

aralarla tespit ve ilan edilen kura nominal déviz kuru denmektedir.

' Seyidoglu, y.a.g.e., ss. 298-299



Nominal doviz kuru, reel déviz kuru (RDK) ile iki tilkedeki fiyat diizeylerine
baghdir. Yurtici fiyat yiikseldigi zaman nominal déviz kuru diiser. Bu nedenle iilke
parasinin degeri diisecegi i¢in lilke parasi daha az yabanci para satin alacaktir. Eger
yabanci bir {ilkenin fiyat diizeyi yiikselirse, 0 zaman nominal déviz kuru yiikselir. Bu
kez de yabanci paranin degeri daha az olacagi igin, bir iilke para birimi ile daha fazla

yabanct iilke parasindan satin alinabilecektir."'

Merkez Bankasi, fiyat istikrarini saglamak, faiz oranlarinmi etkilemek, doviz
degerinin degistirmek i¢in parasal politikalar kullanmaktadir. Dovizin degeri
uygulanacak parasal politikalar sonucu bireylerin beklentilerine baglidir. Hiikiimetler
nominal doviz kurunu degistirmek i¢in parasal politikalar1 kullanmaktadirlar. Reel

doviz kuru ise parasal politikalar yerine reel ekonomik degiskenlere baglhdir.

Buna karsilik, reel doviz kuru ise yabanci iilkelerde {iretilen mallarin
yurti¢ginde {iretilen mallar cinsinden goreli fiyatini yansitan ve uluslar arasi rekabeti
6lgmek i¢in yaygin bir sekilde kullanilan gdstergelerden birisidir. Reel doviz kuru,
ekonomik birimlerin {iretim ve tiikketim kararlarinin yurtiginde ve yurtdisinda iiretilen
mallar arasinda dagilimini etkileyerek, cari islemler dengesi iizerinde belirleyici bir

rol oynamaktadir. '

Reel doviz kuru tanimi ii¢ sekilde yapilabilmektedir. Bunlardan birincisi
ticarete konu olan ve olmayan mal ayrimina gore yapilan tanim, ikincisi satin alma
giicll paritesi teorisi temel alinarak yapilan tanim ve ii¢linciisii reel efektif doviz kuru

tanimdir.

—Ticarete konu olan ve olmayan mal ayrimina gore yapilan tanim; Teorik
calismalarin ¢ogunda reel doviz kuru, ticaret konu olmayan ve olan mallarin goreli
fiyat1 olarak tanimlanmaktadir.

Ticarete konu olmayan mal fiyatlar
RDK =

Ticarete konu olan mal fiyatlar

" M.ilker Parasiz, Modern Makro Ekonominin Temelleri, Ezgi Kitabevi, Ikinci Baski, Bursa, 2000,
ss. 350-356
12 www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/reel_efktf/REDKHesaplamasi.pdf.s.1, Erisim Tarihi: 16.10.2005




Yukaridaki gibi tanimlanan reel doviz kuru, ticarete konu olan mallarin
yurtici maliyetini gostermektedir. Reel doviz kurunun artmasi yani reel kurda
goriilen bir degerlenme, ticarete konu olan mallarin yurti¢i iretim maliyetinin goreli
olarak arttigin1 gostermektedir. Bu tanim kaynaklarin ticarete konu olan ve olmayan
sektorler arasinda dagilimimin yansitmasidir. Reel doviz kurunun azalmasi, ticarete
konu olan mallarin {iretimdeki karlihigin goreli olarak artmasina yol acarak,
kaynaklar1 ticarete konu olmayan sektorlerden ticarete konu olan sektorlere
kaydiracaktir. Bu tanim analitik bakimdan cazip olmakla birlikte, pratikte dogrudan

bir karsilig1 olmamasi nedeniyle yaygm bir sekilde kullanilmamaktadir."

—Satin Alma Giicii Paritesi Tammi; Bu tanima gore uzun donemde reel
doviz kuru, yabanci iilke fiyatlarinin (P*), yurtigi fiyatlara (P) orani ile diizeltilmis

nominal doviz kuru (e) ¢arpimi olup, matematiksel olarak;

eP*

Tppp =
P

seklinde ifade edilmektedir '*. Bu sekilde belirlenen reel déviz kuru ticarete konu
olan ve olmayan mallarin sadece yurti¢i goreli fiyatini degil yurtdis1 goreli fiyatin1 da
yansitmaktadir. Nominal kurlarin yurtdist enflasyon orami ile yurti¢ci enflasyon

oranina gore diizeltilmesi sonucu elde edilmektedir.

—Reel Efektif Déviz Kuru; Yukarida yapilan tanimlar {ilkenin dig ticaretini
tek bir {ilke ile yaptig1 varsayimina dayanmaktadir. Fakat gliniimiizde iilkeler dis
ticaretlerini birden fazla iilke ile yapmaktadir. Bu durum g6z 6niine alindiginda reel
efektif doviz kuru; dis ticaretin s6z konusu oldugu {ilkelere karsilik gelen reel doviz

kurlar belli kistaslara gére agirlandirilarak yapilir.

Eger bir ekonomide, ihra¢ mallarina, c¢esitli araclar kullanilarak

stibvansiyonda bulunuluyorsa, bu durumda ihrag siibvansiyonlarini da kapsayan reel

13 www.temb.gov.tr/yeni/evds/yayin/reel_efktf/REDKHesaplamasi.pdf, s.2, Erisim Tarihi:

16.10.2005

'* Ahmet N.Kipici ve Mehtap Kesriyeli, Reel Déviz Kuru Tanimlari ve Hesaplama Y 6ntemleri,
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efektif doviz kurundaki gelismeleri de ele almak yararh olacaktir. Eger reel efektif
doviz kurunda bir artis oluyorsa, nisbi olarak ihra¢ mallar1 liretiminin yurt iginde
tiretilen mallara gore karli oldugu sonucu ortaya g¢ikar. Bu sebeple kurdaki artis,
ihracat sektoriiniin cesitli siibvansiyon araglariyla tesvik edildigini gosterir. Reel

efektif doviz kuru v olarak tanimlanirsa;

v=[e(1+(NSO)P*]/P

formiilii ile hesaplamak miimkiindiir. Burada P* ihra¢ mallarinin yurtdis1 fiyatini,

NSO nominal siibvansiyon oranimi, e nominal déviz kurunu géstermektedir."
1.3 Doviz Piyasasi ve Denge Doviz Kuru

Doéviz piyasalari, yabanci paralarin ya da nakit para yerine gecen banka
havalesi, 6deme emri, ¢ek, vs. gibi araglarin kisiler, bankalar veya firmalar tarafindan
almip satildig1 piyasalardir. Bir yabanci paranin piyasasi diinyada o paranin alinip

satildig1 tiim kentleri kapsar.

Doviz piyasalar genelde mal ve menkul deger piyasalariyla ortak 6zellikler
tagimakla birlikte, bir¢ok yonlerden diger piyasalardan ayrilir. Doviz piyasalarinin

Ozellikleri sunlardir;

- Orgiitlii olmayan piyasalardir; Déviz de diger iktisadi varliklar (mal veya
menkul degerler gibi) islem goriir. Tiim iktisadi varliklarda oldugu gibi, dovizin de
bir arzi, talebi ve ele alinan iilkenin ulusal parasi (veya baska bir para) cinsinden
fiyat1 vardir. Bir mal veya ekonomik varligin arz, talep ve fiyat yoniinden 6zellikleri
piyasa kavramini olusturur. Her piyasada alict ve saticilar bulunur. Serbest piyasa
mekanizmasi kosullar1 altinda her piyasada mallarin fiyatlari o piyasanin arz ve talep
kosullarina gére belirlenir.'® Déviz piyasalar serbest kambiyo rejimleri uygulayan

tilkelerde ortaya ¢ikmis ve gelismistir. Dolayisiyla glinlimiizde doviz piyasalarinin

'S Ridvan Karluk, Tiirkiye Ekonomisi, Beta Basim, 6. Baski, Istanbul, 1999, s.541
' Seyidoglu, 1999, a.g.e., 5.292
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onde gelen merkezleri; New York, Londra, Ziirih, Paris, Tokyo ve Frankfurt gibi

kentlerdir.

Bununla birlikte piyasalar iki tiptir: Birinci tip piyasalar alic1 ve saticilarin
karsilastiklari, fiyat lizerinde anlasarak alim ve satimi gergeklestirdikleri kapali veya
acik yerler seklindedir. Ornegin mal ve menkul kiymet piyasalarinda oldugu gibi.
Ikinci tip piyasalar belirli bir fiziki alanda kurulan, alic1 ve saticilarin birbirleriyle
dogrudan alim satim yaptiklar1 yerler durumunda degildir. Bu piyasalar bi¢imsel bir
yapiya da sahip bulunmamaktadir. Doviz piyasalart bu ikinci gruba girer. Bu
piyasada alic1 ve saticilar arasinda normal olarak dogrudan bir iligki yoktur. Saticilar
dovizi bir arac1 kuruma satar, alicilar da araci kurumdan satin alirlar. Bunun disinda,
alic1 ve saticilarin bir yerde toplanip fiyat tizerinde pazarlik yapmalar1 gibi bir 6zellik

s0z konusu olamaz.

Doviz piyasasinda alicilar ve saticilar arasinda aracilik goérevi yapan
kurumlarin basinda ticari bankalar gelir. Bu bankalarin genellikle doviz islemleriyle
ilgili ayr1 bir departman veya servisleri (kambiyo) vardir. Banka disinda aracilarin bir
kismi kar amaciyla kendi adlarina déviz alim ve satimi yapan ticari firmalardir. Bu

kuruluslara doviz biifeleri 6rnek gosterilebilir.

- Evrensel Piyasalar; Her iilkede doviz ticareti genellikle belirli sehirlerde
yogunlagsmistir. Bunlar ¢cogunlukla biiyiik mali merkezleriyle taninan kentlerdir (New
York, Londra, Frankfurt, Ziirih, Paris ve Tokyo). Bu kentler ayn1 zamanda diinyanin
Oonemli sermaye piyasalarini olustururlar. Doviz islemi yapan bankalar ve banka dis1
firmalar diinyanin farkli yorelerinde yerlesik bulunsalar da haberlesme araclartyla
sirekli bir iletisim icindedirler. Dolayisiyla herhangi bir piyasadaki fiyat
degismelerinden, aralarindaki biiylik cografi uzakliga karsin, tiim diger merkezler
aninda haberdar olurlar. Haberlesme olanaklari sonucunda, doviz piyasalar1 biitiin

diinya ¢apinda adeta biitiinlesmis tek bir piyasa olustururlar.

Bir diger oOzellikte evrensel boyuttaki doviz piyasasinin yirmi dort saat

boyunca faaliyetini silirdiirmesidir. Saat farklar1 dolayisiyla diinyanin g¢esitli
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yorelerindeki doviz piyasalarindan hi¢ degilse birisi her an agik bulunur. Déviz
piyasasinin siirekli acik olmasinin 6nemi sudur; bir merkezde calisma saatleri sona
erince diger baska yerde acik bulunan piyasalarda kurlar etkileyecek gelismeler
ortaya cikabilir. O yiizden bir piyasa yeniden agildiginda aksam kapandigindan
kurlar ¢ok farkli olabilir.

- Aminda Teslim Piyasast ve Gelecege Yinelik Islem Piyasalary; Doviz
piyasalarinda yapilan iglemler teslim siireleri acisindan iki gruba ayrilir. Birinci
grupta, anlagmaya varilinca bekletilmeden bir tarafin dovizi, obiir tarafinda bunun
karsiligr olan ulusal para tutarin1 vermesini gerektiren islemler yer alir. Bu tiir
islemlere aninda teslim veya spot islemleri adi verilir. Genellikle nakit para
seklindeki dovizlerin alim satimi, aninda gerceklestirilir. Temel kural 6demenin
bekletilmeden yapilmasi olmakla birlikte, yabanci banka hesaplarinin transferi
seklindeki spot islemlerde, teamiil geregi sdzlesmeyi izleyen iki isgiinliik bir siire

taninir.

Diger bir grup islemler gelecege yonelik islemler adi verilir. Bu islemlerde
ana Ozellik sudur; Doviz alim ve satim sozlesmesi bugiinden yapilir, dolayisiyla
doviz kuru, alim satim miktar1 ve teslim tarihi gibi kosullar 6nceden belirlenir, fakat
gercek 0demeler yani dovizin ve karsiligi olan ulusal paranin teslimi, gelecekte,
ongoriilen tarihte yerine getirilir. Odeme siireleri ¢ogunlukla bir yildan kisa olur.
Stire sonunda uygulanacak doviz kuru Onceden belirlendiginden, bu siire iginde
kurlarda ortaya cikacak bir degisme taraflar1 etkilemez. Bu tiir gelecege yonelik
islemler, kur degismelerinin riskini ortadan kaldirmak i¢in yapilir. Bunlardan bazilari
ozellikle doviz spekiilatorlerinin tercih ettikleri piyasalar durumundadir. Gelecege
yonelik doviz islemleri de vadeli teslim (forward) islemleri, gelecek islemleri

(futures), doviz swaplar1 ve opsiyonlari olmak tizere cesitli gruplara ayrilir.

Doviz kuru sistemleri arasindaki farkliligin temelini; doviz piyasasina para
otoritelerinin Merkez Bankasi ya da Kambiyo Istikrar Fonu gibi kurumlar
araciligiyla yaptiklar1 miidahalelerin tiirii ve yogunlugu olusturmaktadir. Bagka bir

deyisle, doviz kuru sistemlerinin farklilasmasina yol acan temel faktor, doviz
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piyasasinin isleyisinde ve 6zellikle doviz kurlarinin belirlenmesinde, piyasa giicleri

ile resmi otoritelerin nasil ve ne dl¢iide rol oynadiklaridir."’

Biitlin piyasalarda oldugu gibi doviz piyasasinda da denge, piyasadaki arz ve
talebin esitlenmesiyle gerceklesir. Bu nedenle, doviz piyasasindaki denge ve bu
dengenin kararli olup olmamasi, déviz arz ve talebi ile doviz arz ve talep egrilerinin

elastikiyetlerine baghdir.

1.3.1 Doviz Arz ve Talebinin Ozellikleri

Doviz arz ve talebinin 6zelliklerini birkag¢ baslik altinda su sekilde toplamak

mumkindiir.

- Doviz arz ve talebini diger mallarin arz ve talebinden ayiran bir 6zellik,
dovizin homojenlik, standartlik ve depolama masraflarinin kiigtikliigii
acisindan diger mallardan farkli olmasidir. Bu durum, doviz piyasalarini
spekiilasyon iglemlerine daha fazla acik kilmada Onemli bir faktor

niteligindedir.

- Bir cografi piyasadaki arz ve talepten c¢ok, birden fazla doviz
piyasasindaki esanli arz ve talebin soz konusu olmasidir. Bu nedenle
uygulamadaki bazi sapmalar disinda, iki iilkenin parasi arasindaki nihai
iligkilerin iki yada daha cok fiilkenin doviz piyasasinda esanli olarak

ortaya ¢ikacagini sdylemek miimkiindiir.

- Doviz arz ve talebi birgok kaynaktan beslenmektedir. Doviz, para olmasi
nedeniyle dovize olan talep tiirev bir taleptir. Yabanci mal, hizmet, tahvil
ve hisse senetlerine olan bir¢ok talepten tiiremis ve bulvarin bir bileskesi
niteligindedir. Ote yandan, doviz arz1 da, doviz piyasasinda ulusal para
talebi demek oldugundan, benzer sekilde bu da c¢ok ¢esitli kaynaklardan

beslenmektedir.

' Giiran, 1999 a, a.g.e., ss. 301-302
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1.3.2 Doviz Arz ve Talebinin Kaynaklar

Ekonomik karar birimlerinin farkli amaglarla ulusal para karsiliginda

bankalardan veya diger mali kurumlardan satin aldiklar1 doviz, doviz talebini

olusturmaktadir. Ellerinde doviz bulunduran veya herhangi bir sekilde doviz kazanan

kisilerin bu dovizleri bankalara satmak istemesi de s6z konusu olabilmektedir. Bu da

d6viz arzinmi olusturmaktadir. D&viz arz ve talebinin kisaca, yabanci ve yerli mallara

ve hizmetlere olan talepten ve ev sahibi iilke ile disaridaki yatirim firsatlarindan

kaynaklandig1 sdylenebilir. Déviz arz ve talebinin kaynaklarini ayrintili bir sekilde su

sekilde siralayabiliriz:'®

Ulkedeki kisi ve kurumlarin yurt disindan mal ve hizmet alma istekleri
(yatirim, tliketim ve ara mallar1 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

olusturacaktir

Ulkede yasayan yabancilarin ve yurttaslarin yurt disindaki kisi ve
kurumlara yapacaklar1 transfer 6demeleri (bagis, burs, iicret transferleri
gibi) doviz talebine; yabancilarin veya yabanci lilkelerdeki yurttaglarin
s6z konusu lilkeye yapacaklar1 transfer ddemeleri ise doviz arzina yol

acgacaktir.

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

haklarin s6z konusu iilkeye 6denmesi déviz arzina neden olacaktir.

Ulke sakinlerinin dis iilkelerden reel ve finansal varlik edinme arzulari
doviz talebinin; yabancilarin ele alinan iilkede reel ve finansal varlik

edinme arzulari ise doviz arzinin bir kaynagini olusturacaktir.

' Nevzat Giiran, Déviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, Dokuz Eyliil Universitesi Yayinlari,
[zmir, 1987, ss.16-17
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- Ulkedeki kisi ve kurumlarmn likit varlik olarak para tutma saikiyle
portféylerinde doviz tutma ve tuttuklar1 doviz ankeslerini arttirma arzulari
doviz talebine; yabancilarin ve s6z konusu iilkedeki yurttaglarin
portfoylerindeki doviz ankeslerini azaltma istekleri ise doviz arzina neden

olacaktir.

- Turizm hareketleri de mal ve hizmet alim satimlar1 gibi doviz arz ve
talebine neden olmaktadir. Ornegin, Almanya’dan bir turist kafilesinin
Istanbul’a geldigini diisiinelim. Beraberlerinde getirdikleri Euro’lar1 en
azindan mal ve hizmet satin almak amaciyla Tirkiye’de Tiirk Lirasina
¢evirecekler. Bu doviz arzi demektir."” Bu durumun tersi ise yani Tiirk

vatandaslarinin yurt diginda yabanci para talepleri ise doviz talebidir.

- Ogzellikle iilkedeki faiz oranlarinin enflasyonun altinda olmasi1 durumunda
kiigiik tasarrufcularin ulusal para tasarruflarim1 enflasyona karsi korumak

istemesi de doviz talebine neden olmaktadir.

1.3.3 Doviz Talebi ve Doviz Kuru

Déviz talebi, yabancilara 6demede bulunmak i¢in talep edilen toplam yabanci
para miktaridir. Doviz talep egrisi, doviz kurlarindaki degisme ile ters orantili olarak
artar. Negatif egimli bir egridir ve bu sebeple normal talep egrisine benzer. Doviz
kuru ytikselirse, normal olarak doviz talebi azalir. Clinkii yiiksek kur, {ilkeden borg
Odeyeceklerin belli miktarda yabanci para i¢in daha fazla milli para vermelerini
gerektirir.® Ayrica déviz kurlarmm yiikselmesi, ithal mallarm ulusal para cinsinden
fiyatlarini yiikseltir. Bu, yabanci mallarin talebini azaltir, doviz talebi diiser. Doviz
kurlarinin diigmesi yani ulusal paranin deger kazanmasi durumunda ise, ithal
mallarin ulusal para cinsinden fiyatt daha ucuz hale gelecek, ithalat azalacaktir.

Bunun sonucu olarak da daha ¢ok doviz talep edilecek ve doviz talebi artacaktir.

" Hasan Olali, Dis Ticaret ve I¢ Ticaret Ekonomisi, Berrin Basimevi, {zmir, 1949, s.135
? Karluk, 1995, a.g.e., s.311
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Doviz kuru degismeleri karsisinda doviz talebinin gosterdigi duyarlilik
derecesi anlamina gelen doviz talep elastikiyetinin (eq), ithal mallar1 i¢ talep
elastikiyeti (ema) ile ithal mallarinin dis arz elastikiyetine (ex) bagliligi da su sekilde

ozetlenebilir;*!

exp nin pozitif olmas1 varsayimiyla, e, nin tam-inelastik, inelastik, birim-
elastik veya elastik olmasina gore; doviz talebi de sirasiyla tam-inelastik,

inelastik, birim-elastik veya elastik olacaktir.

- ey sifir oldugunda doviz talep elastikiyeti bire esit olacaktir. (Ancak bu

sonug¢ eny, negatif oldugunda gecerlidir.)

- exp nin pozitif olmasi kosuluyla, e, ne kadar biiyiik olursa, déviz talep

elastikiyeti de o dlgiide biiyiik olacaktir.

- ema clastik oldugunda, ey, ne 6l¢iide biiyiik olursa, doviz talep elastikiyeti

de o dlgiide biiyiik olacaktir.

- ema Inelastik oldugunda, ne 6l¢iide biiyiik olursa, doviz talep elastikiyeti

de o ol¢iide kiigiik olacaktir.

Doviz talep elastikiyeti ile ilgili belirtilen iliskiler su sekildedir;

1+ ew
€d= Cma
€xb - Cma

(Kaynak: Giiran, 1987, s. 21)

Doviz talebi tlirev bir taleptir. Cesitli mal ve hizmetleri ithal edebilmek
amaciyla doviz talep edilir. Doviz talebine etki eden faktérler sunlardir;™
- Ulkenin ithal mallarina olan talebinin fiyat esnekligi

- Ulkede ithalata rakip mallarin arzimin esnekligi

2 Giiran, 1987, a.g.e., s.20
2 Karluk, 1995, ,a.g.e., $8.329-330

16



- Ithal mallar1 arzinin fiyat esnekligi

- Ulkenin ithal etmis oldugu mallara yonelen diger iilke taleplerinin fiyat

esnekligi.
Doviz
Kuru A D
(R)
R,
R1 \ D
Doviz
0 » Miktar
QA Q Q)

Sekil 1: Doviz Talep Egrisi

Normal kosullar altinda doviz talep egrisi negatif egimli bir egridir. (Burada
doviz talep egrisi ¢izilirken doviz talebine etki eden diger faktorler; gelir seviyesi,
fiyatlar, faiz orani, maliyetler, zevk ve tercihler sabit kabul edilmistir.) D6viz kuru
yiikselince ithalat pahali hale gelmektedir. Doviz kuru R;’den R;’ye ¢iktiginda ithalat
(miktar bazinda) azalir ve doviz talebi diiser. Doviz kuru yiikseldiginde ithal
mallarinin elastikiyeti yiiksekse (ithal mallariin i¢ talep elastikiyeti; ey,) ithalat
miktar bazinda azalir. Eger em, sifir ise bu durumda doviz kuru yiikselse bile ithalat
miktar1 azalmaz. ey, > | 0 | olmas1 doviz talep egrisinin negatif egimli olmasina yeter.
Ancak zorunlu mallarda ve ikamesi olmayan mallarda ithal mallar1 i¢ talep

elastikiyeti sifir olur.

Kisaca diyebiliriz ki; doviz talep egrisi (DD) negatif egimlidir ve doviz kuru
ile doviz talebi arasinda ters yoOnlii bir iliski mevcuttur. Déviz kurundaki yiikselis
doviz talebinin diismesine, doviz kurlarindaki diisiis ise doviz talebinin artmasina

neden olur.
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1.3.4 Doviz Arz1 ve Doviz Kuru

Doviz arzi, herhangi bir sekilde elde edilen ve milli paraya doniistiiriilmek
i¢in ddviz piyasasma arz edilen yabanci paralardir. Ulkenin doviz kuru yiikselirse
normal olarak doviz arzi artar. Ciinkii yiiksek kur tilkeden alacaklilarin daha fazla
milli para elde etmelerine yol acar. Ayrica doviz kurundaki bir yiikselis, ulusal
paranin deger kaybetmesi anlamina geldiginden iilkenin ihra¢ mallarinin fiyatlar
yabancilara ucuz gelir. Yani ihra¢ malin yabanci para cinsinden fiyat1 diiser. Boylece
tilkenin ihracati ve doviz arzi artar. D&viz kurlarinin diismesi durumunda ise, tam
tersi olacak, ihra¢ mallarinin yabanci para cinsinden fiyat1 artacaktir. Boylece ihracat

azalacaktir. Bu durum da iilkenin doviz arzinin azalmasina yol acar.

Doviz kuru degismeleri karsisinda doviz arzinin gosterdigi duyarlilik derecesi
anlamina gelen doviz arz elastikiyeti (e;), ihrag mallarinin i¢ arz elastikiyeti (ey,) ile
thra¢ mallarimin dis talep elastikiyetine (en,) baghdir. Birka¢ madde ile su sekilde

bzetleyebiliriz;™

- exa nin pozitif olmasi varsayimiyla, e, nin elastik, birim elastik veya
inelastik olmasina gore; doviz arz egrisinin elastikiyeti de sirasiyla pozitif,

sifir ve negatif isaret tagiyacaktir.

- emp sifir oldugunda, e; = -1 olacaktir. Bu durumda déviz arz egrisi negatif

egimli ve ikizkenar hiperbol seklinde olacaktir.

- exa pozitif iken e, inelastik oldugunda ilk maddeye gore doviz arz egrisi
negatif egimlidir. Bu durumda ey, ne kadar biiyiik olursa, doviz arz
egrisinin negatif egimliligi o kadar fazla olacaktir; yani déviz arzinin

elastikiyeti mutlak deger olarak giderek daha biiyiik olacaktir.

# Giiran, 1987, a.g.e., $5.19-20
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Doviz arz elastikiyeti ile ilgili belirtilen iligkiler su sekildedir;

exa pozitif iken e,y elastik oldugunda ilk maddeye gore doviz arz egrisi

pozitif egimlidir. Bu durumda ey, ne kadar biiyiikk olursa, doviz arz

elastikiyeti (es) de o dlgiide biiylik olacaktir.

de o dlgiide biiyiik olacaktir.

1+ Cmb

Cs= Cxa

Cmb — Cxa

Kaynak: Giiran, 1987, s. 20

exa Sifir oldugunda, doviz arz elastikiyeti (e5) de sifir olacaktir.

exa pozitif oldugunda ey, ne Ol¢iide biiylik olursa doviz arz elastikiyeti (es)

Doviz arzina etki eden faktorler sunlardir; 1) lilkenin ihracatina olan talebin

.....

......

ihra¢ edilen mallarin arzinin fiyat esnekligi iv) tlilkede ihra¢ edilen mallara olan ig

talebin fiyat esnekligi.
Doviz Kuru
(R)
A
S
R
R, S /
Doviz
» Miktar1 (Q)

Q Q

Sekil 2: Doviz Arz Egrisi
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Doviz arz egrisinin pozitif egimli olmasi, ihra¢ mallarmin dis talep
esnekliginin birden yiliksek olmasinin sonucudur. Doviz kurlarindaki degisme
tilkenin ihracat gelirleri yani déviz arzi {izerinde biri olumlu, digeri olumsuz iki etki
yapar. Olumsuz etki yabanci para bazinda fiyatta meydana gelen diismedir. Olumlu
etki ise, fiyatin diismesi sonucuyla ortaya ¢ikan miktar artisidir. Dolayisiyla belirli
bir fiyat diisiisii karsisinda talep hacminde ne Ol¢iide genisleme olursa doviz
arzindaki artis da o dlgiide yiiksek olacaktir. Bunun sonucu olarak doviz arz egrisi de
o derece esnek olacaktir. Sonug¢ olarak doviz arz egrisi hem pozitif egimli hem de
negatif egimli olabilir. Miktar acisindan artis ihra¢ mallarinin dis talep elastikiyetine
(emb) baghdir. en, > | 1 | olmast durumunda arz egrisi pozitif egimli olur. ey, <| 1|
olmas1 durumunda arz egrisi negatif egimli olur. Bu agiklamalardan anlasilacagi gibi
doviz arz egrisi her zaman pozitif egimli olmayabilir. Bu egri, pozitif egimli, dik,

negatif egimli ve geriye donmeli bir egri olabilir.

1.3.5 Denge Doviz Kuru

Doviz arz ve talebinin esitlendigi noktada doviz piyasasi dengesi saglanir. Bu
esitligi saglayan doviz kuruna denge doviz kuru denir. Bu durumu sekil yardimiyla
su sekilde aciklariz;

Doviz
Kuru (R)

A

F
Ro \/\/
S, d \
S D,
s, ‘b

Doviz
» Miktar1 (Q)

Sekil 3: Denge Do6viz Kuru
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Belli bir anda DD gibi doviz talep egrisi ve SS gibi bir déviz arz egrisi
oldugunda doviz arz ve talebini esitleyen ( d noktasi) Ry gibi doviz kuru denge doviz
kuru olacaktir. Doviz arz ve talep egrileri cizilirken diger faktorler (gelir seviyesi,
fiyatlar, faiz orani, maliyetler, zevk ve tercihler) sabit tutulmustur. Oysa bu
faktorlerde meydana gelecek degismeler doviz talebini degistirecek ve doviz talep
egrisini saga ya da sola kaydirabilecektir. Bu durumda denge doviz kuruda
degisecektir. Ornegin, SS ddviz arz egrisi sabitken doviz talep egrisi daha dnce sabit
kabul edilen faktorlerden birinin degismesi ile D1D; seklinde saga kaymasi her bir

doviz kurunda DD’ye gore daha fazla doviz talep edildigi anlamina gelmektedir.

Doéviz talep egrisinin DD, seklinde saga kaymasi durumunda, kamu otoritesi
miidahalede bulunarak déviz kurunu Ry diizeyinde tutarsa, doviz talebi Ry’a kadar
genigler ve de kadar doviz agig1 ya da diger bir ifadeyle 6demeler dengesi agigi
meydana gelir. Fakat doviz piyasasina miidahale edilmezse yani serbest piyasa
kosullar1 gecerli olursa, yeni kur R; olacaktir. Doviz talebi ise R;f miktarinda

olacaktir.

Ayni 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 6demeler bilangosundaki alacakli kalemleri etkileyerek
doviz arzim degistirir. Bu durumda da denge doviz kuru degisecektir. Ornegin, doviz
arz egrisinin kendisini etkileyen faktorlerden herhangi birisinin degismesi sonucu
S1S; seklinde sola kaydigini diisiinelim. Bu durumda 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 (istikrarli) ise ortaya ¢ikan
bir doviz talebi fazlasi kurlari arttirarak, bir doviz arzi fazlasi da kurlar diigiirerek
denge kuruna yeniden ulasilmasina neden olur. Aksi durumda ise kararsiz denge s6z

konusudur.
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Olusan denge doviz kurunun kararli olup olmamasi, doviz arz ve talep
egrilerinin egimlerine ve egimler ayni oldugunda, birbirlerine gore elastikiyetlerine
baghdir. Denge doviz kurunun kararlilik tanimi icersinde Walrasian Kararlilik
(Walrasian kararli denge kosulu; denge dis1 fiyatin piyasasinin isleyisi sonucu denge
fiyatina doniistiigli denge durumudur.) tanimi ve Marshall-Lerner (ML) Kosulu
bulunmaktadir. Dis ticaret ile ilgili belirtilen dort elastikiyete bagli olarak, doviz
talep egrisi bazi 6zel durumlar disinda genellikle negatif egimli olacaktir. Normalde
pozitif egimli olmasi beklenebilecek olan doviz arz egrisi ise, tersine elastik ( negatif
egimli yada geriye biikiik) bir egri goriiniimii de tasiyabilecektir. Doviz arz ve talep
egrilerinin egim ve elastikiyetlerine bagl olarak déviz piyasasinda kararli ve kararsiz

dengeler olusabilecektir.”!

Déviz Kuru Doéviz Kuru Déviz Kuru
( R) A D S ( R) A D‘,\ S ( R) A
E;
57D
0 > 0 > 0 >
Doviz Doviz Doviz
Miktar1 (Q) Miktar1 (Q) Miktar1 (Q)
(a) Tek Denge (Kararli) (b) Tek Denge (Kararli) (c) Tek Denge (Kararsiz)

Doviz Kuru
A
(R) D

Doviz
Miktar1 (Q)
(d) Birden Cok Denge (E, ve E¢ Kararli Denge, Es ise Kararsiz Denge)

Kaynak: Giiran 1999 a, s.303

Sekil 4: Doviz Piyasasinda Denge ve Dengenin Kararliligi

** Giiran, 1999 a, a.g.e., s5.302-304
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Doviz arz ve talebinin esitlenmesiyle doviz piyasasi dengesi saglanmis
olacaktir. Bu niteligi saglayan doviz kuruna denge doviz kuru denilebilir. Bu denge
ve bunu saglayan doviz kuru statik bir anlam tagimaktadir. Kosullar degisince bunlar
da degisecektir. Walrasian Kararlilik tanimini1 dikkate aldigimizdan denge fiyatindan
(denge doviz kuru) yiiksek bir fiyatta, arz edilen miktar talep edilen miktardan biiyiik
ise buna kars1 denge doviz kurundan diigiik fiyatta, talep edilen miktar arz edilen
miktardan biiylik ise denge kararlidir. Clinkii daha yiiksek fiyatta olusacak arz
fazlasinin fiyati diisiirme, daha diisiik fiyatta olusacak talep fazlasinin fiyati
yiikseltme yoniinde bir egilimi beraberinde getirerek dengeye yonelmeyi saglamasi
beklenebilecektir. Bu tanim c¢ercevesinde Sekil 4’teki a, b, ¢ ve d grafikleri
incelendiginde a (E;) ve b (E,) grafikleri ile d grafiginde E4 ve Es noktalar1 karali, c

grafiginde E; ve d grafiginde Es noktalar karasiz dengeyi gostermektedir.

Doéviz piyasasindaki kararlilik i¢in yeterli kosul niteligi tastyan Marshall-
Lerner Kosulunda ise kararlilik, dig ticaret ile ilgili dort elastikiyetten taleple ilgili
olan iki elastikiyete baglidir. Bu yeterli kosul;

ithal mallar1 ihra¢ mallar
i¢ talep elastikiyeti + dis talep elastikiyeti <-1"
(ema) (emb) > 1]

Bu kosul diger sartlarin degismedigi varsayimina dayanan bir kismi denge
analizinin sonucunu yansitmaktadir. Marshall-Lerner Kosulu doviz piyasasinda
kararliligin yeterli kosulu olmakla birlikte, bazi1 durumlarda ayn1 zamanda gerekli
kosul haline gelebilmektedir. Marshall-Lerner Kosulunun yeterli ve gerekli kosul

ozelligini kazandig1 iki ayr1 durum s6z konusudur.

- Ihra¢ mallar ic arz elastikiyeti (ex,) ve ithal mallar1 dis arz elastikiyeti (exp)

her ikisinin de sonsuz olmasi durumu.

* Mutlak deger olarak sz konusu elastikiyetlerin toplam >1
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- Ithal mallari i talep elastikiyeti (em,) ile ihrag mallari dis talep elastikiyeti

e 25
(emb) bunlardan birinin sifir olmasi durumu.

1.4 Doviz Kurlarindaki Degismeleri Belirleyen Faktorler

Doéviz kuru bir fiyat olmasina karsin herhangi bir malin fiyatindan farkhidir.
Doéviz kurundaki bir degisiklik, bir malin fiyatinda meydana gelecek degismenin
yaratacagl etkiden cok farkli bir etki yaratir. Mesela, bugday fiyatinda meydana
gelecek bir degisme, sadece bugday arz ve talebi ile en yakin ikame malinin (musir,
cavdar, arpa) arz ve talebi iizerinde etkili olur. Buna karsilik déviz kurundaki bir
degisme, once uluslararasi ekonomik iliskilere konu olan mal ve hizmetlerin piyasa
fiyatlarini, daha sonra bunlar araciligiyla diger piyasalari etkileyerek ekonomide

global degisiklikler yaratir.”®

1.4.1. Odemeler Dengesi

Odemeler dengesi, iilkelerin belirli bir siire icinde birbirleri ile
gerceklestirdikleri ekonomik islemlerin sistematik bir kaydidir. Odemeler dengesi
faktorii, kur degismelerinin iilkenin hem ticaret hem de cari islemlerle ilgili diger
kalemleri iizerindeki etkisine dayanir. Bu faktore gore, 6demeler dengesizlikleri aktif
doviz kuru politikalar1 uygulanarak giderilebilmektedir. Déviz kuru hareketlerinin
temelini, mal ve hizmet hareketleri ve bunlarin toplam ifadesi olan 6demlerdeki

denge ve dengesizlikler olusturmaktadir.

Doviz fiyatlarinin degismesinin 6demeler bilangosu {izerindeki etkisi ithal ve
thrag mallarinin talep elastikligine baglidir. (Burada arz elastikiyetleri ihmal
edilmektedir.) Daha 6ncede deginildigi gibi doviz arz ve talebinin kaynaklarini
olusturan dolayli ve dolaysiz faktorlerdeki degismeler, ddemeler bilangosundaki

bor¢lu ve alacakli kalemleri etkileyerek doviz talebini veya doviz arzim

» Giiran, y.a.g.e., .303
* Karluk, 1997, a.g.e., s.310
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degistirecektir. Doviz arz veya talebinin degismesi ise denge doviz kurunun

degismesine neden olacaktir.

1.4.2. Gelir Seviyesi

Doviz talebi agisindan ele alirsak; bir iilkenin milli gelirinin diger iilkelere
oranla daha fazla artmasi, her doviz kuru i¢in iilkenin ithalatini arttirir. Arzin aym
kaldigin1 diistintirsek, doviz kuru yiikselir, yani {ilkenin parasi deger kaybeder. S6z
konusu iilkenin gelir seviyesine gore diger iilkelerde gelir seviyesinin yiikselmesi
durumunda ise iilkeden yapilan ithalat tesvik edilecek, bu da o iilkeye olan doviz
arzini arttiracaktir.”’” Doviz arzinin artmasi da doviz arz egrisini saga kaydirarak
denge doviz kurunu disiirecek, ulusal paranin deger kazanmasina neden olacaktir.
Ayrica gelir diizeyinin artmasi bireylerin zevk ve tercihlerinde degismelere yol
acacaktir. Bu zevk ve tercihlerdeki degismeler sonucu ithal mallara yonelinmesi

durumunda, doviz talebi artacak ve denge doviz kuru degisecektir.

Ancak bazi arastirmalara gore, iktisadi biiyiimenin, yani reel milli gelirde
meydana gelen artisin doviz kurlari lizerindeki etkisi bu kadar net degildir. Burada
onemli olan, iktisadi biiylimenin, tiiketime mi, yoksa yatirirma m1 dayandigidir. Kisa
vadede tiiketime dayali olarak milli gelirde artis meydana geliyorsa bu artig marjinal
ithal egilimine bagl olarak ithalat1 arttiracaktir. ithalatin artmasu, tiirev talep olarak
doviz talebini arttiracaktir. Boylece iilke parasi deger kaybedecektir. Oysa yatirima
dayal1 bir bilylimenin sonucunda, uzun vadede meydana gelen etkinin, iilke parasinin
deger kaybetmesi yoniinde olmaz. Eger yatirimlardaki artis sonucunda, iiretim
maliyetlerinde bir azalma meydana geliyorsa; bunun sonucu olarak, yurti¢inde
tiretilen mallarin, ithal mallarinin fiyatlar1 sabitken ucuzlamasi, ihrag mallarina olan
talebi arttirabilir. Ayrica bu siire¢ sonunda bir takim yeni triinler gelistirilebilir ve
yurtdigina satilmaya baglanirsa; bu da ihracatin artmasina imkan saglayabilir. Bu

durumda yurti¢inde {iiretilen mallarin talebindeki artig, yurtdisinda tretilen mallarin

7 Erol Iyibozkurt, “Doviz Kuru Sistem Tartismalar1 Altinda Dis Odeme Dengemiz ve Doviz Kuru
Politikamizin Derlenmesi (I)”, Uludag Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt: IV,
Say1:2, Kasim, 1983, s32
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talebinde milli gelir artis1 dolayisiyla meydana gelen artis1 fazlasiyla telafi edebilir ve

bdylece, talebi nisbi olarak yiikseldigi icin iilke parasi deger kazanabilir.”®

1.4.3. Genel Fiyat Seviyesindeki Degismeler

Bir iilkede enflasyon orani dis diinyadan daha yiiksekse; o iilke i¢inde iiretilen
mallar, yurtdiginda iretilenlere kiyasala pahalilasacak ve ithal mallarina olan talep
artacaktir. Buna bagli olarak, doviz talebi ve milli para arz1 yiikselecektir (d6viz
arzinin degismedigini kabul ettigimizde). Ulke parasi yabanci paralar karsisinda
deger kaybedecektir. Diger taraftan, yabanci iilkelerdeki enflasyon orani, iilkedeki
enflasyon oranini astiginda iilke mallar1 nisbi olarak ucuzlar. Boylece yabanci iilke
ithalatgilari iilkeden daha fazla mal alir. Bu da iilkeye olan doviz arzini arttirir. Doviz
arzi artarsa (doviz talebini degismedigini kabul ettigimizde) iilke parasi yabanci
paralar karsisinda deger kazanacaktir. Buna gore, enflasyon orani ile iilke parasinin

degeri arasinda ters bir iliski vardir.

1.4.4. Faiz Oranlar

Kisa vadede, doviz kurlartyla faiz oranlari arasinda siki bir iliski vardir.
Ancak burada beklentilerinde 6nemi olduk¢a fazladir. Uluslararasi ticaret yapanlarda
tipki i¢ ticaret yapanlar gibi islem (muamele) amaciyla para tutarlar. Bu balanslar
tutanlar reel faiz oranlar1 en yiiksek olan piyasalarda bunlar1 6diing verme egiliminde
olacaklardir. Boylece eger bir iilkenin kisa donemli, reel faiz orami diger iilkelerden
yiiksek olursa bu lilkeye bir sermaye akimi olacak ve iilke parasinin deger kazanmasi
egilimi ortaya ¢ikacaktir. Eger bu kisa donemli reel faiz orani diisecek olursa, bu

iilkeden ¢ikis olacak ve iilke parasi deger kaybetme egiliminde olacaktir. %

% Unal Caglar, Déviz Kurlari Uluslararasi Para Sistemi Ve Ekonomik istikrar, Alfa Yaymlari, 1.
Baski, Istanbul,2003, ss.80-81
¥ Caglar, y.a.g.e., s.83
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1.4.5. Sermaye Hareketleri

Glinlimiizde sermaye hareketlerinin hacminin, dis ticaret islemlerinin
hacminin 100 kati kadar oldugu tahmin edilmektedir. Sermaye giris cikiglari, bir
tilkedeki doviz miktarin1 6nemli Olciide degistirdiginden, doviz kurlari iizerinde
bliyiik bir etkiye sahip olabilmekte ve dolayisiyla doviz kurlar1 ve dis ticaret
arasindaki bagi zayiflatmaktadir. Buradan hareketle, doviz kurlarinda kisa vadede
meydana gelen degisikliklerin temel sebebi olarak sermaye hareketleri kabul
edilmektedir. Sermaye hareketlerine yol agan sebepler arasinda kisa vadede
spekiilasyon ve portfoy yonetimi on plana c¢ikmaktadir. Giiniimiizde iletisim
teknolojisinin Onemli Olclide gelismesi ve bir¢ok iilkede esnek kur sisteminin
benimsenmesi ile kisa vadede paralarin degerinde degismeler meydana gelmektedir.
Ulke paralarindaki bu dalgalanmalar belirsizligi arttirdigi igin bu sektérde calisan
firmalarin karsilastiklar: riskleri yiikseltecektir. Istikrarsizlik, ticarete konu olan
mallar1 igeren sektorlere bor¢ veren kurumlarinda risklerini ve bu sektorler icin
sermayenin maliyetini arttiracaktir. Bu birikimli siireg, giderek reel sektorii etkisi
altina alacak ve doviz kurlarinda baslayan istikrarsizlik zamanla tiim sektorleri
etkileyerek, ekonomik istikrarsizligt besleyecek bir mekanizma durumuna

gelecektir.™

1.4.6. Thra¢ Mallarinn Yurtici Fiyatlarindaki Degismeler

Ihra¢ mallarinin  yurtigi fiyatlarindaki degismenin ddviz talebini nasil
etkileyecegi ihra¢ mallarina olan dis talebinin elastikiyetine baghdir. Eger talep, ayni
ithrag tirtiniinii diger {ilkelerinde diinya pazarlarina arz etmeleri nedeniyle elastik ise,
toplam ihracat miktar1 azalacak (bu durum s6z konusu ihra¢ malinin fiyatinin
yiikseldigini kabul ettigimizde s6z konusudur) ve dolayisiyla doviz arzi azalacaktir.
Denge doviz kuru yiikselecektir. —doviz talebini sabit varsaydigimizda- Bu durumda
tilkenin ulusal parasi deger kaybedecektir. Eger talep elastik degil ise, (malin yakin

ikamesinin olmamasi ve iilkenin malin tek arz edeni olmasi) ihracat miktar

3% Aylin Abuk Duygulu, “Déviz Kurlarnmn Ekonomik Istikrar Agisindan Degerlendirilmesi”, Dokuz
Eyliil Universitesi I.I.B.F. Dergisi. Cilt:13, Say1:1. 1998, s.115
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artacaktir.”’ Bu durumda doviz arzi aratacak —doviz talebini sabit varsaydigimizda-
ve denge doviz kuru diisiirecektir. Bu durumda ise iilkenin ulusal parasi deger

kazanacaktir.

1.4.7. ithal Mallarinin Yurt Dis1 Fiyatlarindaki Degismeler

Ithal mallarmin yurt dis1 fiyatlarindaki degismelerin déviz kuruna olan etkisi
de o mallarin yurt ici talep elastikiyetlerine baghdir. ithal mallarinn fiyat arttiginda
ve s0z konusu malin talep elastikiyetinin yiiksek oldugunu kabul ettigimizde, bu
durumda s6z konusu mal i¢in daha az harcama yapilacak ve doviz talebi de
diisecektir. —doviz arzimi sabit kabul ettigimizde- Bu durumda denge doviz kuru
diisecektir ve ulusal para deger kazanacaktir. ithal mallarmin fiyatinda bir diisme
oldugunda ise, talep edilen doviz miktar1 artacak —doviz arzini sabit kabul
ettigimizde- denge doviz kuru yiikselecek ve ulusal para deger kaybedecektir.
Talebin esnek olmamasi durumunda ise ithal mallarinin fiyatindaki artig, talep
miktarint degistirmedigi halde daha fazla harcama yapilmasi gerektiginden doviz

talebi artacak, denge déviz kuru yiikselecek, ulusal para deger kaybedecektir.*”

1.4.8. Tiiketici Zevk ve Tercihlerindeki Degismeler

Doviz arz ve talebinin esitlendigi noktada belirlenen denge doviz kurunun bir
kere belirlendikten sonra de§ismemesi gerekir. Fakat doviz arz ve talep egrileri
cizilirken sabit kabul edilen bir takim faktorlerdeki degismeler doviz arz ve talep
egrilerini kaydirarak denge doviz kurunu degistirmektedir. Bu sabit kabul edilen
faktorlerden biri de tiiketici zevk ve tercihlerindeki degismelerdir. Ornegin, zevk ve
tercihlerdeki degismeler sonucu ithal mallarina olan talebin artmasi doviz talebini
arttiracaktir. Doviz arzini sabit kabul ettigimizde, doviz talebinin artmasi denge

doviz kurunu yiikseltecektir. Bu durumda ulusal para deger kaybedecektir.

3! Richard G.Lipsey, Peter O.Steiner, Douglas D.Purvis, iktisat 2, (Cev: Omer Faruk Batirel), Bilim
Teknik Yaynevi, Istanbul, 1984, 5.307
32 Lipsey, Stemer ve Purwis, y.a.g.e., .307
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1.4.9. Rekabet ve Karhihk Faktorii

Bu faktoriin amaci, ihracat yapmayi i¢ piyasalara gore karli hale getirerek,
ihrag mallarinin dis piyasalarda fiyatin1 diisiirmek, rekabet konumunu iyilestirmek,
ihracat1 arttirmaktir. Thracatin artmasi iilkeye doviz girisine neden olup, iilkedeki
dbviz arzim arttiracaktir. Doviz talebi sabitken doviz arzinin artmasi déviz kurunun
diismesine ve ulusal paranin deger kazanmasina neden olur. ithalat agisindan ise
amag, yerli mallar1 ithal mallarindan ucuz hale getirerek yani ithalati pahalastirarak,
ithalat1 azaltmaktir. Bu durumda ithalatin azalmasi, iilkedeki doviz talebini azaltacak,
doviz arzi sabit kabul ettig§imizde bu durumda doviz kuru diisecek ve ulusal para

deger kazanacaktir.

Bir iilkenin rekabet ve karlilig1 ve bu faktore dayali olarak kur ayarlanmasi iki

noktadaki degismenin bir sonucudur.

- Dis piyasalardaki fiyatlar, glimriik tarifeleri, doviz kurlar1 veya iilkenin
dis piyasalardaki rakiplerinin i¢ fiyatlari, verimlilik seviyeleri, ihracati

destekleme piyasalar ve/veya doviz kurlar degistirir.

- Ulke igi fiyatlar, maliyetler yiikselmis veya verimlilik, ihracat destekleme
politikalar1 degismistir. Bu degismelerden biri veya ikisinin bir sonucu
olarak; tilke ihracatinin rekabet giiciinii koruyamaz hale gelince, bu giicii
yeniden saglamaya yetecek oranda bir devalliasyon yapmaya

zorlanacaktir.”
1.4.10. Beklentiler
Doviz kurlart iizerindeki beklentiler, doviz kurlarinin degigsmesine neden

olacaktir. Ornegin, Tiirkiye’de yakin bir gelecekte para arzinm arttirilacagini

diistinelim. Bu durumda Tiirkiye’de fiyatlarin yiikselecegi yoniinde beklenti vardir.

3 Omer Abusoglu, “Déviz Kuru degismelerini Belirleyen Faktorler”, Cukurova Universitesi
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 1(1), 1987, .93
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Buna bagli olarak ulusal paranin degerinin diisecegi yoniinde bir beklenti olusacak ve

ulusal paradan kacis baslayacaktir. Bu durumda doviz talebi artacaktir. Doviz

talebinin artmasi denge doviz kurunu degistirerek ulusal paranin deger kaybetmesine

neden olacaktir. Diger taraftan ulusal paranin deger kazanacag1 bekleniyorsa, kisiler

ulusal para cinsinden 6denen aktifler almak i¢in harekete gececekler, ulusal para

talebi artacak ve ulusal para deger kazanacaktir.

1.4.11. Diger Faktorler

Doviz kurunda degismelere yol acan yukarida belirtilen faktorlerin disinda

diger bir takim faktérlerde doviz kurunu etkiler.

Doviz kurlarinda hareketlilige yol acacak dis kaynakl beklenmedik
gelismeler; yurt dis1 piyasalardaki dalgalanmalar, savas, petrol fiyatlarinin
artmas1 vb. olabilirken, i¢ kaynakli gelismeler; yonetim bi¢iminin

degismesi, i¢ savas, siyasi istikrarsizlik vb. gelismeler olmaktadir.**

Spekiilatif akimlar; spekiilasyonun piyasalarda istikrar kazanmasina
yardimc1 oldugu, dalgalanmalarin asir1 boyutlara varmasini engelledigi
yolunda bir diisiince vardir. Esnek kurlarin da bu sayede, asirt
dalgalanmalar engel olarak istikrar saglayict bir ozellik gosterdigi bu

rejim taraftarlarinca ileri siiriilmiistiir. >

I¢ ticaret hadleri; ticari mallarin i¢ rekabetteki konumunu ifade ettigi i¢in

doviz kuru degisim oranini degistiren bir gostergedir.

Ozel mallara dayali karlilik analizi; bu gdsterge sadece belli bir iki malin
dis rekabet konumu ile ilgili olup, doviz kuru degisim oraninin bunlarin
dis piyasalardaki rekabet konumunu gelistirecek veya siirdiirecek

seviyede belirlenmesi esasina dayanir.*®

** Duygulu, a.g.m., s.109
% Caglar, a.g.e., ss. 85-86
3% Abusoglu, a.g.m., 5.96
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- Para ve maliye politikalar:, doviz kurunu etkileyen diger 6nemli bir
faktordiir. Para arzinin artmasi, vergi oranlarinin degismesi, dogrudan ve
dolayli vergileme, disalim vergileri, vergi iadesi vb. diizenlemelerdir.
Ornegin, bir iilkede uzun siiredir deflasyon yasaniyorsa diisiiriilen vergi
oranlarinin ulusal paranin degerini olumlu yada olumsuz etkilemesi
beklenir. Buna karsilik yiiksek enflasyon yasanan iilkelerde ise tam zit bir

o < 37
politikanin uygulanmasi ayni sonucu dogurur.

- Diizenleme ve miidahaleler; DOviz piyasalarinda merkez bankalari ve
ulusal para otoriteleri oldukca etkili bir rol oynamaktadir. Merkez
Bankalar1 c¢esitli nedenlerle ya belirli yasal diizenlemelerle ulusal
bankalarin etkinliklerini sinirlayarak ya da doviz piyasasina alici ve satici
olarak girerek doviz kurlarini istenilen sinirda tutmaya ¢alismaktadirlar.
Bu islem aym zamanda kirli ya da gidimli dalgalanma olarak

adlandirlir.

- Dovizlerin karaborsa fiyatlari; karaborsa veya paralel piyasada olusan
doviz kurlarinin da bir gosterge olarak ele alinabilecegi belirtilmektedir.
Doviz kurlari, paralel piyasanin hacmi, genisligi ve buradaki kurlarin

resmi kurlarla aralarindaki farkin biiyiikliigiine gore artip azalacaktir.”®

1.5. Doviz Kuru Sistemleri

Doviz kuru uluslararasi ekonomik iligkiler ve dis denge agisindan hayati bir
Oonem tagimaktadir. D1s denge ile i¢ denge arasindaki karsilikli baglilik ve etkilesim
de dikkate alindiginda, doviz ekonominin en stratejik araglarindan biri olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. DOviz kuru sisteminin 6nemi de bu faktoériin nasil
belirlenecegiyle ilgili olmasindandir. Déoviz kuru sistemi, doviz kurlarinin nasil ve
hangi gii¢ler tarafindan belirlenecegi, kurlarda serbest¢e ya da resmi kararlarla

degisme olup olmayacagi veya hangi Olgiilerde olabilecegi gibi konularla ilgili

37 Saniye Gilimiigelli, Déviz Kuru ve Faiz Orani Risklerinden Korunma Teknikleri, Tiirkiye Bankalar
Birligi Yayinlari, Ankara, 1994, s.84
¥ Abusoglu, a.g.m., 5.96
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kurallar biitiinii veya kisaca, “déviz kurlarinin belirlenme ve degisim rejimi” olarak

tanimlamak miimkiindiir.*’

Bu tanima agiklik getirilebilmesi i¢in doviz kuru sistemi ile anlam yakinlig
bulunan iki kavrama deginmek gerekir. Bu kavramlar; Kambiyo Sistemi ve Ddviz
Kuru Politikasidir. Kambiyo Sistemi, doviz kuru sisteminin yani sira doviz
islemlerinin serbestlik durumunu ve doéviz kurunun fiili diizeyini (efektif doviz
kurunu) dolayli olarak etkileyen kontrolleri de kapsayan daha genis bir kavramdir.
Bununla birlikte, herhangi bir doviz kuru sisteminin tam olarak degerlendirilebilmesi
i¢cin, kambiyo sisteminin bu yonlerinin de dikkate alinmasi yerinde olacaktir. Déviz
Kuru Politikast ile ilgili olarak, sistem politikalardan olusan daha genel bir terimdir
ve ayni sistem icinde sistemin temeline aykiri olmamak {izere az-¢ok farkh
politikalarin izlenmesi miimkiindiir. Bununla birlikte, izlenen déviz kuru politikalar
bir biitlin olarak, lilkenin doviz kuru sistemi konusunda ayrintilarda dahil olmak

iizere, bilgi vereceginden, bu iki kavram ¢akismaktadir.*

Doviz kuru sistemlerinin siniflandirilmasinda, déviz kurunun belirlenme ve
degisimindeki farkliliklar 6nemli rol oynamaktadir. Doviz piyasalarina merkez
bankalar1 tarafindan veya daha genel bir ifadeyle resmi otoritelerce yapilan
miidahalelerin tiirii ve yogunlugu, doviz kuru sistemleri arasindaki farkliligin

temelini olusturmaktadir.

Bununla birlikte, bircok alanda oldugu gibi, doviz kuru sistemleriyle ilgili
olarak da genel kabul goéren bir siniflama yapilamamaktadir. Déviz kuru sistemleri
literatiirde genellikle “sabit-esnek” bi¢iminde iki gruba ayrilmakla birlikte;
kavramlara yiiklenen farkli anlamlar bir sistemin bazen bir grup, bazen de diger grup
icinde yer almasina neden olabilmektedir. Buradaki esneklik kavrami, bazen kurlarin
“degisebilme veya degistirilebilme” bazen de “kurlarin serbestge degisebilme”
Ozelligini; sabitlik kavrami ise, bazen “kurlarin kati bir sekilde sabit tutulma” bazen

de “kurlarin resmi otoritelerce tespit edilmis olma” 6zelligini ifade etmektedir.

39 Giiran, 1987, ,a.g.e.,s.7
* Giiran, y.a.g.e., ss.7-8
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1.5.1 Doviz Kuru Sistemlerinin Tarihi Gelisimi

Doéviz kuru sistemini se¢imi uluslararasi para sisteminin temelidir. Tarihsel
olarak bakildiginda, simdiye kadar uygulanmis bulunan cesitli uluslararasi para
sistemlerini siniflandirmak i¢in dayanilacak en 6nemli noktanin doviz kurlarinin
esneklik derecesi oldugu goriilmektedir.*’ Bu acidan bakildiginda, diinyada simdiye
kadar kiiresel denebilecek ¢apta uygulanan uluslararasi para sistemlerini su sekilde
siniflandirmak miimkiin olabilir;

- Cift Metal Sistemi

- Altin Standardi

- Altin Degisim Standardi: Bretton Woods Sistemi

- Bretton Woods Sonrast Donem: Esnek Kur Sistemleri ve Optimum Kur

Alanlari

Bu sistemlerin uygulandigi déonemden giinlimiize kadar olan siirecte, degisen
kosullar nedeniyle farkli kur sistemleri uygulanmis ve bu kosullar tercihleri

cesitlendirirken ayn1 zamanda bazi ikilemlerin olugsmasina neden olmustur.

Ayarlama

Bretton Esnek Kur

Woods

Giiven Likitide

Altin Standard:, Para
Kurulu, Para Birlikleri

Kaynak: http/web.mit.edu/krugman/www/triangles.html, Erisim tarihi: 15.03.2004

Sekil 5: Tarihsel Siirec Icinde Uluslararasi Para Sistemleri

I Caglar, a.g.e., s.11
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Sekilde ki {iicgen ikilemlerin nasil olustugunu gdstermektedir. Uggenin

koseleri giiven, ayarlama ve likitiden olusmaktadir. Kenarlar ise farkli uluslararasi

para sistemlerini goOstermektedir. Tercih Oncelikli olarak hangi, amacin

gerceklestirilmek istendigine bagl olarak sekillenmektedir.

Giiven; Kur sistemini spekiilatif ataklardan koruyabilme ve kur sistemini
sirdlirebilme yetenegidir. Piyasada olusabilecek spekiilatif ataklara
doniismesine izin vermemek i¢in likitidenin 1iyi ayarlanmasi
gerekmektedir. Ulkenin tercihi ya kur sistemlerindeki ayarlamadan

vazgecmek ya da sermaye hareketlerine sinirlama getirmek olmalidir.

Ayarlama; Makroekonomik istikrar politikasini siirdiirebilme baska bir
deyisle konjonktiir dalgalanmalarini engelleyebilme yetenegidir. Bu
politikaya Oncelik verilirse ve sermaye hareketlerinin serbestligi tercih
edilirse gliven unsurundan vazgecilmek zorunda kalinacak ve kur sistemi

dalgalanacaktir.

Likitide; Eger sermaye hareketlerinin serbestligine oncelik veriliyorsa ya
giiven unsuruyla kur sabitlenecek ya da ayarlama tercihi ile birlikte kur

sistemi serbest dalgalanmaya birakilacaktir.

1.5.1.1. Cift Metal Sistemi

Cift metal sisteminde iilke, para biriminin fiyatini altin ve giimiis olarak

tanimlamakta ve tanimladig1 paritenin korunmasi igin gerektigi zaman paranin altin

veya gimis ile serbest degisimini saglayacagini taahhiit etmektedir. Cift metal

sisteminin istikrarin1 1870’e kadar ABD ile birlikte 19. yy.’n ilk yarisinda en giiclii

ekonomi olan Fransa saglamistir. Bu iki iilkenin yaninda Cin, Hindistan, Almanya,

Hollanda dahil olmak iizere birgok iilkede uygulanmistir.*?

* Caglar, y.a.ge., s.16
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Cift metal sisteminin avantajlarindan en Onemlisi; yiiksek fiyat istikrar
saglayarak uluslararasi ticareti tesvik etmesidir. Fakat cift metal sisteminin
beraberinde getirdigi bir takim sorunlarda mevcuttur. Bunlardan birincisi, altin ve
glimiis arasindaki orantinin zaman i¢inde degismesidir. Orantinin siirekli degigsmesi
cift metal sistemini benimseyen iilkelerin parite tanimlamasinda siirekli revizyon
gerektirmekte, bu durum ise istikrarsizlifa neden olmaktadir. Diger bir elestiri ise,
bu kur rejiminin uzun dénemde var olmayacag: ile ilgilidir. Gresham Kanunu® cift

metal sisteminin istikrarsizliga neden olabilecegini gostermektedir.

Cift metal sisteminin istikrarsizliginin yani sira diinyada altin iiretim siirecinin
hizlanmas1 ¢ift metal sisteminin terk edilmesine neden olmustur. Altin iiretim
siirecini hizlandiran faktorler, Kaliforniya (1857), Avustralya (1851) ve Giiney
Afrika’da (1885) altinin bulunmasi ile siyaniir siirecinin 1887 yilinda bulunmasiydi.
1867 yilinda Uluslararas1 Para Konferans: altin standardini onayladi. Ingiltere 1816
yilindan itibaren altin standardin1 benimsemisti. Fransa, Almanya ve ABD ise 1873
yilindan itibaren altin standardina gecti. Hindistan ise 1893 yilinda altin standardina
gecti. 20. yy.’in baglarinda geligmis iilkeler arasinda altin standardin1 koruyan iilke

kalmamusti.

1.5.1.2. Altin Standardi

Altin standardinda iilke, para birimini fiyatini altin cinsinden tanimlamakta ve
bu pariteyi korumak i¢in altinla para birimi arasinda konvertibilite saglamaktadir.
Altin akisi ile fiyatlar arasinda iliski mekanizmasi on sekizinci yiizyilin ortalarinda
David HUME tarafindan “fiyat-altin para akim mekanizmasi” olarak formiile
edilmistir. Bu mekanizmayr bir ornekle aciklarsak, iki iilkenin doviz kuru
rejimlerinin altin standardina dayandigini kabul edelim. Dis ticaret fazlasi veren
tilkeye altin standardi geregi altin akis1 olacaktir. Altin fazlasi olan iilkede para arzi
genigleyecek, satin alma giicii artacak ve genel fiyat diizeyi yiikselecektir. Bu

durumda kars1 iilkenin mallar1 cazip hale gelecek ve s6z konusu iilkenin ithalati

* Gresham Kanunu: “Kétii para iyi parayt kovar.” Degeri diisiik olan para dolasimdadir ve islem
amactyla kullanilir. Degeri yiiksek olan para ise tasarruf amaci ile saklanmaktadir.
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artacak ve ihracati azalacaktir. Bu durumda, altin standardina dayali kur rejimine
sahip iilkelerin uluslararasi ticaret ve ddemeler dengesi saglanacaktir. Ozetle, altin

standard1 sisteminde otomatik bir denklesme s6z konusudur.

Fiyat degisimleri disinda istihdam ve gelir etkileri de bu ayarlama siirecine
dahil edilebilir. D1s ticaret fazlas1 veren iilkede, isttihdam ve gelir aratacak, acgik veren
ilkede ise azalacaktir. Fakat altin standardi rejimi ayarlama mekanizmasi sayesinde
dis ticaret acigr olan lilkede bu acik zamanla kapanacak, isttihdam ve gelir
yiikselecek, bunu tersine dis ticaret fazlasi veren iilkede ki istthdam ve gelir

baslangi¢ durumuna gerileyecektir.

Altin standardinin tam olarak ne zaman ortaya c¢iktigin1 sdylemek
imkansizdir. 1873 ile 1914 arasinda bir altin ve glimiis varlifindan ve bunlarin
yaninda, bir de altina konvertibilitesi olmayan paralardan sz edilebilir. Ancak,
1880°¢ gelindiginde Ingiltere, ABD, Almanya ve Fransa’nin altin standardim
benimsemis olmalari bir doniim noktasi olusturmaktadir. 1885’te ise Giiney
Afrika’da altin madenlerinin kesfedilmesi sisteminin yayginlagmasi agisindan 6nem

tasimaktadir.**

Altin standardi sisteminin istikrarli bir bicimde isleyisi iic kuralin

gegerliligine baglidir;

- Her iki iilke parasinin altin cinsinden fiyatinin sabitlenmesi.

- Altinin {ilkeler arasinda ithal ve thracinin sabit olmasi.

- Dus ticaret fazlasi veren lilke, iilkeye giren altin miktarindaki artiga bagh
olarak para arzinin artmasina; acik veren llke ise altin kaybina bagl

olarak para arzinin azalmasina izin vermelidir.

1880 ile 1913 yillar1 arasinda, altin standardi sistemi, uzun donem fiyat
istikrarin1 saglamada basarili oldu. 1880 yilinda ki fiyat seviyesi ile 1913 yilindaki

fiyat seviyesi asag1 yukar1 aynidir.

* Caglar, a.g.e., s.21
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1914 — 1924 willann aras1 ise ikinci altin standardi dénemi olarak
adlandirilmaktadir. Birinci Diinya Savasi ile birlikte, yliksek askeri harcamalar
hiikiimetleri biiylik bor¢ agiklar ile kars1 karsiya getirmisti. Bu sartlarda, paralarinin
altina olan konvertibilitesini kaldiran iilkeler kambiyo kontrolleri uygulamaya
basladilar. Bu iilkelerin sistemi terk ederek altin stoklarini elden ¢ikarmalariyla
altinin fiyat1 diistii ve altina baghligin1 devam ettiren ABD’de biiyiik miktarlarda
altin girisi sebebiyle fiyatlar ikiye katlandi. 1914 — 1924 yillar1 arasindaki donem,
yalnizca dolarin altina bagli olmayi siirdiirdiigii ve diger paralarin dolara gore
dalgalandig1 veya kambiyo kontrolleriyle istikrari stirdiirdiigii, dolar standardi

olarak adlandirilabilir.

1930 bunalimmnin ardindan, Mart 1933’te ABD yasanan biiyiik depresyonun
bankacilik sektoriinde ¢okmeye yol acmasi karsisinda, altin standardimi terk etti.
Nisan 1934’te dolar deviile edilerek altinin resmi fiyati 1 ons altin = 20,67 $
paritesinden 1 ons altin = 35 § paritesine yiikseldi. Dolarin dalgalanmaya
birakilmasindan sonra, kisa bir siire Fransa, Italya, Hollanda, Belcika ve Isvigre’den
olusan kiigiik bir altin blogu, varligin1 muhafaza etti. Daha sonra, ilk olarak Belgika,
1935 yilinda parasini deviile etti. 1936 yili sonuna kadar, diger iilkelerde ona

katildilar ve béylece ikinci altin standardi donemi son bulmus oldu.*’
Altin standardi sisteminin avantaj ve dezavantajlar1 su sekildedir;

- En Onemli avantajlarindan bir tanesi, iilkenin para birimi ile belli miktar
altin esdegeri arasinda ¢ift yonli konvertibilite saglanmasina olanak
vermesidir. Konvertibilitenin esas politika amaci olusu, spekiilatif
sermaye hareketlerinin istikrarsizliga degil, istikrara neden olmasini

saglar.

- Altin standardinda, serbest bir doviz piyasasinin varlhigi, iilke paralarinin

dogrudan veya dolayli bir bi¢gimde altinla tanimlanmasi, altin alim ve

¥ Caglar, y.a.g.e., ss. 24-26
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sattminin serbest olmasi, déviz kurlarini sabit kildigindan iilkelerarasi
ticaretin, kur dalgalanmalarinin sik¢a goriildiigii bir duruma gore istikrarh

ve kur risklerinin mevcut olmadigi bir ortamda yapilmasini olanakli

kilar.*®

- Parasal ayarlama mekanizmasinin simetrik olusudur. Bir iilke rezervlerini
kaybettiginde para arzi azalmakta, buna karsilik yabanci iilkeler rezerv

kazanmakta ve para arzi genislemektedir. *’

- Diger bir faydasi da parasal genisleme iizerine sinir koymasidir.

- En Onemli avantajlarindan bir tanesi de uluslararasi ticaretin genislemesi
olmustur. 1870 ile 1910 yillar1 arasinda uluslararasi ticaret hacmi yaklasik

%30 biiylime gdstermistir.

- Bu donemde ekonomilerin birbirlerine bagimli olmalar1 sorunlarin

isbirligi ile halledilebilecegi goriisiinii de beraberinde getirmistir.*®

Sistemin dezavantajlari ise;

- Altin standardi sistemi gelismis iilkeler i¢in fazla sorun yaratmazken,
uydu veya gelismekte olan iilkeler i¢in ayni durum gegerli olmamistir. Bu
tilkelerde ki 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 zorlagmustir.

* Karluk, 1997, a.g.e., 5.355

7 Krugman P. R. & O. Obstfeld, international Economics: Theory and Policy, Addison-Wesley
Publishing Company, Fifth Edition, 2000, s.25

* Aydan Kansu, Déviz Kuru Sistemleri Doviz Krizleri Tiirkiye 1994 ve 2001 Krizleri, Derin
Yaynlari, istanbul, 2004, s.10
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- Bir diger sakinca ise, istthdam artisi i¢in para politikasinin kullanilmasina

sinirlama getirmesidir.

- Uluslararasi rezervlerde ekonomideki biiylimeye paralel olarak biiyiimesi
tamamen yeni altin rezervlerinin bulunmasma baglidir. Bu ise diinya

capinda genis bir igsizlige yol agacak kadar 6nemli bir sorundur.

- Altin rezervi ¢ok fazla olan tilkelerin (Rusya, Giiney Afrika) uluslararasi
makroekonomik kosullar1 etkileme giicliniin yiiksek olmasi sistemin bir

diger dezavantajidir.

- Altin standardi rejiminde fiyat istikrar1 altin ile ekonomideki mal ve
hizmetlerin nisbi fiyatlar1 arasindaki iligkiye baglidir. Bu sebepten, diinya
ekonomisinde yeni altin rezervlerinin bulunmasi fiyatlar genel diizeyinde

genis dalgalanmalar sebep olabilir.

1.5.1.3. Bretton Woods (IMF) Sistemi: Altin Degisim Standardi

Ikinci Diinya Savasi’nin  ardindan Temmuz 1944’te ABD’nin  New
Hampshire eyaletine bagli Bretton Woods’ta 44 iilke temsilcisi bir araya geldi. Bu
konferansta 1946 yilindan itibaren ayarlanabilir sabit kur sisteminin uygulanmasi
kararinin yaninda IMF (Uluslar aras1 Para Fonu) ve Diinya Bankasinin kurulmasina
karar verildi. Toplantida, Ingiliz (Keynes) ve Amerikan (White) planlar tartigildi ve
Amerikan Plan1 kabul gordii. Bretton Woods anlagsmasinin getirdigi en Onemli
sonuglardan birisi; IMF gozetiminde ayarlanabilir sabit kur sistemi diyebilecegimiz
kat1 olmayan sabit bir kur sistemi kuruldu. Bu sistemde, ABD dolar1 yalnizca altina
baglh idi. Diger iilkeler paralarin1 dolara baglayarak déviz kurlarini sabit tutacaklardi.
Bu durum, savas yillarindaki sermaye girisleri sonucu diinyadaki altin rezervlerinin
yaklagik %70’nin ABD’de toplanmis olmasinin dogal bir sonucuydu. Ayrica
ABD’nin gii¢clii bir ekonomisinin olmasi ve savas sonrasi yillarda bu giiclinii

kaybetmemsi diger bir 6nemli etkendir*’. Bunun yaninda altin degisim standardinin

¥ Caglar, a.g.e., 55.28-29
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genel bir kabul gérmesinin bir baska nedeni de ABD disinda para otoritelerinin ABD
Hazinesinin dolar ile altin arasindaki ¢ift yonlii konvertibiliteyi saglayabilecegine

inanmalariydi.

Ayarlanabilir sabit kur sisteminde, ulusal paralar ABD dolarina baglanmisti. 1
ons altin (31 gr altin) = 35 § degerindeydi. Diger iilkelerin paralari, dolar karsisinda
tespit edilmis olan pariteden en ¢ok %1 oraninda (asagi-yukari) farklilasabilecekti Bu
kisa donemli dalgalanmaydi. Uzun vade de ise doviz kurlari, dis dengeyi saglayacak
bicimde ayarlanmaktaydi. Eger iilkenin 6demeler bilangosunda temel bir dengesizlik

olursa, IMF’nin onayi ile tek tarafli devaliiasyona izin verilmekteydi.

Altin degisim standardi aslinda Bretton Woods anlasmasi ile ortaya ¢ikan
yeni bir olgu degildi. 1922 yilinda yapilan Genoa Konferansi (italya) diinyanin altin
degisim standardina déonmesini tavsiye etmis ve 1924—-1927 yillar1 arasinda diinya
capinda altin degisim standard: gecerli olmus, Ingiltere ve ABD para birimleri rezerv
para olarak se¢ilmisti.”® 1929 biiyiik diinya buhrani ve 10 yil sonrasinda ikinci diinya

savasinin baglamasi altin degisim sisteminin askiya alinmasina neden olmustu.

Altin degisim standardindan ikinci kez vazgegilmesinin arkasinda birgok
sebep gosterilmistir. Bunlardan birisi; Triffin Ikilemi (Triffin Dillema)’dir. Triffin,
Bretton Woods sisteminin uzun dénemde ayakta kalmasinin imkansiz oldugunu ve
giliven sorunu nedeniyle ¢okecegini 6ngérmekteydi. Buna gore, iilkelerin uluslararasi
ticaretinin giderek biliylimesi uluslararasi rezerv ihtiyacimi arttiracak, bu durumda
merkez bankalart mecburen dolar varliklarint arttirmak durumunda kalacaktir. Bu
durum ABD Hazinesinde mevcut altin rezervlerini asacagir noktaya kadar devam
edecektir. ABD taahhiit ettigi gibi bu dolarin tiimiinii 1 ons altin = 35$ paritesinden
bozduramayacag i¢in merkez bankalarinda giiven sorunu baslayacak ve ellerindeki
dolar1 hizla dolara doniistiirmeye ¢alisacaklardi. Bu ise altin degisim standardinin

sonunu getirecekti.

** Bordo M.D. ve R. McDonald, “The Inter-War Gold Exchange Standard: Crediblity and Monetary
Independence”, NBER Working Papers 8429, 2001, ss.10-11
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Diger taraftan lkinci Diinya Savasi’nmin sona ermesiyle Bati Avrupa
iilkelerinin onarim ¢alismalar1 nedeniyle 1950°1i yillarda yasanan dolar kitliginin
yerini, 1950’11 yillarin sonunda ABD’nin dig 6deme agiklarinin (ABD bu donemde
dis 6deme aciklarii kisa vadeli bor¢lanma kagitlart ile finanse etmistir.) yarattigi
spekiilatif hareketler, 1960’11 yillarda dolardan kagisi ve altina olan talebi artirmistir.
Altin fiyatlarindaki yiikselisi 6nlemek amaciyla altin arzinin arttirilmasi gerekliligi,
Londra Altin Fonu'nun kurulmasina ve merkez bankalarinin piyasaya altin
stirmelerine neden olmustur. Ancak, bu dnlemler de spekiilatorlerin giivensizligini
azaltmamig ve devalliasyon ihtimaline karsilik dolardan kagis artmaya devam

etmistir.”!

Sistemin ¢okiistinii hazirlayan bir bagka sebep, 1949 ile 1967 yillar1 arasinda
doviz kurlarinin esneklikten hayli uzak bir hale gelmesidir. Bu donemde Japon yeni
ile Alman marki giiclenirken; Ingiliz sterlini ile ABD dolar1 zayiflad. Thracata déniik
bliylimeye Onem veren Almanya ve Japonya bu sektorlere zarar verecek bir
revaliiasyondan kaginarak, doviz rezervlerinin artmasina izin verdiler. Buna karsilik,
ABD ve Ingiltere, milli gurur ve daha énemlisi paralarinin uluslar arasi rezerv olmasi

sebebiyle devaliiasyondan kagindilar.

Son olarak; sistem, ekonomik sartlarda meydana gelen farklilasmanin yaninda
kiiresel istikrarsizlik sebebi ile de gerilim altinda kaldi. 1960’larin sonlar1 ile
1970’lerin baslarinda iilkeler arasinda faiz farkliliklarinda hizli bir artis oldu. Rezerv

hareketleri hizla yon degistirmeye baslad1.”

15 Agustos 1971 tarihinde ABD baskani Richard Nixon, ABD’nin altin
standardin1 terk ettigini ve altin ile dolar arasindaki sabit paritenin ortadan kalktigini
resmen ilan etti. Boylece Bretton Woods’ta temeli atilan “altin-dolar sistemi” yerini
“piir-dolar sistemi’ne birakmistir. Bu gelismeler iizerine 17—-18 Aralik 1971 tarihinde
Washington’da Smithsonian Anlasmasi ile bir takim karalar alinmistir. Dolar diger
paralara gore %9 oraninda devaliie edilmis; altinin resmi fiyati ons basina 35 dolarda

38 dolara ¢ikartilmis (dolar altina gore devaliie edilmis); 15 Agustos 1971°de tek

! Seyidoglu, 1999, a.g.e., s5.545-546
2 Caglar,a.g.e., s8.31-32
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tarafli ve gecici olarak kaldirilan altin konvertibilitesi bu kez diger iilkelerin de onay1
ile siirekli olarak kaldirilmis ve ayrica sistemdeki esnekligi arttirmak iizere ulusal
paralarin dolar paritesi etrafindaki dalgalanma marj1 %1°den %2.25’e ¢ikarilmistir.
Boylece tiineldeki y11an53 (para gurubuna gore esnek doviz kuru) uygulamasina
baslanmistir. °* Buna ek olarak, 1972—1973 yillarindaki tiiketim mallar fiyatlarindaki
hizli artis ve daha 6nemlisi, 1973—-1974 yillarinda meydana gelen petrol soku,

sistemin yikilmasinda belirleyici faktor oldu.

1.5.1.4 Bretton Woods Sonrasi Donem: Esnek Kur Sistemleri ve Optimum Kur

Alanlar

Bretton Woods Sistemi yikildiktan sonra uluslararasi alanda ortak bir doviz
kuru sistemi kalmamistir. Sistem yikildiktan sonra baslica sanayilesmis tlkeler
ayarlanabilir sabit kur sisteminden c¢ikarak wulusal paralarim1 dalgalanmaya
birakmiglardir. 1980’li yillarin ilk ¢eyreginde iilkeler daha ¢ok kur sepeti seklindeki
sabit kuru tercih etmeye baglamiglardi. 1980’11 yillardan sonra birgok iilke esnek kur
sistemini (ya da farkli esnek kur sistemi uygulamalarini) tercih etmeye
baslamiglardir. Esnek kur sisteminin tercih edilmesindeki en onemli faktorler;
iilkelerin enflasyon diizeylerindeki ani yiikselis (Bu durumda {ilkeler ticaret
yaptiklar1 ilkeler karsisinda rekabet giiclerini yitiriyordu. Esnek kur sistemi
uygulamalarinin benimsenmesi iilkelere en azindan kur ayarlamalarmma olanak
sagliyordu.) ve uluslararas1 alanda gecerli olan paralarda meydana gelen
dalgalanmalar olmustur.”® Bretton Woods Sisteminden esnek kur sistemlerine geciste
iki temel asama vardir. Ilk asama, Ocak 1976’da IMF iiyelerinin iizerinde anlastiklart
Jamaika anlagmasidir. Bu anlasmaya gore i) IMF iiyeleri esnek kur sistemine
gecebilir ve doviz piyasalarinda asirt degerlenmeyi onlemek amaciyla piyasaya

miidahale edebiliyordu. ii) Altin degisim standardi resmi olarak terk edilmekteydi.

3 Avrupa Para Yilam Uygulamasi, iiye ilkelerin birbirlerine karsi dar smurlar i¢inde dalgalanan
ulusal paralarinin ABD dolar karsisinda daha genis araliklar iginde dalgalanmasindan olusuyordu.
Baska bir deyisle, iki Avrupa Toplulugu (AT) iyesinin paralarn birbirlerine karsi en fazla toplam
%2.25 oraninda degisebilirken, bunlardan her biri dolar karsisinda toplam %4.5 oraninda deger
kazanabilecek yada kaybedebilecekti. Yani %2.25°lik sinir “yilan1” %4.5’luk smir da “tiinel”in
araligini ifade ediyordu.

> Nevzat Giiran, Uluslararasi Ekonomik Biitiinlesmeler ve Avrupa Birligi, Anadolu Matbaacilik,
[zmir, 1999 b, ss.154-155

> Kansu, a.g.e., $5.15-16
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IMF’de bulunan altin stoklarindan yarisi iiye iilkelere iade edilecek, diger yarisi ise
satilarak fakir iilkelere yardim amac ile kullanilacakti. Bretton Woods Sisteminden
esnek kur sistemlerine geciste ikinci asamay1 olusturan Louvre Anlagmasina (1987
yilinda Paris’te G-7 ekonomi zirvesinde imzalandi.) gére G—7 iilkeleri doviz
kurlarinda istikrar saglamak i¢in daha fazla isbirligi i¢ersine girecek ve kendi makro
ekonomik politikalarin1 koordineli olarak yiiriiteceklerdi. Bu anlagma yonetimli
dalgalanma kur sistemlerine geg¢ilmesine ve doviz kurlarinin daha istikrarli raya

oturmasina neden oldu.

Uluslararasi para sisteminin evriminin giiniimiize kadar gelen en son agsamasi,
optimum kur alanlaridir. Optimal kur alanlari, ilk defa 1961 yilinda Robert Mundell
tarafindan ortaya atilmistir. Mundell, bir bdlgenin veya bir iilkenin para birligine
katilmas1 halinde hangi sartlar altinda fayda saglayacagini agiklamaktadir. Optimum
kur alanlar1 uygulamalarinin diinyada ki en iyi 6rneklerinden birisi, Avrupa Para
Birligidir. Aralik 1978 tarihinde Avrupa Surasi Mart 1979 tarihinden itibaren gecerli
olmak iizer Avrupa Para Birliginin kurulmasini kabul etti. 1979 yilinda Avrupa Para
Birimi (ECU- Europan Currency Unit) tanimlandi. 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren
Euro, ECU’nun yerini aldi.”® Avrupa Birligi disinda, bir ¢ok iilkede optimum kur
alanlarina dogru bir kayma oldugu goriilmektedir. Optimal kur alanlarinin farkli bir
uygulamas1 olan Dolarizasyon, Ekvator ve El Salvador’da giiniimiizde
uygulanmakta, Meksika, Guatemala ve Peru’da ise aktif giindem maddesidir. Ayrica
Alt1 Bat1 Afrika Ulkesi 2003 tarihinde bolgenin ortak para birimini kurmak {izerinde
anlagmigtir. Bunun yaninda on bir Giiney Afrika iilkesi Dolar1 kabul etmek veya
muhtemelen Giiney Afrika para birimi Rand’a endekslenmis bagimsiz para birligi
kurmak iizerinde tartigmaktadir. Alt1 petrol ireticisi Arap iilkesi (Suudi Arabistan,
Birlesik Arap Emirlikleri, Bahreyn, Umman, Katar ve Kuveyt) 2010 yilinda para
birligi kurma niyetlerini ilan etmislerdir. Avustralya ve Yeni Zelanda’nin para birligi

(ANZAC Dolar1) kurmasi da ekonomi literatiiriindeki son tartismalardir.

%% Giiran, 1999 b, a.g.e., s.157
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1.5.2. Doviz Kuru Sistemlerinin Siniflandirilmasi

Doéviz kuru sistemlerinin siniflandirilmasi ile ilgili gesitli goriisler mevcuttur.
Genel olarak, doviz kuru sistemlerinin sabit ya da esnek oldugu kabul edilmekte,
ancak uygulama ve teoride bu iki déviz kuru sistemi arasinda gesitli kur sistemlerinin
var oldugu kabul edilmektedir. Literatiirde doviz kuru sistemlerine iliskin bir¢ok

siniflama yapilmistir. Bu siniflamalardan bazilarina baktigimizda;

Doviz Kuru Sistemleri
L. Sabit Kur Sistemi
II. Esnek Kur Sistemi
I1I. Karma Sistemler
A. Esneklik Kazandirilmig Sabit Kur Sistemleri
1. Bandin Genisletilmesi ile Kazandirilan Esneklik
2. Kur Ayarlamalari Ile Kazandirilan Esneklik
B. Miidahaleye Konu Olan Esnek Kur Sistemi
1. Temiz Dalgalanma

2. Kirli Dalgalanma
Kaynak: Nevzat Giiran, Doviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, 1987
1.5.2.1. Sabit Kur Sistemi

Sabit kur sisteminde, doviz kurunun yetkili para otoriteleri tarafindan
saptanmasi, saptanan doviz kurunun belirli bir siire degistirilmemesi esastir.
Yukarida agikladigimiz gibi, ulusal para tek bir paraya veya bir para sepetine de
baglanabilir. Bu sistemde déviz kurlari bir kez belirlenince, arz ve talep kosullar1 ne
olursa olsun uzun siire, piyasa kurlarinin belirlenen sinirlarin digina ¢ikmasina izin
verilmez. Burada sabit tutulmaktan amag, kurlarin belli bir dalgalanma aralig1 icinde
tutulmasidir. Ciinkii en kati sabit kur sisteminde bile kurlar ¢ok dar olsa da bir

dalgalanma arahigma sahiptir.”’ Bu sistemde doviz kurlart resmi otoritelerce

37 Giiran, 1987, a.g.e., s.43
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belirlenmekte ve piyasa mekanizmasinin isleyisine ¢esitli sekillerde ve dozlarda
miidahale edilerek doviz kurunun sabitligi korunmaya ¢alisilmaktadir. Bu sistemde,
ulusal paralar ile yabanci paralar arasinda resmi otoritelerce dogrudan ya da dolayh
olarak tespit edilmis kurlar mevcuttur. Bu tespit edilmis kurlar; parite kur, par
degeri, resmi kur gibi adlar alabilmektedir. Sabit kur sistemi en iyi sekilde Altin

Standard: Sisteminin uygulandigi dénemde islemistir.®

Sabit kur uygulamasinin sagladigi bir takim avantaj ve dezavantajlar
mevcuttur. Avantajlari; ihracatgr ve ithalatgilarin kur riskine karsi korunmasi, bunun
sonucu olarak dis ticaretin gelistirilmesi gelmektedir. Baska bir avantaji, kur
garantisi kredili islemlerin artmasini saglamaktadir. Kurlarin sabit tutulmasi, doviz
kuru degismelerinin sermaye akimlar1 iizerinde doguracagi riski ortadan
kaldirmaktadir.” Diger taraftan, hiikiimetler, sabit kur diizenini korumakla yiikiimlii
olduklar1 i¢in, yurti¢i istikrar Onlemlerine agirlik verecekler ve para
operasyonlarindan kacinacaklardir. Bu avantajlarinin yaninda sistemin bir takim
sakincalart1 da bulunmaktadir. Kurlarin yeterince esnek olmamasi sonucunda
O0demeler bilancosu dengesizlikleri, yurti¢i istikrar Onlemleriyle giderilmeye
calisilmaktadir. Bu tiir 6nlemler, dis ticareti sinirlandiran bazi ara¢ ve politikalari
kapsamaktadir. Bagka bir sakinca, dis ticaret acgiklari kurun sabit tutuldugu bir
sistemde enflasyonun bir sonucu olarak goriilmiistiir. Enflasyonun oldugu bir
ortamda ithalat daha cazip hale gelmektedir. Ciinkii enflasyon nedeniyle yurti¢i mal

ve hizmetlerin fiyatlar yiikselmektedir.

1.5.2.2. Esnek Kur sistemi

Bretton Woods Sistemi yikildiktan sonra uluslararasi alanda ortak bir doviz
kuru sistemi kalmamistir. Sistem yikildiktan sonra baslica sanayilesmis tlkeler
ayarlanabilir sabit kur sisteminden ¢ikarak wulusal paralarin1 dalgalanmaya

birakmiglardir. 1973 petrol krizinin de etkisiyle dis ticaret hadlerini iyilestirmek ve

*% Altin Standard: Sistemi yukarida agiklanmustir. Ayrintili bilgi i¢in bakiniz; boliim 1.5.1.2. Altin
Standardi
* Giiran, y.a.g.e., s.91
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daha da 6nemlisi dig ticaret hacmini arttirmak amaclan ile esnek kur uygulamalari

gelismis ve gelismekte olan iilkelerde uygulanmaya baglanmistir.

Esnek kur sistemi en genig anlamda, doviz kurlar iizerinde higbir hiikiimet
miidahalesinin olmadigi, doviz kurunun doviz piyasalarindaki arz ve talep
kosullarina gore belirlendigi sistemdir. Bu sistemi uygulayan bir {ilkenin ayni
zamanda doviz ve ticaret kontrollerinden arindirilmis olmasi gerekir. Esnek kur

sistemine; “serbest’, “dalgalanan (fluctuating)”, “yiizen (floating)”, kur sistemi de

denilmektedir. Sistem, Chicago Okulu iktisatgilar1 tarafindan savunulmaktadir.”

Doviz piyasasinda denge ve 6demeler bildncosu dengesi dogrudan dogruya
doviz kurundaki degismeler ile saglanir. Diger taraftan esnek kur sisteminde, kurlarin
arz ve talep degismelerine karsi duyarliligi, soz konusu arz ve talep egrilerinin
esnekligine baglhdir. Ornegin, ddviz arz egrisinin esnekliginin diisiik oldugu
durumlarda, talepteki kiiclik bir kayma doviz kurunda biiylik degisikliklere neden

olabilecektir.®!

Esnek kur sisteminde, lilke i¢inde izlene para ve maliye politikalar1 da doviz
kurunu etkileyecektir. Ornegin para arzindaki bir artig, potansiyel dis agi§a neden
olacak ve doviz kurunu ylikseltici bir etkisi olacaktir. Ayni sekilde, para arzi artisinin
uyardigr gelir artigi, doviz kurunun daha da yiikselmesi sonucunu doguracaktir.
Ancak ekonominin likitide tuzaginda olmasi durumunda para politikas1 aracilifi ile
gelir ve faizlerde bir degisme meydana gelmedigi i¢in bu politikanin doviz kuru
tizerinde bir etkisi olmamaktadir. Diger bir 6zel durum ise yatirimlarin faiz
esnekliginin sifir oldugu ve sermaye hareketliliginin bulunmadigi durumdur. Bu
durumda faiz oran1 degismesine karsin gelir ve doviz kuru sabit kalacaktir.
Genisletici maliye politikasinin doviz kuru {lizerinde etkisi olmasina karsin, bu etki
belirsizdir. Ornegin likidite tuzagi durumunda faiz orani degismeyeceginden ve
sermaye hareketliligi de yoksa doviz kuru iizerindeki etkisi sadece gelir degismesi

nedeniyle ortaya ¢ikacak ve doviz kuru yiikselecektir. Ancak para talebinin esnekligi

0 Karluk, 1997, a.g.e., 5.336
o' Karluk, y.a.g.e., 8.337
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sifir oldugunda, gelir sabit kalip, faiz orani artacak ve sermaye hareketliginin mevcut

olmamasi kosuluyla déviz kuru diisecektir.”

Sistemin avantaj ve dezavantajlarina baktigimizda su sekildedir. Avantajlari,
dis d6demeler dengesi otomatik olarak doviz kuru degismeleri ile saglandigindan,
rezervlere olan ihtiya¢ azalmakta, dis ticaret ve 6demeler iizerinde sinirlamalara pek
fazla gerek kalmamaktadir. Esnek kur sisteminin en azindan kuramsal olarak sabit
kur sistemine gore Ustlinligii, kurlarin dalgalanmaya birakilmasi1 nedeniyle rezerv
gereksinimini olmayisidir. Esnek kur sisteminin ayarlama mekanizmasi olarak destek
bulmasi, basitliginden kaynaklanmaktadir. Diger bir avantaji ise, dis denge
baskilardan etkilenmeden i¢ ekonomik amaglara uygun politikalar izlenebilmesi ve
boylece i¢ ve dis dengenin birlikte saglanmasini kolaylastirmaktadir.  Sistemin
dezavantajlar1 ise; sistemin doviz kurlarina iliskin belirsizligi ve kambiyo riskini
arttirarak, dis ticareti ve uluslararasi yatirimlar1 zorlagtirmasi ve azaltmasi sakincali
yonlerinden birisidir. Esnek kur sistemi karsitlarinin énemli savlarindan birisi de kur
dalgalanmalarinin ~ sistemi  istikrarsiz  kilacagma iliskindir. Burada kur
dalgalanmalarinin hizim1 arttiran spekiilatif faaliyetlerdir. Ancak bu goriise karsi
esnek kur sisteminin savunucularindan Milton Freidman’a gore spekiilasyon eger
tavan ve taban diizeyine yakin hareket ediyorsa istikrar kazandiricidir. Sistemin bir
diger sakincal1 yonii de, sistemin enflasyonist egilimleri koriikleyerek “depresiasyon-

99503

. o ee 4
enflasyon kisir dongiisiine”® neden olmasidir.®

1.5.2.3. Karma Sistemler
Glinlimiizde uygulamada saf haliyle ne sabit kur sistemi ne de esnek kur

sistemi vardir. Yukarida deginildigi gibi her iki sistem bir takim sakincalari

icermektedir. Bu iki sistem arasinda kalan ve bir bakima sistemleri birbirine

62 Giiran, 1987, a.g.e., ss. 83-84

? Depresaisyon-enflasyon Kisir dongiisii; Doviz kurunun yiikselmesi ithal mallari maliyetini
artiracak, bu da ithal girdi kullanan sanayilerden baslayarak i¢ fiyat diizeyine yansiyacaktir. Ayrica
fiyat diizeyinde ki artislar, ticretlerin arttirilmasi yolunda baskilara yol agarak hizlanacaktir. Boylece
ortaya ¢ikan enflasyon, yeni bir depresiasyonu kaginilmaz kilacaktir.

% Giiran, y.a.g.e., $5.92-96
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yaklastiran “esneklik kazandwrilmis sabit kur sistemleri”’ ve “miidahaleye konu olan

esnek kur sistemleri”’ karma sistemler veya ara sistemler olarak adlandirilmaktadir.

1.5.2.3.1. Esneklik Kazandirilmis Sabit Kur Sistemleri

Sabit kur sistemine esneklik kazandirmanin iki yolu vardir. Bunlardan ilki
doviz kurlarinin dalgalanacagi bant araliginin genisletilmesi, digeri ise, doviz kuru
ayarlamalarina gidilmesidir. 1973 yilinda Bretton Woods Sistemi fiilen sona
erdikten sonra, ¢ok sayida batili sanayilesmis iilkeler, doviz kurlarimi dolara karsi
serbest dalgalanmaya birakmistir. Tiirkiye’de bu gelismelerin disinda kalmamis ve
doviz kurlarina esneklik kazandirmaya calisarak, esneklik kazandirilmig sabit kur

sistemi benimsenmis, bu uygulama 1 Mayis 1981 tarihine kadar siirmiistiir.*’

Kat1 bir sabit kur sistemine esneklik kazandirmanin ilk yolu; alt ve iist
destekleme noktalar1 arasindaki bandin genisletilmesidir. Boylece, doviz kuru, parite
etrafinda daha biiylik dalgalanmalar gosterebilmekte ve desteklemelere daha geg
ihtiya¢c duyulmaktadir. “Genig sinirlt bant sistemi”, olarak adlandirilabilecek olan
boyle bir sistem, her ne kadar temelde bir sabit kur (tespit) sistemi ise de, bandin
genisligi dlgiisiinde, bir esnek kur sistemi goriiniimii tas1yabilecekti1r.66 Genigletilmis
bant sistemine uygulamada en iyi ornek “Avrupa Para Yilan1” veya “Tiineldeki

Yilan” dir.

Sabit kur sistemlerine esneklik kazandirmanin ikinci temel yolu ise, “déviz
kuru ayarlamalarima” bagvurulmasidir. Esnekligi doviz kuru ayarlamalart ile
arttirmanin iki yolu vardir. Bunlardan birincisi, biiyiik oranli déviz kuru ayarlamalari
yapilmasi; ikincisi de, kiigilk oranlarda olmak iizere daha sik ayarlamalara
basvurulmasidir. Bunlardan ilkine “ayarlanabilir sabit kur sistemi’, ikincisine ise
“siiriinen (kayan) pariteler sistemi” denilmektedir. Siiriinen pariteler uygulamasinda
kur ayarlamalar1 sik araliklarla —giinliik, haftalik, aylik- yapilir. Yapilan kur
ayarlamas1 yilda yaklasik olarak %30’u asiyorsa sik ayarlamalarin bu sekline “firis

giden pariteler (trotting parities)” Hiper enflasyon nedeniyle sik sik devaliiasyon

% Giiran, y.a.g.e., $.99
% Giiran, 1999 a, a.g.e., .5.299
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yapmak zorunda kalan ¢ogu Latin Amerika iilkelerindeki kur ayarlamalar1 buna
ornektir. Sik yapilan kur ayarlamalar1 ayda yaklasik %5°1 yilda toplam %30’u

asmiyorsa bu durumda “kayan pariteler (sliding parities)” adin1 alir.

1.5.2.3.2. Miidahaleye Konu Olan Esnek Kur Sistemleri

Doéviz  kurunun serbestce olusup de§ismesinin resmi otoritelerce
yonlendirildigi ve/veya bazi islemler i¢in esnekligin engellendigi sistemlerdir. Bu
sistemde doviz kuru esas olarak serbest piyasada arz-talep kosullarlina gore
olusmakta, ancak resmi otorite zaman zaman piyasaya miidahale etmektedir. Kurlar
icin resmen saptanmis sinirlar ya da marjlar yoktur. Resmi otorite déviz alip satarak
piyasa da istikrar1 saglamaya calisir. Miidahalenin Olciisiine bu sistemlere “temiz

dalgalanma” ya da “kirli dalgalanma” denir.

Temiz dalgalanma; doviz kurlarina resmi otoritelerin miidahalesinin amaci,
doviz piyasasindaki kisa donemli istikrar bozucu sermaye hareketlerini 6nlemek ve
doviz kurlarinin serbest piyasa da olugmasini saglamaktir. Doviz kurlarina miidahale,
merkez bankalarinin agik piyasa islemleri yapmasi veya doviz piyasalarinda doviz ya

da ulusal para satmasi seklinde olabilmektedir.

Kirli dalgalanma; bu uygulamada doviz piyasasina miidahalenin amaci;
tilkenin rekabet giicliniin korunmasidir. Hiikiimetler kendi paralarinin degerini
paralar tliriinden iiretime, istihdama 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 6nemli nedenidir. Dalgalanmay1 kirli hale getiren miidahaleler,
birden ¢ok doviz kurlar1 (6rnegin primli doviz kurlar1), farkli islemler i¢in doviz
piyasasint farkli pargalara aywrmak (ikili veya coklu kur), resmi hedefler
dogrultusunda bankalar veya piyasanin diger katilimcilart {lizerinde uygun baski

uygulama gibi iglemleri kapsar.
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Do6viz kuru sistemlerinin farklilasmasina neden olan temel faktor, doviz
piyasasinin isleyisinde ve ozellikle kurlarin belirlenmesinde, piyasa giicleri ile resmi
otoritelerin nasil ve ne 6l¢iide rol oynadiklar ile ilgilidir. Esnek kur sistemlerinde,
doviz kurlarinin olusumunun esas olarak piyasa kosullarina birakilmasi ve doviz arz
ve talebine resmi otoritelerce dolayli miidahalede bulunulmasina karsilik; sabit kur
sistemlerinde, doviz kurlart resmi otoritelerce belirlenmekte ve piyasa
mekanizmasinin isleyisine cesitli sekillerde ve dozlarda miidahale edilerek doviz

kurunun sabitligi korunmaya ¢alisiimaktadir.®’

1.5.2.4. IMF’e Gore Doviz Kuru Sistemlerinin Simiflandirilmasi

IMF (2004) ise d6viz kurlar su sekilde siniflandirilmaktadir;®®

L. Ayr1 bir Ulusal Paranin Olmadigi Sabit Kur Uygulamalari
A. Dolarizasyon
B. Parasal Birlik

II. Para Kurulu Uygulamalar1

II.  Diger Geleneksel Sabit Kur Diizenlemeleri

IV.  Yatay Bantlar i¢ginde Dalgalanan Sabit Kur Sistemi

V. Siirlinen Parite Sistemi

VL Siiriinen Bantlar i¢inde Degisken Kur Sistemi

VII.  Kur Degisimlerinin Onceden Belirlenmemis Oldugu Yonetimli
Dalgalanma

VIII. Bagimsiz Dalgalanma

Kaynak: IMF, (2004) www.imf.org/external/np/mfd/er/2004/eng/1204.htm
Erigim Tarihi: 19.12.2005

Yukaridaki bu ayrintili siniflama ii¢ ana grupta toplanabilir. Kat1 sabit kur
sistemleri (I ve II), diger bir grup; gevsek sabit kur sistemleri ve ara rejimler (II1, IV,

V, VI) ve son olarak; dalgali kur sistemleri (VII, VIII).

%7 Giiran, 1987, a.g.e., s.10-11
% IMF, Classification of Exchange Rate Arrangements and Monetary Policy Frameworks(1),
www.imf.org/external/np/mfd/er/2004/eng/1204.htm, Erisim Tarihi: 19.12.2005
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1. Ayr1 bir Ulusal Paranin Olmadig1 Sabit Kur Uygulamalari; Yasal para
olarak baska bir {ilkenin parasinin dolasimda olmasi (dolarizasyon) ya da iiyeler
tarafindan ayni yasal paranin kullanildig1 bir parasal birlige iiye olunmasi seklinde
tanimlanmaktadir.”” Tanimdan da anlasilacag1 gibi bu kur sistemi dolarizasyon ve

parasal birlik olmak tizere ikiye ayrilmaktadir.

A. Dolarizasyon; Bir lilkenin diger bir {ilkenin parasini ulusal parasi yerine
kullanmast ya da iilkelerin parasal birlik seklinde tek bir para birimini
kullanmalaridir. Bu kur sistemini uygulayan bir iilke kendi merkez bankasinin para
yaratma fonksiyonunun sona ermesini kabul etmekte ve bdylece para politikasi gibi
bir aractan vazge¢mektedir.”” Rezerv para birimi iilkesi dolarizasyon kur rejimini
sececek iilke ile yogun ticari iliskilere ve eszamanli konjonktiir dalgalanmalarina
sahip olmalidir. Dolarizasyon uygulayan {ilkelerden bazilar1 ( 2004 Aralik ay1

itibariyle); Ekvator, El Salvador, San Marino, Palau, Marshal Adalari, Panama’dir.

Dolarizasyonun kabul edilmesiyle birlikte ilgili iilkenin bazi kazanimlar
olacaktir. Islem maliyetlerinde diisiis, kur riskinin ortadan kalkmasi ve giivenirlilik
artisi. Bu avantajlarinin yami sira dolarizasyon kur rejiminin su sakincalari da
mevcuttur; ulusal para biriminin tamamen terk edilmesi politik ve milli nedenlerle
yurticinde dirence neden olabilmektedir (egemenlik sorunu), diger bir sakinca
dolarizasyon kur rejiminin benimsenmesi iilkenin senyoraj gelirinden’'
vazgecmesine ve c¢apa para birimi lilkesinin bu gelirlerden yararlanmasina neden
olur. Dolarizasyonun en 6dnemli maliyetlerinden biriside bagimsiz bir para politikasi
izleme esnekliginin tamamen ortadan kalkmasidir. Dolarizasyonun bir diger
sakincasi, merkez bankasinin son kredi mercii 6zelligini kaybetmesidir. Merkez
bankalar1 ortaya ¢ikacak bir bankacilik krizi karsisinda likidite sikintis1 ¢eken fakat
O0deme giicii bulunan mevduat kuruluslarina kredi agma seklinde bir fonksiyonu

bulunmaktadir. Merkez bankalarinin bu islevine son bor¢ mercii fonksiyonu

% IMF, Classification of Exchange Rate Arrangements and Monetary Policy Frameworks(1),
www.imf.org/external/np/mfd/er/2004/eng/1204.htm, Erisim Tarihi: 19.12.2005

" IMF, Classification of Exchange Rate Arrangements and Monetary Policy Frameworks(1),
www.imf.org/external/np/mfd/er/2004/eng/1204.htm, Erisim Tarihi: 19.12.2005

' Senyoraj Geliri; Karsiliksiz kagit para rejiminde devletin, para basma tekeline sahip olmasi
nedeniyle para basmanin maliyeti ile nominal degeri arasindaki farktan elde ettigi gelire verilen addir.
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denilmektedir. Ekonomide genel bir giivensizligin yasanmasiyla bankalara bir hiicum
olmast durumunda bankalar bir likidite sikintis1 igine diiseceklerdir. Boyle bir
durumda bu sikintinin asilmasi igin para otoritesinin para basmasi gerekmektedir.
Ancak dolarizasyonun uygulandig bir sistemde, merkez bankalar1 boyle bir isleve
sahip degildir. Ciinkii merkez bankalarinin para basarak likidite yaratma sansi

yoktur.

Dolarizasyon kavrami ¢ogu zaman para ikamesi kavrami ile es anlamli olarak
kullanilmaktadir. Ancak bu iki kavram birbirinden farklidir. Ciinkii dolarizasyon bir
kur sistemidir. Para ikamesi ise, ulusal para yerine yabanci para tasarruf ve degisim
aract olarak kullanilmakla birlikte ulusal paranin piyasadaki gecerliligi de devam

etmektedir.”?

B. Parasal Birlik; Ortak bir merkez bankasi tarafindan ¢ikarilan ayni parayi
kullanan tilkelerin olusturdugu bir déviz kuru politikalar1 koordinasyonudur. Parasal
birlige gecis asamali bir sekilde gerceklesmektedir. Baglangic asamasinda birlige tiye
tilkeler, ulusal paralarini sabit kurlarla birbirine kars1 baslayip, diger iilkelere karsi
dalgalanmaya birakirlar. Bunun yaninda her iilke kendi para birimini kullanmaya
devam eder. Daha sonraki agamada tiim birlik iiyesi iilkeler ulusal para birimlerini
terk ederek, yeni (ortak) para birimini kullanmaya baslarlar.” Parasal birligin teorik
cercevesi “optimal para sahast diisiincesine” dayanmaktadir. Optimal para sahasi,
ilkelerin bireysel kur politikalarindan vazgecerek ortak bir para kullanimindan fayda
elde etme durumunu ifade etmektedir. Parasal birligin basarist su dort faktore
baghdir; i) Uye iilkeler arasinda yogun ticari iliskiler s6z konusu olmalidir. ii)
Ulkelerin ayn1 konjonktiir sartlarin benzer olmasi gerekmektedir. iii) Birlik i¢inde
faktor mobilitesinin (6zellikle emek faktorii) yliksek olmasi gerekmektedir. iv)
Birlige tiye iilkeler arasinda makro ekonomik politikalar uyumlu olmalidir. Parasal
birligin giiniimiizdeki en 6nemli 6rnegi Avrupa Para Birligidir. Avrupa Merkez

Bankasi tarafindan ¢ikarilan Euro yasal para olarak kullanilmaktadir. Diger parasal

2 Kansu, a.g.e., s.21
3 Halil Seyidoglu, Ekonomik Terimler: Ansiklopedik Sézliik, Giizem Yayincilik, Istanbul, 2002,
$.469
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birlik 6rnekleri, 14 {ilkeden olusan Fransa’da ki Afrika Kolonileri Frank Bolgesi ve 6

iilkeden olusan Dogu Karaip Parasal Birligi’dir.”*

Parasal birlik uygulamasinin da bir takim avantajlart mevcuttur. Bu avantajlar
dolarizasyonla benzerdir. Bu avantajlar; Islem maliyetlerinde diisiis, kur riskinin
ortadan kalkmasi1 ve giivenirlilik olarak ifade edilebilir. Buna karsin dezavantajlari
ise; bagimsiz para politikas1 uygulamamasi ve merkez bankasinin son kredi mercii

ozelligini kaybetmesidir.

Il. Para Kurulu Uygulamalari; Para kurulu uygulamalari, tamami yabanci
bir rezerv para tarafindan desteklenen sabit bir kur lizerinden ve talep halinde tamami
rezerv paraya cevrilebilen kagit ve bozuk paray1 tedaviile g¢ikaran parasal bir
kurumdur. Baska bir ifadeyle, merkez bankasinin para arzin1 yalniz yurt digindan
gelen dovizlere bagl olarak ve sabit bir kur tizerinden degistirebildigi para politikasi
sistemidir.” Ozellikle enflasyonu 6nleme yontemlerinden birisi olarak uygulanr.
Para kurulunda {ilke dolarizasyondan farkli olarak kendi ulusal parasini tedaviilden
kaldirmamakta, sabit bir kurdan diger bir iilkenin para birimine baglamaktadir. i1k
para kurulu, 1849 yilinda Hint Okyanusunda ki Ingiliz Kolonisi olan Mauritius’ta

kurulmustur.

Para kurulu parasi, tam konvertibil bir paradir. Para kurulu, tedaviildeki para
miktarinin %105 ya da %110°nu kadar bir rezervi elinde tutar. Bu rezervi elinde
tutmasinin amaci, rezerv para cinsinden tutulan menkul kiymetlerin deger kaybina
kars1 bir korunma marj1 olusturmaktir. Para kurulunun ihtiyari para politikasi izleme
olanag1 yoktur ve higbir 6zel ve kamu kurulusuna (hazine ve bankalar dahil) kredi

verme yetkisi yoktur.”®

Ortodoks para kurulu ve esnek para kurulu sistemi (para kurulu benzeri

sistem) olmak iizere iki ¢esit para kurulu uygulamasi vardir. Ortodoks para kurulu

™ IMF, Classification of Exchange Rate Arrangements and Monetary Policy Frameworks(1),
www.imf.org/external/np/mfd/er/2004/eng/1204.htm, Erisim Tarihi: 19.12.2005

> Seyidoglu, 2002, a.g.e., s.114

76 Steve H. Hanke, Kurt Schuler, Gelismekte Olan Ulkeler icin Para Kurullar1 El Kitab1, (Cev. Bekir
Berat Ozipek, Metin Toprak), Liberti Yayinlari, 2001, s.14
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sisteminin 6zellikleri arasinda; tek bir para sisteminin bulunmasi, son bor¢ merciinin
olmamasi, ylizde yiiz karsilik sisteminin ve ihtiyari para politikasi izleme imkaninin
bulunmamas1 sayilabilir. Ortodoks para kurulu halen Cayman Adalari, Falkland
Adalari, Faroe Adalar1 ve Cebelitarik’ta uygulanmaktadir. Para kuruluyla beraber
merkez bankasinin da varligini siirdiirmesi, yiizde yiiz karsilik sisteminin bulunmasi,
son bor¢ mercii fonksiyonunun olmasi ve sinirli da olsa ihtiyari para politikasi izleme
olanagmin bulunmasi esnek para kurularini Ortodoks para kurullarindan ayiran en
onemli ozeliklerdir.”” 1990°I1 yillarda esnek para kurulu sistemlerini uygulayan

tilkeler, Arjantin (1191), Estonya (1992), Litvanya (1994), Bosna (1997) “dir.

Para kurulu uygulamalarinin avantaj ve dezavantajlari su sekilde siralanabilir.
Avantajlari; parasal ve mali disiplinin saglamasi, ulusal paraya olan giivenin tekrar
saglanmasi, doviz kuruna istikrar kazandirmasi ve otomatik dis 6demeler dengesi
mekanizmasinin saglanmasi, faiz oranlarim1 birlestirmesi ve finansal derinligi
arttirmasi, seffaf ve siyasi baskidan uzak olmasidir. Dezavantajlar1 ise; senyoraj
gelirinde azalma, merkez bankasi fonksiyonlarin1 kaybetmesi (son bor¢ mercii olma
fonksiyonu), mali politikalar tizerine sinirlama getirmektedir, nominal kurlar
esnekligini kaybetmekte ve ulusal para birimi asir1 degerlenmektedir. Bu sistemin
uygulanacagi ekonomide gii¢lii bir kamu finansmani, saglikli bir finansal yap1 ve

yeterli miktarda d6viz kaynaklari gerekli goriilmektedir.”®

II1. Diger Geleneksel Sabit Kur Diizenlemeleri; Ulusal paranin sabit bir
oranda yabanci bir lilke parasina ya da para sepetine (resmi ya da fiili) baglandigi ve
bu paranin degerinin, resmi veya fiili merkezi kur etrafinda + yiizde 1°’den daha dar
bir aralik iginde degisim gosterebildigi bir kur rejimi seklinde tammlanmaktadir.”
Para otoriteleri, dogrudan veya dolayli miidahalelerle, sabit pariteyi korumaya

calismaktadirlar. Doviz sepeti olarak genelde, iilkenin yogun ticari iligkilerde

" Steve H. Hanke, Kurt Schuler, y.a.g.e,s.73

8 K. Azim Ozdemir, Giilbin Sahinbeyoglu, “Alternatif Déviz Kuru Sistemleri”, TCMB Arastirma
Genel Miidiirliigii Tartisma Tebligi, 2000, s.5

" IMF, Classification of Exchange Rate Arrangements and Monetary Policy Frameworks(1),
www.imf.org/external/np/mfd/er/2004/eng/1204.htm, Erisim Tarihi: 19.12.2005
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bulundugu {ilkelerin doviz sepeti veya SDR (6zel ¢ekme haklar1) ve ECU (Avrupa

Para Birimi) gibi standart para sepetleri ve hesap birimleri de kullanilabilir.

Geleneksel sabit ¢apa kur rejimlerinin temel avantajlarindan birisi makro
ekonomik disiplinin saglanmasina olumlu katkisi, digeri ise sistemin kur ayarlamasi
yapabilmesi sayesinde kismi esneklige sahip olmasidir. Diger taraftan, bu rejimlerde
kur ayarlamasi genelde biiyiikk oranlarda oldugundan ekonomi {izerinde dagitici
etkilere sahip olmaktadir. Ayrica lilke, rezerv para lilkesinin para politikasint pasif
olarak kabul etmektedir. Giiniimiizde Malezya, Iran, Birlesik Arap Emirlikleri,
Tirkmenistan gibi iilkelerin bulundugu toplam 41 iilke bu kur sistemini

uygulamaktadir.

IV. Yatay Bantlar Icinde Dalgalanan Sabit Kur Sistemi; Ulusal paranin
degerinin yasal veya fiili sabit bir merkezi kur etrafinda en az + yiizde 1°lik bir aralik
icinde dalgalanabildigi bir kur sistemidir. Bu sistemde sabit merkezi bir kur
bulunmaktadir. Doviz kurunun, sabit merkezi bir kur etrafinda belirlenen aralik
icersinde dalgalanmasina izin verilmektedir. Ancak, s6z konusu sistemin uygulandigi
tilkenin uluslararas1 sermaye hareketlerine agik olmasi, bu kur sisteminin finansal
krizlere egilimli olmasina yol agmaktadir. IMF verilerine gore Danimarka, Kibris,
Sudan, Tonga ve Macaristan olmak {izere toplam bes iilkede bu sistem

uygulanmaktadir.

V. Siiriinen Parite Sistemi; Ulusal paranin yabanci paralar karsisindaki
degerinin, Onceden ilan edilen sabit oranda veya belirli sayisal gostergelerdeki
(gegmis donem enflasyonunun ticaret ortaklariyla karsilastirmali farki veya
hedeflenen enflasyonla baslica ticaret ortaklarinda beklenen enflasyon oranlari
arasindaki fark gibi) degisikliklere gore, periyodik bir sekilde ve kiiciik miktarlarda
yeniden ayarlandigi bir kur sistemidir.*® Bu sabit deger, belirli araliklarla ve kii¢iik

miktarlarda degistirilmektedir. Bu sistem genellikle yiiksek enflasyon ge¢misine

% IMF, Classification of Exchange Rate Arrangements and Monetary Policy Frameworks(1),
www.imf.org/external/np/mfd/er/2004/eng/1204.htm, Erisim Tarihi: 19.12.2005
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sahip tilkelerde uygulanmakta olup, yiiksek oranli devaliiasyonlara ihtiya¢ kalmadan
merkezi kur paritesinde asamali ayarlamalar yapilmaktadir.  Siirlinen parite
sisteminin temel hedefi, ekonomideki belirsizligin azaltilmasina ve enflasyonun

diistiriilmesine yardimci olmaktir.

Bu sistem, 1960 ve 1970’lerde Sili, Kolombiya ve Brezilya’da uygulanmistir.
Gilinlimiizde, Bolivya, Kosta Rika, Honduras, Nikaragua, Solomon Adalar1 ve
Tunus’ta uygulanmaktadir. Bu sistem iilkemizde 2000 yili istikrar programiyla
beraber uygulanmig, ancak 2001 yilinin Subat ayinda krizle birlikte bu uygulamadan

vazgecilmistir.

VL. Siiriinen Bantlar I¢inde Degisken Kur Sistemi; Ulusal paranin degerinin
merkezi bir kur etrafinda en az + yiizde I’lik bir dalgalanma marj1 igersinde
stirdiiriildiigii ve merkezi kurun, secilmis sayisal gostergelerdeki degisikliklere gore
(veya Onceden ilan edilen sabit bir oranda) diizenli araliklarla ayarlandigi bir kur
rejimidir. S6z konusu kur sisteminde nominal kur sisteminde nominal déviz kuru,
onceden acgiklanan bir merkezi parite etrafinda serbestge dalgalanir. S6z konusu kur
sistemi, sabit ve dalgali kur sistemlerinin bir bilesimi seklinde diisiiniilebilir. Bant
genisligi azaldikca sabit kur sistemine, genisledik¢e dalgali kur sistemine yaklasir.

Para politikasinin bagimsizlig1 bant genisligine gore degisir.

Kurdaki degisim oraninin belirlenmesinde geg¢mise doniik ve gelecege
yonelik olmak tizere iki yaklasim mevcuttur. Ge¢mise déniik bir yaklasimda; kur
ayarlamasinda ge¢mis donem enflasyon farklar1 dikkate alinmaktadir. Bu kur
rejiminin enflasyon ataletine (ge¢mis donemlerdeki enflasyon beklentisinin
kirilamamasi) neden olma gibi riski mevcuttur. Gelecege doniik bir yaklasim; kur
ayarlamasinda enflasyon farklar1 beklentisi dikkate alinmaktadir. Bu kur rejimi
sistemin para politikasini bagimsizligini kullanmasina izin verse de yanlis enflasyon
hedefinin kurda asir1 degerlenmelere ve sonucta, doviz kurlari lizerinde spekiilatif
baskilara neden olabilir. IMF’in tanimlamasina gore bu kur sistemi halen Beyaz

Rusya’da uygulanmaktadir.
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VII. Kur Degisimlerinin Onceden Belirlenmemis Oldugu Yénetimli
Dalgalanma; Para otoritesinin, doviz kurunun izleyecegi yolu dnceden ilan etmedigi
ve aktif miidahalelerle kur hareketlerinin etkiledigi bir sitemdir. Kur rejimleri
esneklik siniflamasinda bagimsiz dalgalanmadan sonra ikinci sirada gelmektedir. Bu
sistem “ponetimli dalgalanma” olarak da adlandirilmaktadir. Yonetimli dalgalanma
sistemi, bagimsiz dalgali ve sabit kur sistemlerinin bir karmasi olarak ta
degerlendirilebilir. Kurun dalgalanmasina izin verilmesi, bu sistemin bagimsiz
dalgali kur uygulanmasina benzeyen yoniinii olustururken, kura istikrar kazandirma
cabasi da sabit kur uygulamasina benzeyen yoniinii olusturmaktadir. Yonetimli
dalgalanma genellikle yiikselen piyasa ekonomileri i¢in uygun bir sistemdir. Ayni
zamanda, giiclii finans piyasalarinin bulundugu ve makro politikalarda disiplinin
saglandigi gelismekte olan iilkeler igin uygundur.*' IMF’in tanimlamasima gére bu
kur sistemi halen Endonezya, Cek Cumhuriyeti, Hirvatistan, Rusya Federasyonu,

Singapur’un da i¢inde oldugu toplam 51 iilkede uygulanmaktadir.

Yonetimli dalgalanma sistemini avantajlari; kur belirsizligi azalmakta,
onceden agiklanmis kurallara bagl olarak bagli olarak yapilmayan bu miidahaleler
ekonominin hareket alanini genisletmekte, yonlendirilebilen kurlarla, serbest
dalgalanan kur sisteminin yol actigt bir takim risk ve belirsizlikler
azaltilabilmektedir. Bu sistemin dezavantajlar ise; yiiksek doviz rezervi gereksinimi,

kura yapilan miidahalelerde belirsizlik olmasidir.**

VIII. Bagimsiz Dalgalanma; Kurun piyasa giicleri tarafindan belirlendigi ve
doviz piyasasina yapilan miidahalelerin amacinin kur diizeyini belirlemek yerine
kurda meydana gelen asir1 dalgalanmalari yumusatmak oldugu bir sistemdir. Bu kur
sistemi, IMF tarafindan yapilan kur rejimleri esneklik siniflamasinda en {ist sirada
bulunmaktadir. Bu kur sistemi doviz kuru piyasada olusan arz ve talebe gore
belirlenmektedir. Para otoritesinin miidahalelerinin amaci, kurda meydana gelen asir1

dalgalanmalar1 engellemektir. Bu tip rejimlerde para politikasi bagimsizdir.*

81 Seyidoglu, 1999, a.g.e., 5.325

%2 Ozdemir, Sahinbeyoglu, a.g.m., ss.2-3

% IMF, Classification of Exchange Rate Arrangements and Monetary Policy Frameworks(1),
www.imf.org/external/np/mfd/er/2004/eng/1204.htm, Erisim Tarihi: 19.12.2005
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Bu kur sistemi, biiyiilk ve orta biiyiikliikteki sanayilesmis iilkeler igin
uygundur. Ayrica, uluslararasi sermaye piyasalari ile biitlinlesmis, ¢esitlenmis bir
ticaret ve liriin yapisina sahip, biiyiik ve derin finansal piyasalara sahip iilkeler i¢in
uygundur. IMF’in tanimlamasina gore bu kur sistemi halen A.B.D., Japonya,
Avustralya, Uruguay, Norveg, Arnavutluk, Isvigre ve Tiirkiye’nin icinde oldugu
toplam 35 iilkede uygulanmaktadir. Subat 2001°de yasanan krizin ardindan

Tiirkiye’de de bu kur sistemi uygulanmaya baslanmis ve halen devam etmektedir.

Bu sistemin avantajlari; para politikasi daha etkin hale gelmekte, iilkenin
tutmas1 gereken uluslar arasi rezerv miktar1 azalmakta, ddemeler bilangosu dengesi
kur degismeleri ile otomatik olarak saglanmakta, ulusal para gercek degerindedir.
Dezavantajlar1 ise, dis ekonomik iligkilerde belirsizlikleri ve riskleri arttirmasi
nedeniyle kaynak dagilimini olumsuz etkilemesi, para politikasi i¢in nominal ¢ipa
Ozelligini tasiyan doviz kuru bu ozelligini kaybetmekte ve kur degisimlerinde ki
belirsizlik ithalat ve ihracat islemlerinin bedelinin, dis yatirimlarin maliyet ve

getirisinin 6nceden saglikl1 bir sekilde tahminini zorlastirarak riski yilikseltmektedir.

1.5.3. Doviz Kuru Sistemlerinin Se¢ciminde Etkili Olan Faktorler

Déviz kuru, bir lilkenin mal, hizmet ve sermaye akimlarini etkilerken aym
zaman da O0demeler bilancosu, enflasyon ve diger makro ekonomik degiskenler
tizerinde giiclii bir etkiye sahiptir. Bu nedenle, ekonomik istikrar1 saglamak, rekabet
giiclinii korumak ve istikrarlt bir biiyiimeyi gerceklestirmek i¢in hangi déviz kuru
sisteminin tercih edilecegi onemli bir segimi olusturmaktadir. Ulkenin disa aciklik
derecesi, ekonominin biyiikligli, dis ticarete konu olan mallarin ¢esitliligi,
uluslararas1 mali piyasalar ile biitlinlesme derecesi vb. gdstergeler lilkenin doviz kuru

. .. .. .. . . 84
sisteminin se¢iminde ayirici temel 6zelliklerdir.

1. Disa aciklik derecesi; ckonomide dis ticarete konu olan mallarin GSMH’ya
orani iilke ekonomisinin disa agiklik derecesini gosterir. Eger bir iilke ekonomisi disa

acik bir yapida ise, sabit doviz kuru sistemi; buna karsilik disa kapali ve dis ticaret

$ Karluk, 1997, a.g.e., 5.339
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sektorii kiigiik iilke i¢in esnek doviz kuru sistemi daha uygun olmaktadir. Sabit kur
sisteminde dis ticaret acig1, topla talebin kisilmasi ile kapatilir. Bu nedenle, kapali bir
ekonomide dis ticaret agigmnin deflasyonist politikalarla kapatilmasinin maliyeti
oldukca yiiksektir. Bu ac¢igin doviz kuru araciligi ile kapatilmasi ¢ok kolay ve

maliyetsizdir.

ii. Ekonominin biiyiikliigii; kiicik ve homojen ekonomilerde makro
ekonomik politikalar, ekonominin ihtiyaclarina, bolgesel ve sektorel farkliliklar: olan
biiylik ekonomilere gore daha etkin kullanilabileceklerdir. Bu tiir ekonomilerde
izlenen politikalar tizerinde cesitli fikir birligine ulagsmasi daha kolay olmaktadir.
Buna karsilik biiyiik ekonomilerde cesitli ekonomik politikalar hakkinda sosyal
gruplarin fikir birliginin saglanmasi daha zor olmaktadir. Bu nedenle kiiciik iilkeler
sabit doviz kuru, biiyiik iilkeler ise esnek doviz kuru sistemini se¢meleri daha

avantajli olur.

iii. Dis ticaret konu olan mallarin cesitliligi; ihra¢ mallart ¢esitli olan
tilkeler, genelde esnek kur sistemini tercih etmektedirler. Clinkii ihra¢ mallarindaki
cesitlilik, iilkenin tek bir mala olan bagimliligin1 azaltmaktadir. Bu mallarin fiyat ve
miktar dalgalanmalarindan dogabilecek kayiplart da gidermektedir. Buna karsilik,
thracati smirli birkag mala bagimli olan iilkeler, ihracat gelirlerinin ekonomi
tizerindeki olumsuz etkilerini giderebilmek ve doviz rezervlerinde istikrar saglamak

i¢in sabit kur sistemini tercih etmektedirler.

iv. Enflasyon oramindaki farklhiik; ilkenin ticaret yaptig1 iilkelerle
arasindaki enflasyon farkinin biiylik olmasi da sitsem se¢imin etkiler. Bir iilkede
enflasyon diisiik, buna karsilik ticaret ortaklarinda yiiksek ise sabit déviz kuru

sistemi tersi durumda ise esnek kur sistemi tercih edilir.

v. Mali piyasalarla biitiinlesme derecesi; bir lilkede, ticari bankalarin yabanci
para aktiflerinin para arzina oraninin yiiksekligi ol¢iisiinde, bu iilkenin uluslararasi
mali piyasalar ile biitiinlestigi ve sermaye hareketlerinin serbestligi ileri siiriilebilir.

Bu iilkelerin sistem se¢imi genellikle esnek kur sistemi olmaktadir. Buna karsin
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finansal sektorli az gelismis bir yapiya sahip ekonomide, doviz piyasasina resmi
miidahale ve kontroliin zorunlu olmasi durumunda sabit kur sistemi tercih
edilmektedir. Diger taraftan, gelismekte olan iilkelerin ¢ogu kiigiik 6l¢ekli finansal
piyasalara sahiptir. Bu piyasalarda bir kag biiylik 6lgekli islem biiyiik dalgalanmalara
neden olabilir. Bu nedenle piyasayr yonlendirmesi i¢in hala biiyiik dlgiide “aktif

yonetime” ihtiya¢ duyulmaktadir.®

vi. Ekonomiyi etkileyen temel bozukluklar; sistem se¢imi bir Olcilide
ekonomiyi etkileyen temel bozuklularin kaynagina da baglidir. Temel ekonomik
bozukluklarin biiylik bir kisminin iilke i¢inden kaynaklanmasi durumunda sabit kur
sistemi; disaridan kaynaklanmasi durumunda ise esnek doviz kuru sisteminin se¢imi
daha uygun olmaktadir. Cilinkii ekonomik rahatsizliklarin esnek kur tercihi

durumunda ekonomiyi etkilemesi daha giigtiir.*®

% Cetin Dogan, Suzan Ergiin, “Enflasyonla Miicadelede Kur Rejimi Tercihi”, Finans-Politik ve
Ekonomik Yorumlar, Kurtis Matbaacilik, Y1l 41, Say1 481, istanbul, 2004, s.33

8 jlker M. Parasiz, Para Banka ve Finansal Piyasalar, Ezgi Kitabevi Yayinlari, VI. Baski, Bursa,
1997, s.518
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Tablo 1: Kur Sistemi Tercihini Etkileyen Faktorler ve Sistem Tercihi

EKONOMININ o _ o o

OZELLIKLERI DOVIZ KURU SISTEMININ TERCIHI

Disa Aciklik Eger bir iilke ekonomisi diga agik bir yapida ise, sabit doviz kuru sistemi; buna

Derecesi kargilik disa kapali ve dis ticaret sektorii kiigiik iilke igin esnek doviz kuru
sistemi daha uygun olmaktadir.

Ekonominin Ekonominin biiytikliik derecesi arttik¢a kur sistemi tercihi esnek kur sistemine

Biiyiikliigii dogru kaymaktadir.

Dis Ticarete Konu | Thragc mallar1 cesitli olan iilkeler, genelde esnek kur sistemini tercih

Olan Mallarin | etmektedirler. Buna karsilik, ihracati sinirli birkag mala bagimli olan iilkeler

Cesitliligi sabit kur sistemini tercih etmektedirler.

Enflasyon Ulkenin ticaret yaptig1 iilkelerle arasindaki enflasyon farkinim biiyiik olmasi da

Oranindaki sitsem secimin etkiler. Bir {ilkede enflasyon diisiik, buna karsilik ticaret

Farkliik ortaklarinda yiiksek ise sabit doviz kuru sistemi tersi durumda ise esnek kur
sistemi tercih edilir.

Mali  Piyasalarla | Ulkenin ekonomik ve finansal gelismislik derecesi arttikca esnek kur sistemleri

Biitiinlesme daha fazla uygulanabilir hale gelmektedir.

Derecesi

Ekonomiyi Temel ekonomik bozukluklarin biiylik bir kismmin {ilke iginden

Etkileyen  Temel | kaynaklanmasi durumunda sabit kur sistemi; disaridan kaynaklanmasi

Bozukluklar durumunda ise esnek doviz kuru sisteminin se¢imi daha uygun olmaktadir.
Bunun yaninda, bir ekonomi reel soklara (i¢ yada dis) biiytik 6l¢iide duyarli ise
esnek doviz kuru sistemi daha avantajlidir.

Emek Emek mobilitesi derecesi daha biiyiikse, ticret ve fiyatlar agsag1 dogru yapiskan

Akiskanlhig iken, sabit doviz kuru sistemi ile dis soklar1 dengelemek daha kolaydir.

Sermaye Biiytik 6l¢iide sermaye hareketi s6z konusu ise sabit doviz kuru sistemini

Akiskanligy slirdlirmek daha zordur. Ancak ayarlanabilir déviz kuru rejimi uygulanabilir.

Politika Yapicimin | Politika yapicinin enflasyonla miicadeledeki giivenirliligi diisiik ise nominal

Kredibilitesi cipa olarak sabit doviz kuru daha caziptir.

Kaynak:  http://www.imf.org/external/pubs/FT/Weo/WEO1997/pdf/octweo04.pdf,

Erisim Tarihi: 25.02.2004

Uluslararas1 anlagmalardan gelen herhangi bir kayitlamanin bulunmamasi
halinde, her iilke belirledigi i¢ ve dis hedefleri dogrultusunda mevcut kosullarini
dikkate alarak doviz kuru sistemlerinden herhangi birini tercih edebilecektir. Bu
arada, uluslararasi para sisteminin ve diinyadaki onemli iilkelerin uygulamalari, bu
tercihte 6nemli bir etkiye sahiptir. 1970’lerden sonra, uluslararasi para siteminde
esaslt bir degisik ortaya c¢ikararak gelismis iilkelerin dalgali kur sistemini
uygulamaya baslamalar1 {izerine doviz kuru sistemi se¢imi daha 6nemli bir boyut
kazanmig ve bu gelisme, sistem secimi konusunda da kayitlamalar getirmistir. Bu

kayitlamalar, genellikle daha esnek bir sistemin secilmesinin kaginilmazligi
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biciminde olmus; buna ilave olarak sabit kur sistemleri se¢giminde ise iilke parasinin

tek bir para yerine bir para sepetine baglanmasi yoniinde ortaya ¢ikmustir.”’

1.6. Doviz Kuru Politikalar

Doviz kuru politikast ve doviz kur sistemi kavramlar1 birbiriyle yakin anlam
icersindedir. Sistem politikalardan olusan daha genis bir kavramdir. Sistem, karar
birimlerinin davranis ve faaliyet alanlarmnin, genellikle uzun donem cevresel
kosullarim belirleyen her tiirlii kural, ilke ve kurumlar biitinidir.*® Politika ise
belirlenmis amaglara ulasmak i¢in karar birimlerini bilin¢li ve sistematik olarak

etkileme, yonlendirme, sekillendirme ve yonetimine iligkin uygulamalardir.

Doviz kuru politikas:, hiikkiimetlerin uluslararast 6demelerini belli bir diizen
icinde gergeklestirmek amaciyla dis 6deme dengesini etkilemek i¢in doviz kuru ile
ilgili olarak aldiklar1 biitiin tedbirlerdir. Bu tedbirleri iilkeler cogu defa tek baslarina
almak yerine, uluslararasi para sisteminin yOnlendirmesine goére uygulamaya
koymaktadirlar.*” Kur politikalari, doviz kuru sistemlerinde oldugu gibi, iilkelerin
yapilarina ve amaclara gore sekillenmektedir. Kur tespitinde gelismis iilkeler i¢in
piyasada belirlenen kurun istikrarli olup olmadigi, gelismekte olan iilkelerde ise
gercekei olup olmadigi 6nemlidir. Ayni sekilde, iilke ekonomisinin i¢inde bulundugu
kosullar da kur politikasini belirler. Makro ekonomik dengesizlik bulunmayan bir
ekonomideki kur politikasi ile istikrar uygulayan bir ekonomide kur politikas1 farkli
olacaktir. Istikrar programu iginde kur politikalar1 ile ekonominin degiskenleri
lizerinde hizl ve reel etkiler yaratmak temel amactir. istikrarli bir ekonomide ise var
olan dengelerin siirdiiriilebilmesi ve kalkinma hedefleri ile tutarliligi amaglamr.”

Gelismislik seviyeleri bir tarafa birakildiginda biitiin {ilkeler itibariyle genel olarak

kur politikas1 ile amaglanan dis ekonomik istikrarin saglanmasidir.

87 Giiran, 1987, a.g.e.,s.12 .

8 Hiisnii Erkan, Ekonomi Politikasinin Temelleri, Kardesler Ciltevi, Yenilenmis 3. Baski, Izmir, 1997
ss.46

¥ Karluk, 1997, a.g.e., , s.342

% Omer Abusoglu, “Déviz Kuru Politikas1 ve Thracat Uzerine Etkisi 1980 — 1988 Dénemi”, Tiirk
Ticaret, Sanayi, Deniz Ticaret Odalari ve Ticaret Borsalar: Birligi, Ankara, 1990, ss.52-53
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Kur politikasinin amaci, i¢ iiretim kapasitesini arttirarak i¢c maliyetleri
diisiirerek ihracat artisini miimkiin olan en yiiksek hiza ve ithalatin {istiine
cikarmaktir. Thracatin ithalattan daha hizli artisi, igsizlik, atil kapasite, gelir
diistikliigli, dis diinyaya karst kredibilite digiikliigii gibi sorunlara ¢oziim

getirmektedir.

Kur politikalarini ekonomiye etkileri oldukga genistir. Ulke kalkinmasina
etkileri nedeniyle, diger hedefler yaninda, orta dénemde uygun bir biiyiime hedefi
saptanmalidir. Ayni sekilde, kur degismelerinin gelir, gelir dagilimi ve refah

{izerindeki etkileri de dikkate alinmalidir.”!

Déviz kuru politikalar1 ara¢ ve amag olarak iki sekilde siniflandirilabilir.”
Doviz kuru politikalar1 ara¢ olarak; devaliiasyon (depresiasyon), revaliiasyon
(apresiasyon) seklinde simiflandirabiliriz. Amag olarak ise; asir, gercekgi ve eksik
degerlenmis kur politikast olarak smiflandirabiliriz. Bu durumu su sekilde
aciklamak miimkiindiir. Diyelim ki; temel amacimiz ihracati arttirmak olsun. Bu
durumda devaliiasyon yapilarak ulusal paranin eksik degerlenmesini saglayacaktir.
Sonug olarak ihracat artisin1 gergeklestirecek ise, ulusal paranin eksik degerlenmesi —

baska bir ifadeyle asir1 degerlenmis kur politikasi- olacaktir.

Ornek Kur politikas1 Uygulamasi

Devaliiasyon Ulusal Paranin Eksik Degerlenmesi Ihracat Artist

Arag Ara amag Ana amag

! Abusoglu, y.a.g.e., ss.52

%2 Nilgiin A. Balaylar, “Déviz Kuru Sistem ve Politikalarmimn Dis Ticaret Agisindan Analizi”,
(Basilmamus Yiiksek Lisans Tezi), Dokuz Eyliil Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, {zmir, 1995,
s. 29
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1.6.1 Arac¢ Olarak Doviz Kuru Politikalar:

1.6.1.1. Devaliiasyon

Devaliiasyon, milli paranin dig degerinin ani ve iradi olarak hikiimet
karariyla diisiiriilmesidir.”* Devaliiasyonun sozliik anlamin “degerden diisiiriilme”dir.
Devaliiasyon ve depresiasyon terimlerinin anlamca farkli olduguna burada deginmek
gerekir. Devalliasyona sadece sabit kur veya bu kur sistemine yakin sistemleri
uygulayan {lilkeler bagvurmaktadir. Ciinkii devaliiasyonda ulusal paranin dis degeri
iradi olarak ve belli amaglar cercevesinde diisiiriilmektedir. Diger taraftan, kurun
doviz arz ve talebi tarafindan belirlendigi esnek kur sisteminde ise, hiikiimetler
devaliiasyon karar1 alamazlar. Ciinkli doviz kurunun degeri arz ve talebe bagl olarak

kendiliginden diismektedir. Bu duruma ise depresiasyon adi verilir.

Devaliiasyon baglica iki sebeple yapilir. Bunlardan ilki; ihracati tesvik ve
ithalat1 kismak suretiyle dis ticareti agiklarinin kapanmasini saglamak. Bir digeri ise;
i¢ fiyatlar ile dis fiyatlar arasinda mevcut bulunan dengesizligi ortadan kaldirmaktir.
Bu amaglara bagli olarak yapilan devaliiasyonun basarili olabilmesi igin,
devaliiasyon yapildiktan sonra i¢ fiyat seviyesinin yiikselmemesi gerekir. Eger i¢
fiyatlarda bir artis olursa ihra¢ mallarinin ucuzlugu ortadan kalkar. Kisaca,

devaliiasyonun basarisi i¢ fiyat seviyesinin sabit tutulmasina baglidir.

1.6.1.2. Revaliiasyon

Revaliiasyon, hiikiimet karari ile milli paranin dis degerinin yiikseltilmesidir.
Bu anlamda devaliiasyonun tersidir. Ancak tam tersi olarak degerlendirilmemesi
gerekir. Ciinkli arz ve talebin fiyat artislarina kars1 gosterdigi duyarlilik, fiyat
diistislerine kars1t gosterdigi duyarliliga esit degildir. Ayn1 sekilde devaliiasyonda
oldugu gibi revaliiasyonda da ulusal paranin dis degerinin iradi bir sekilde
yukseltilmesi s6z konusudur. Diger taraftan, esnek kur sistemin de doviz arz ve

talebine bagli olarak doviz kurunun degeri kendiliginden yiikselir. Bu durum

% Karluk, 1997, a.g.e., 5.343
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apresiasyon adini alir. Revaliiasyon ve apresiasyon terimleri bu agidan birbirlerinden

ayrilmaktadirlar.

Revaliiasyon, diinya pazarlarinda rekabet giiclinli azaltici etkisinden dolay1
tilkeler revaliiasyon yapmaktan kagimnir. Revaliiasyon yapan iilkeler incelendiginde,
bu iilkelerin gii¢lii bir ekonomik yapiya sahip olduklar1 goriiliir. 1960 ve 1970’1
yillarda sanayilesmis Bat1 Avrupa {ilkeleri arasinda yer alan Bat1 Almanya (1961 ve

1969), Hollanda (1961) ve Avusturya (1971) paralarini reviile etmislerdir.

1.6.2. Amac¢ Olarak Doviz Kuru Politikalar:

1.6.2.1. Gercekci Kur Politikas:

Gergekei kur politikasi, doviz kurlarmin doviz piyasasinda herhangi bir
miidahale olmaksizin arz ve talebe gore belirlenmesidir. Gergekgi kur bir denge kuru
niteliginde degildir. Ciinkii ger¢ek¢i kurun ayni zamanda yurtici ve yurtdigi
enflasyon farkini yansitmasi gerekir. Ancak piyasa ekonomisi kosullarinda isleyen
bir ekonomide, 6rnegin faiz oranlarinin kamu kesimi bor¢lanma gereginin (PSBR)
yiiksek olusu nedeniyle yonlendirilmesi durumunda doviz arz ve talebi i¢ ve dis
enflasyon farkliligini kendiliginden yansitmayacaktir. Dolayistyla nominal doéviz

kurlar1 zaman zaman reel kurlarin altinda veya iistiinde olusabilir.

Ozetle, gergekei kur politikasi iilkenin ekonomik iliskide bulundugu iilkelerle
arasindaki enflasyon farkinin hesaplanip, belli bir zaman igersinde kurlara
yansitilarak ulusal paranin deger kazanmasina veya kaybetmesine yol agmayacak bir
kur politikasidir. Bir bagka deyisle ger¢ekci kur politikasi, yabancilarin bir tilkedeki

satinalma giiciinii sabit tutmay1 amaglayan kur politikasidir.

Gergekei kurlarin belirlenmesinde kullanilan en yaygin yontem Satinalma
Giicli Paritesi (SGP)’dir. Teori, doviz kuru sistemlerinde denge doéviz kurunun,
ilkelerin i¢ fiyat seviyelerine diger bir deyisle yurt i¢i satinalma giiglerine bagh

oldugunu ifade eder. SGP, mutlak ve nisbi olmak {izere iki sekilde hesaplanir.
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Mutlak yaklagim, belirli bir anda iki farkli iilkedeki milli paralar arsindaki degisim
oranmin, bu iilkelerin i¢ fiyat endekslerinin orammna esit oldugunu ileri siirer.”
Satinalma Gilicli Paritesinin nisbi yaklasimi, mutlak yaklasimma gore daha
gercekeidir. Bu yaklasima gore doviz kurlarindaki degismeler, iki iilkenin nisbi
fiyatlarindaki gelismeleri yansitir. Kurlardaki degisme, iilkeler arasindaki enflasyon

oranlar1 arasindaki farklilik kadar olmaktadir.

Gergekgi kur belirlendikten sonra kurlarin yeni kosullara uyumu kolaylagmis
olur ve zaman i¢inde siddetli dalgalanmalar goriilmez. Dalgalanmalarin siddetinin
azalmasi kur istikrarinin saglanmasi agisindan olumlu bir gelismedir. Gergekei bir
denge kurunun, iilkeyi asir1 ticaret engelleri ve kontrollerine gerek kalmadan
dengeledigi kabul edilir.”” Ozetle, ger¢ekei kurun iki temel islevi vardir. Bunlardan
ilki, i¢ ve dig ekonomik kosullar arasinda uyum saglamasidir. Bdylece i¢ ve dis
fiyatlar arasinda ki iliskiyi tek basma kurar. Ikinci islevi, doviz iireten sektdrlerle
doviz tiiketen sektorlere esit davranilmis olur. Diger taraftan gergekci kur
politikasinin uygulanmasi, firmalarin etkin yonetim ve maliyet minimizasyonu
yoniinde baski altinda tutacaktir. Bu nedenle, gercek¢i kur politikast saglikli ve

yansiz bir politikadir.

1.6.2.2. Eksik Degerlenmis Kur Politikasi

Eksik degerlenmis kur politikasi, doviz kurlarinin enflasyon oranlari
farkindan daha az arttirilmasi, yani doviz kurlarinin olmasi gereken degerinin altinda
olusmasinin saglanmasidir. Eksik degerleme, sabit kur sistemi yaninda esnek kur
sisteminde de ortaya cikabilir. Esnek kur sisteminde doviz rezervleri veya dis
bor¢lanmalarla déviz piyasasina miidahale edilerek, kurun diisiik diizeyde kalmasi
saglanir. Cesitli kambiyo kisitlamalart ile doviz talebinin sinirlandirilmasi da ayni

sonucu verir.

* Karluk, y.a.g.e., 5.348
% Abusoglu, 1990, a.g.e., s5.38-39
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Bu doviz kuru politikas1 neticesinde, ihracati azaltip ithalati arttirict bir
etkinin ortaya ¢ikmasi ve bunun sonucunda déviz arzinin azalmasi ve doviz talebini

artmasi beklenir.

1.6.2.3. Asir1 Degerlenmis Kur Politikasi

Asir1 degerlenmis kur politikasi, doviz kurlarinin enflasyon oranlari farkindan
fazla artmasi, diger bir deyisle doviz kuru degerlerinin olmasi gereken gercekei
degerlerinden daha yiiksek belirlenmesidir. Asirt degerlenmis doviz kurunun bir
nedeni de iilkedeki hizli enflasyondur. Déviz kurundaki artis hizi enflasyon artis
hizinin gerisinde kalmasi durumunda ulusal paranin asir1 degerlenmesi kaginilmaz

olacaktir.

Asirt degerlenmis kur politikast dis ticaret iizerinde, eksik degerlenmis kur
politikasinin tersi etkilerine sahiptir. Uzun siire ve belirgin bir bigimde asir1
degerlenmis kur politikasi izlenen bir ekonomide, dis ticaret bilancosu fazlalik verir
ve doviz rezervleri olumlu yonde gelisir. Kisaca bu kur politikasi ihracati arttirici,

ithalat1 azaltic1 bir etki yapar. Sonugta doviz arz1 artarken, doviz talebi azalmaktadir.
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iKiNCi BOLUM
DOViZ KURU SISTEMLERI VE POLITIKALARININ iHRACAT
ACISINDAN ANALIZi

2.1. Doviz Kuru Sistemleri ve ihracat

2.1.1. Sabit Kur Sistemi ve Ihracat

Tarihsel siire¢ i¢inde baktigimizda, sabit kur sistemi en iyi sekilde altin
standardinda islemistir. Altin standardi sisteminin iki temel 0&zelligi vardir.
Bunlar; i) altin konvertibilitesinin mevcut olmast ve ii) altin ihrag¢ ve ithalinin
serbest olmasidir. Bu iki temel 6zellik sayesinde doviz kuru altin giris ve ¢ikis
noktalar1 arasinda kalmaktadir. Altin standard1 sisteminde tasima maliyetleri, sigorta,
komisyon gibi giderler varsayim geregi yok sayilmistir. Ancak bu faktorleri dikkate
aldigimizda altin alis ve satis fiyatin1 farkli olacaktir buda dar da olsa doviz kurlarina

bir dalgalanma aralig1 saglayacaktir.

Doviz Kuru (R)
A
S
D D, D2>/

R, \ \ Ust destekleme noktasi (altin ¢ikis noktasi)
R2 """"""""""

R3 _______________________

R4 / \ Alt destekleme noktast (altin giris noktasi)

S D\ [)\l D, . e
0 »  Doviz Miktari

Kaynak: Giiran, 1987, s.46
Sekil 6: Altin Giris — Cikis Noktasi
Sekil 5’te goriildiigii gibi doviz talebindeki bir artis Ry olan baslangi¢ kurunda

EF aras1 kadar bir doviz talebi fazlasi ortaya ¢ikaracaktir. Bu durumda doviz kuru R;

diizeyine yiikselecektir. Goriildiigli gibi Altin ihrag ve ithal noktalar1 arasinda doviz
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kuru arz ve talebe gore belirlenmektedir. Ancak Rj kur diizeyinde doviz talebi daha
da artarsa doviz kuru R; gibi bir diizeyde olusmayacaktir. Ciinkii bu durumda dis
O0demelerin altinla yapilmasi1 daha avantajli olacak ve iilkeden altin ¢ikis1 olacak ve

kurlar tekrar bant i¢inde olusacaktir.

Doviz arz ve talebi arsindaki uyumsuzluk, rezervlerin degismesine yol agarak
fiili bir dengesizlik sekline yansiyacaktir. Nitekim R; gibi bir doviz kurunda ab arasi
kadar doviz talebi fazlasi rezervlerde ayni tutarda bir azalma ile finanse edilmekte ve
dolayisiyla iilke bu Slgiide dis agik vermis olacaktir.”® Dis dengesizligin miktart {i¢
faktore baghdir. Birincisi, dengesizlige yol agan kaymanin biiyiikliigiidiir. Bir digeri,
baslangigtaki kurla bandin sinir noktasi arasindaki mesafedir. Son faktor ise, doviz

arz ve talep egrilerinin elastikiyetidir.

Sabit kur sisteminde fiili dis acik veya fiili dis fazla ortaya ¢ikmaktadir. Sabit
kur sisteminde eger para otoritesi sterilizasyon politikasi izlemezse (bu
dengesizliklerin tersi yoniinde, bu dengesizlikleri giderici politika) bu dengesizlikler
otomatik olarak kendiliginden ortadan kalkacaktir. Bu otomatik dengelenme ii¢
kanaldan gergeklesmektedir. Ilk etki, fiyat etkisi (klasik yaklasim), ikinci etki; gelir
etkisi (Keynesyen yaklasim), ve Tgiincii etki ise; sermaye hareketlerinin

dengelenmeye katkisidir.

Fiyat etkisi (klasik yaklagim); Ornegin bir dis agik durumunda doviz
rezervleri (Re) azalacaktir. Buna bagl olarak para arzi (Ms) azalacak ve para arzinin
azalmasma bagl olarak ayni yon ve oranda fiyatlar (P) diisecektir. Yurticinde
fiyatlarin azalmasi sonucu ihracat (X) artacaktir. Dis fazlanin ortaya c¢ikmasi
durumunda ise tam tersi bir etki ortaya ¢ikacak ve ihracat azalacaktir. Bunu basitce

su sekilde ifade edebiliriz.

Dis acik (fazla) — Re azalir (artar) — Ms azalir (artar) — P azalir (artar) — X artar (azalir).

% Giiran, 1987, a.g.e., s.46
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Bu etkinin ortaya ¢ikmasinda klasik iktisat¢ilarin temel varsayimlari vardir.
Bu varsayimlar; tam istihdam varsayimi, iicret ve fiyatlarin tamamen esnek olmasi ve

faktor mobilitesi varsayimidir.

Gelir etkisi (keynesyen yaklasim); Keynesyen iktisatgilarin  temel
varsayimlarindan bir tanesi klasik iktisat¢ilarin aksine iicret ve fiyatlarin asagi dogru
esnek olmadigidir. Ornegin bir dis agik durumunda rezervler azalip bunun sonucunda
para arzinin fiyatlar1 diisiirmek yerine (fiyat ve licretlerin asagi dogru rijit olmast
nedeniyle) milli geliri azaltacaktir. Milli gelir azalmasi sonucu ithalat azalacaktir.
Ihracat ise, mili gelirin bir fonksiyonu olmadig1 igin bu degismeden

etkilenmeyecektir.

Sermaye hareketlerinin dengelenmeye katkisi; burada faiz oranlarn etkili
olmaktadir. Ornegin bir dis agik durumunda yine rezervler azalacak ve buna baglh
olarak para arzi azalacak. Para arzinin azalmasi sonucu faiz oranlar1 yiikselecektir.
Bunun sonucunda net yabaci sermaye girigi artacaktir. Bu durumda yurticinde
yatirimlarin artmasi ve ihracat yonelik iiretim yapan sektorler {izerinde olumlu etki

yaratacaktir.

Sistemde, kurlarin sabit tutulmasi, kurlarin 6ngoriilebilmesini saglamaktadir.
Bu durumda kur riski ortadan kalkmaktadir. Buda ihracat agisindan uygun bir ortam
olusturmaktadir. Diger 6nemli bir avantaj, gegici dengesizlikler rezervlerle finanse
edileceginden kurlarda herhangi bir degisme meydana gelmeyecektir. Bdylece

ekonomi olumsuz etkilenmeyecektir.

Sistem yukaridaki avantajlarinin yaninda ihracat agisindan bir takim
dezavantajlara da sahiptir. En 6nemlisi, kurun belli bir diizeyde sabit tutulabilmesi
icin rezervlerin belli bir diizeyde olmasi gerekmektedir. Diger taraftan, fiyat
hareketleri yoluyla ihracatin fiyat degisimlerine tepki vermesi i¢in elastikiyetlerin
ylksek olmas1 gerekir. Bagka bir olumsuz durum, kurlarin uzun siire sabit tutulmasi
ulusal parayr asir1 degerlendirecek buda ihracati olumsuz yonde etkileyecektir.

Kurlar uzun siire sabit tutuldugundan gercek degerini yansitmayacaktir. Boylece
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ihracat agisindan rekabet ve maliyet avantaji ortadan kalkacaktir. Yoneltilen baska
bir elestiri ise, klasik sistemin dayandig1 varsayimlaridir ( fiyat ve iicretlerin asagi ve

yukar1 dogru esnek olmasi, tam istihdam varsayimi vb).

2.1.2. Esnek Kur Sistemi ve ihracat

Esnek kur sisteminde fiili anlamda bir dis a¢ik ya da dis fazla s6z konusu
degildir. Potansiyel anlamda bir dengesizlik s6z konusu olmaktadir. Kur degismeleri
ile bu potansiyel anlamdaki dengesizlikler ortadan kalkmaktadir. Kurlardaki bu
degisme piyasa araciligr ile gerceklesmektedir. Dengelenme otomatik olarak
kendiliginden saglanmaktadir.”” Kur degismeleri ile bu denge saglanirken, ortaya
¢ikan en biiylik problem kur dalgalanmalaridir. Kur dalgalanmalar sik dalgalanmalar
veya biiyiik dalgalanmalar seklinde ortaya cikabilir. Sik dalgalanmalarin nedeni,
doviz arz ve talebindeki sik dalgalanmalardir. Biiylik dalgalanmalar ise, doviz arz ve
talebine ait elastikiyetlere baghdir. Eger elastikiyetler kiiciik ise dalgalanmalar biiyiik
olur. Diger taraftan spekiilatif hareketler kur dalgalanmalarini daha da
hizlandirmaktadir. Esnek kur sisteminde, doviz kurlarindaki bu tip dalgalanmalar ve
doviz kuruna iliskin belirsizlikler doviz kuru riskini arttirdigindan ihracat dolayisiyla
dis ticaret acisindan olumsuz yonde etkilenmektedir. D&viz kurlarinda bu
belirsizligin etkisini ortadan kaldirmak icin tiirev piyasalar (forward, features

piyasalar vd.) gelismistir.

Yukarida da belirildigi gibi, sabit kur sisteminde fiyat etkisi ve gelir etkisi
ayn1 yonde sonug ortaya ¢ikarmaktadir. Ancak esnek kur sisteminde, fiyat ve gelir
etkileri ters yondedir. Esnek kur sisteminde fiyat etkisi; 6rnegin potansiyel anlamda
bir dis acgik s6z konusu oldugunda kurlar yilikselmektedir (nisbi fiyat etkisi
nedeniyle). Kuralarin ylikselmesi ile ihracat artar buna karsin ithalat azalir. Bu
durumda potansiyel dis acik azalir. (Tersine ¢evirici) Gelir etkisi ise; Ornegin
potansiyel anlamda bir dis agik s6z konusu oldugunda gelir artar. Gelir artisina baglh
olarak ithalat artmaktadir. Potansiyel dis agik tekrar artmaktadir. Burada yine ihracat

mili gelirin bir fonksiyonu olmadig1 i¢in, ihracatin artip artmamasi diger faktorlere

7 Giiran, 1987, a.g.e.,s.71
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baghdir. Gortldiigii gibi esnek kur sisteminde fiyat ve gelir etkileri ters yonde etki

dogurmaktadir.

Esnek kur sisteminde dis denge doviz kuru degismeleri ile kendiliginden
saglandigindan rezerv ihtiyaci azalmaktadir. Ciinki fiili anlamda bir dengesizlik s6z
konusu olmayip, potansiyel anlamda bir dis agik ya da potansiyel anlamda bir dis

fazla ortaya ¢ikmaktadir.

Esnek kur sisteminde, kurlarin -uzun stireli- asir1 ya da eksik belirlenmesi s6z
konusu degildir. Kurlar asag1 yulan gergek degeri etrafinda dalgalanmaktadir. Bu
durum ise ihracat agisindan ileriye yonelik bekleyislerin gerceklesmesi ve

tahminlerin tutarlilig1 agisindan 6nemlidir.

Esnek kur sisteminde var olan belirsizlikler nedeniyle 6zellikle kiigiik tilkeler
bu sistemin isleyisinden biiyiik zarar gérmektedirler. Ciinkii sermaye hareketleri
serbestlestiginden, sermaye giiclii iilkelere akmaya baslar. Paralar1 deger yitiren
tilkelerin bunu durdurmak i¢in ¢aba gostermemeleri de 6zellikle ihrag tiriinleri, fiyat
disindaki 6geler nedeniyle, rekabet giicli kazanan iilkeler yeni sorunlarin dogmasina

yol agar.

Biitlin bunlar, esnek kurlarin beklendigi gibi sonu¢ vermemesine ve 6nemli
maliyetlerin ortaya ¢ikmasina neden olur. Uluslararasi ticaretin zarar gdérmesi,
iilkelerin birbirlerine karsi koruma oranlarini yiikseltmesi veya koruma oranlarini
uygulamaya baglamasi, ilkelerin birbirlerine enflasyon ihra¢ etmeleri yoluyla diinya
enflasyonunun yilikselmesi ve yanlis kur ayarlamasinin ortaya c¢ikardigi

dengesizlikler sistemin yol agtig1 maliyetler olarak ortaya ¢ikmistir.
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2.1.3. Karma Sistemler ve ihracat

2.1.3.1. Esneklik Kazandirilmis Sabit Kur Sistemi ve Thracat

Artik giinimiizde kat1 sabit kur sistemi uygulamasi1 goriilmemektedir. Sabit
kur sistemine esneklik kazandirmanin yolu, ya kurun dalgalandigi bant araliginin alt
ve lst smirlart genisletilerek ya da kur ayarlamalari ile olmaktadir. Tarihte bu
sistemin en iyi Ornegi, 1944 — 1973 yillar1 arasinda uygulanan Bretton Woods
sistemidir. Bu sistemin iki temel 6zelligi; ayarlanabilir sabit kur sistemi olmasi ve
altin kambiyo (altin-dolar) sistemi olmasidir. Bretton Woods planlayicilar1 altin
standardi ve esnek kurlar arasinda bir sistem diisiiniirken gercek bir diizeltici
mekanizmas1 olmayan bir sisteme ulagsmiglardir. Yukarida da deginildigi gibi sabit
kur sisteminde dengeleyici unsur, fiyat degismeleri iken, esnek kur sisteminde ise
doviz kurlaridir. Ayarlanabilir sabit kur sisteminde, kisa donemde kurlar sabit
tutulmaktadir. Eger kisa donemde bir dengesizlik séz konusu olursa rezervlere
basvurulmaktadir. Daha uzun donemde ise, temel bir dengesizlik s6z konusu

oldugunda ise ulusal paranin degeri degistirilmektedir.

Sistemde kurlarin sabit tutulmasi dis ticaret 6zellikle ihracat agisindan kur
riskini minimize etmektedir. Bu durum bir avantaj gibi gorilinlirken, diger taraftan
kurlarin sabit tutulmasi uzun déonemde ulusal paray1 degerli hale getirmektedir. Boyle
bir ortamda ithalat daha cazip hale gelirken, ihracat acisindan kurdan dolay1 bir

dezavantaj olmaktadir. Boyle bir ortamda 6nlemler alinana dek agik gittikge biiyiir.

Siirtinen pariteler sisteminde ise, i¢ fiyatlarda meydana gelen artislarin, doviz
kuru tizerindeki etkisi giderildiginden, daha gercek¢i bir doviz kurunun belirlendigi
sOylenebilir. Sistemin uygulanmasi, istikrarli bir fiyat diizeyinin saglanmasi i¢in hem
kur ayarlamalar1 yapilabilecegi hem de enflasyonla miicadele edilebilecegi goriisiine
dayanir. Boylece lilke igin fiyat istikrar1 ve gerceke¢i kur diizeyi, ihracatginin dis

piyasalarda rekabet giiciinii korumasini saglayacaktir.
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2.1.3.2. Miidahaleye Konun Olan Esnek Kur Sistemi ve Thracat

Esnek kur sistemin sahip oldugu dezavantajlar ve bunlarin yol agtig1 olumsuz
etkilerin ortadan kalkmasi i¢in esnek kur sistemine resmi otoritelerce miidahale
edilmektedir. Miidahalenin Olgilistine bagli olarak temiz dalgalanma veya kirli
dalgalanma olarak ayrilmaktadir. Esnek kur sisteminde miidahale esas olarak, doviz
kuru istikrarsizliginin ve oOzellikle spekiilasyonun istikrar bozucu etkilerinin

6nlenmesi amaciyla yapilmaktadir.”

Kontrolli dalgalanmanin uygulandigi donemde, dalgalanmalarin yanlis yonde
oldugu, bazen de dalgalanmalarin kirli sekli ile yiiriitiildiigi goriilse de, diinya
ticaretinin de arttigt goriilmiistiir. Bunun yaninda kurlardaki belirsizligin diinya
ticareti lizerindeki olumsuz etkisi géz Oniine alinirsa, iki ug¢ sistemin olumsuz
yanlarim1 elimine edecek sekilde uygulanan bu sistemin dis ticaret ve Ozellikle

ithracat1 olumlu yonde etkileyecegi ifade edilebilir.

Burada segenekler, uzun araliklarla ve biiylik oranli kur ayarlamalar1 ile kisa
stireli ve fakat devamlilik gosteren bir kur ayarlamasidir. Belirsiz ve uzun araliklarla
yapilan biiyiik oranli devaliiasyonlar diger seceneklere gore daha enflasyonisttir.
Yiiksek oranli devaliiasyonlar ardindan iicret ve fiyat ayarlamalarini beraberinde
getirir.  Burada yapilan kur ayarlamalari uzun siireli oldugu icin kur gergekei
degerinden sapma gosterebilecektir. Bu da spekiilatif baskilar1 arttiracaktir. Diger
taraftan diisiik kur ayarlamalar1 diisiik kur ayarlamalari bu tip {icret ve fiyat
artiglarinin, en azindan gerekcesi olma 0Ozelligini kaybeder. Ayrica uluslar arasi
rekabette IMF tarafindan i¢ fiyat diizeyi ve doviz kurlarindaki degismelerin 6lgiit
olarak se¢ildigi goz Oniine alinirsa, paranin dis degerinin hangi diizeyde oldugu
kadar, o diizeydeki dalgalanmalarin da dis ticaret agisindan ithalat ve ihracat¢inin

davranislarini etkileyen en 6nemli unsurlardan biridir.

% Giiran, y.a.g.e., s.107
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2.2.Déviz Kuru Politikalari ve ihracat

2.2.1. Arac Olarak Déviz Kuru Politikalari ve Thracat

2.2.1.1. Devaliiasyon ve Ihracat

Devaliiasyonun ihracat iizerindeki etkisini inceleyebilmek icin ilk once
devaliiasyonun yapilis nedenini bilmek gerekir. Devamli bir enflasyonist seyir
sonucu asirt degerlenmis hale gelen ulusal paranin degerinin eski diizeyine
dondiiriilmesi geregi devaliiasyonun bir geregi olarak ifade edilebilir. Ihracati
uyarmada bir tesvik araci olarak yapilan devaliiasyon ise bir diger nedendir.
Devaliiasyon ihracati su dort olasiliktan biri ¢ercevesinde etkilemekte ve

arttirmaktadir.

- Dis piyasalarda fiyatlar sabit fakat i¢ fiyatlar yikseliyorsa ve dis
piyasalarda ihra¢ mallar1 rekabet edemez hale geliyorsa paranin deger
kayb1 nisbi fiyatlarin yapisini yeniden eski diizeyine dondiirecek ve
ihracatin oniindeki fiyat engellerini ortadan kaldiracaktir. ilk durumda
ulusal para, yiiksek hale geldigi i¢in ihracat giderek gerileyecektir. Bu
durumda ortaya ¢ikan i¢ ve dis fiyat diizeyi degistirilmelidir ki, ihracat
miimkiin olabilsin. Kur degisim orani i¢ ve dis fiyatlardaki bozulma

Olgiisiinde olacaktir.

- ¢ fiyatlarin sabit, dis piyasalarda fiyatlarin geriledigi durumlarda da,
iilkenin ihra¢ {riinleri acisindan rekabet gligliigii ortaya ¢ikmis
olmaktadir. Cilinkii dovizle ifade edilen dis fiyatlarin diismesi ile
ithracat¢ilarin ulusal para ile ifade edilen birim fiyatlari da diismiis
olacaktir. Bu yeni fiyat diizeyi maliyet ve belli bir kar diizeyini
karsilamiyorsa ihracat gerileme icine girecektir. Bu durumda paranin
deger kaybi ihracat¢inin, birim ihracattan elde edecegi ulusal para

miktarini arttirmak yoniinde fonksiyon gosterecektir.
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- Veri bir dig fiyat diizeyinde iilke mallarinin maliyetinin yiiksekligi
dolayisiyla ihra¢ imkani1 bulamiyorsa; devaliiasyon i¢ maliyet ve dis fiyat
diizeylerini birbirine yaklastirma gorevi listlenmis olur. Gelismekte olan
birgok tilkenin ihracat konusunda karsilastig1 en biiytlik engellerden birinin
maliyet yliksekligi oldugu diisiiniiliirse, paranin deger kayiplarinin ne

derece onem tasidigi ortaya ¢ikmis olmaktadir.

- Sonuncu olasilikta, ihracatin karliligi 6n plana ¢ikmaktadir. I¢ maliyetler
dis piyasalarla rekabet edecek diizeydedir. Ancak ihracatin belli riskleri
oldugu dikkate alinarak, liretici veya tiiccarin disg piyasalarda faaliyet
gostermedigi ve biitiiniiyle i¢ piyasaya doniik olarak calistigi durumlarda,
paranin deger kaybi dig piyasalarin karliligimi yiikseltecek ve boylece i¢

piyasaya arz edilen mallar disartya agilma imkéan1 bulacaktir.”

Doéviz kuru degismelerinin dis ticaret lizerindeki etkisini 6lgmek i¢in teorik
bazi yaklagimlar gelistirilmistir. Bunlar; Esneklikler Yaklasimi, Massetme
Yaklasimi, Arz Yonlii Yaklagim ve Parasalct Yaklasimdir. Asagida bu yaklagimlar

sirastyla incelenecektir.

2.2.1.1.1. Esneklikler (Nisbi Fiyat) Yaklasimi

Esneklikler yaklagimi ya da Nisbi Fiyatlar yaklasimi ile paranin degerinde
meydana gelen kayiplarin ihracati arttirip arttirmayacagi ya da ne oranda bir
devaliiasyonun ihracati ne kadar arttiracagi olgiilmektedir. Esneklikler yaklagimina
gore, doviz kurunda meydana gelen degismeler, bir iilke mallarimin diger iilke

mallarina olan nisbi fiyat oranin1 degistirmektedir.

Esneklikler yaklasimina gore, doviz kurunda meydana gelen degismeler
ihracat yapilan mallarin hacmi ve fiyat yapilarin1 degistirmektedir. Bu nedenle
yapilan bir devaliiasyon sonucunda ihra¢ mallarinin fiyatlari i¢ fiyatlara oranla artar.

Boylece hem i¢ fiyatlarin hem de maliyetlerin yiiksekligi nedeniyle ihracat arzinda

9 Giiran, 1987, y.a.g.e., s.107
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var olan tikaniklik giderilmis olur. Devaliiasyon nedeniyle iilkedeki ihra¢ mallarinin
fiyat1 ucuzlayacagi i¢in yabancilar bu mallar1 daha ¢ok talep ederler. Bu nedenle bu
mallara olan talep artar.'” Devalilasyonun ihracati arttirarak déviz geliri saglama
etkisi birbirine ters iki etkiye baghdir. 1) devaliiasyon sonrasi doviz cinsinden ihrag
mal fiyatlarinin ucuzlamasi ii) devaliiasyon sonrasi ihra¢ mal fiyatlarindaki diisiis
nedeniyle ihra¢ mallarina olan talebin artis1. Eger ihra¢ mallarina olan talep artisi
thra¢ mal fiyatlarindaki diisiis etkisinden daha biiylik ise doviz gelirleri artacak, tersi
durumda déviz gelirleri azalacak, bu iki etki esitse degismeyecektir.101 Bu yaklagim
gore, doviz kuru ihracat sorunlarinda anahtar bir rol oynamaktadir. Sadece iilkenin
thra¢ mallarina olan talebini degil, ayn1 zamanda ihracat arzini1 arttiracak bir arag
olarak da goriilmektedir. Gerek arz ve gerekse talep iizerindeki reel etki bunlarin

fiyat esneklikleri Ol¢iisiinde ortaya ¢ikmaktadir.

Esneklikler yaklasimi déviz kurunda meydana gelen degisikligin dis ticaret
dengesini saglayabilecek ortami yaratan sartlarini belirlemektedir. Marshall-Lerner
(ML) Kosulu olarak adlandirilan bu sart iki varsayima dayanmaktadir. i) tilkenin dis
ticaret bilangosunun dengede olduguna ii) iilkenin ithal ve ihrag ettigi mallarin arz

esnekliginin sonsuz olmasina dayanir. ML kosulu;

ithal mallar1 ihra¢ mallar
i¢ talep elastikiyeti + dis talep elastikiyeti <-1
(ema) (emb) > | 1 |

Bu esitligin bir olmasi durumunda, déviz kuru yiikselecek ama bu ytikselis
O0demeler bilangosu iizerinde higbir etki yaratmayacaktir. Birden kiiclik olmasi
durumunda ise, doviz kurunda meydana gelen yiikselis, tlkenin Odemeler
bilangosunun olumsuz yonde etkileyecektir. Ancak esneklikler toplami birden biiyiik
olmast durumunda iilke parasinin deger kaybetmesi (devaliiasyon) ile odemeler
bilangosunda iyilesme dengesi saglanabilir. Esnek kur sistemi agisindan doviz

piyasasindaki kararligin yeterli kosulu olan ML kosulu, veri bir potansiyel

19 Abusoglu, 1990, a.g.e., ss.72-73
"I Dogan, a.g.m., s. 8
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dengesizligin daha kii¢iik oranli bir doviz kuru degismesi ile ortadan kalkmasini

saglayacaktir.'”

Devaliiasyon sonrasi, kisa donemde mutlak esnek degerleri toplaminin birden
kiigiik olmasi J egrisi etkisine yol acar. Bu yaklasima gore, devaliiasyonun hemen
ardindan dig ticaret bilancosu once daha da bozulmakta, belli bir gecikmeyle
diizelme ortaya ¢ikmaktadir. Devaliiasyonun hemen ardindan dis ticaret dengesinde
goriilen bozulmanin sebebi, ulusal para cinsinden ithalat harcamalarindaki artisin
ihracat gelirlerindeki artigtan fazla olmasidir. Bu durum, kisa donem ithalat talebinin
fiyat esnekliginin diisilk olmasindan kaynaklanmaktadir. Kisa dénem esnekliklerin
diisiik olmasinin bir nedeni de, devaliiasyon Oncesi yapilan sdzlesmelerden dolay1
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 avantajim1 kullanarak yeni dis baglantilar yapmalar1 nedeniyle

dis ticaret bilangosu da diizelmeye baglayacaktir.

Ticaret
Bilangosu
A

(X-M)
+)

Sekil 7: J Egrisi Etkisi

Sekilde de goriilebilecegi gibi, devaliiasyon sonrasinda dig ticaret bilangosu
yukarida sayilan nedenlerden dolay1 ilk dnce bozulmakta belli bir donemden sonra
diizelmeye (t; doneminden itibaren) baglar ve t4 doneminde dis ticaret bilancosunda

denge saglanmaktadir.

102 Gtiran, 1987, a.g.e.,s.74
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Ayrica dis ticaret hadlerindeki degismeler iilkenin dis ticaretiyle dogrudan
iligkilidir. Belli bir donemde ithal mali fiyatlarindaki artis orani ihra¢ mal
fiyatlarindaki artis oranindan biiyiikse ihracat yapan iilke bu ticaretten kazanclh
cikiyor demektir. Dis ticaret haddini su sekilde gosterebiliriz. N dis ticaret haddini

gostermek lizere;

N = (Ihracat fiyat endeksi / ithalat fiyat endeksi) * 100

Devaliiasyon orani belirlenirken {ilkenin dis ticaret hadlerinin dikkate
almmamasi, orta vadede iilkenin rekabet giiclinlii zayiflatarak 6demeler dengesi
giicliiklerinin daha da artmasina sebep olabilecektir. Dis ticaret hadlerindeki
bozulmanin sonucu olarak, ihracata yonelik kur politikasinin 6deme zorluklarini

agirlastirmasi, doviz kuru ayarlamalarinda dikkat edilmesi gereken bir konudur.'”

Esneklikler yaklagimia gore, devaliiasyonun basarili olabilmesi i¢in, bazi

faktorlerin goz oniinde bulundurulmasi gerekir. Bu faktorler su sekilde agiklanabilir;

- Talep Esnekliklerinin Yiiksekligi; 1hrac mallarinmm  dis talep
esnekliklerini incelerken bir malin toplam diinya talebi ile sadece iilke
malina diigen piyasa pay1 arasinda bir ayirim yapmak gerekmektedir. Bu
sekilde genel talep esnekligi diisiik bir malin, iilke ihracatina yonelen

talep payinin ne derece yiiksek olabilecegi goriilebilir.

- Ihra¢ Mallarimin Arz Esnekligi; Thrag iriinlerinin dis talep esnekligi
yliksek olsa bile eger iiretim kolaylikla arttirllamiyorsa devaliiasyonun
talebi uyarici etkilerinden yararlanmak miimkiin degildir. Arz yoniinden
problem olmamasi gerekir. Devaliiasyonun yaratacagi talep artiglarini
karsilamak i¢in ya yeterince mal stoku yapilmali, ya da dis talep artisinin
harekete gecirecegi, ihracata yonelik bos bir {retim kapasitesi

bulunmalidir.

'% Dogan, a.g.m., $5.9-10
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Ithal Mallarimin Arz Esnekligi; Devaliiasyonun ithalati kisarak doviz
tasarrufu saglayict bir etki yaratabilmesi igin ithal mallarinin yabanci
iilkedeki fiyatlarinin degismemesi gerekir. Bir iilkenin ithal talebini
azaltmasi yabanci saticilar1 ithal mallarin fiyatlarin1  diisiirmeye
zorlayabilir. Yabanci fiyatlar diistiikce ithal mallarinin ulusal para
cinsinden fiyatlar1 ucuzlayacagi i¢in devaliiasyonun tasarruf saglayici

etkisi zayif olmamaktadir.

I¢ Fiyatlarin Sabit Tutulmasy; Devaliiasyonun basarili olabilmesi igin
devaliiasyondan sonra olusacak fiyat artiglarinin Onlenmesi en Onemli
kosullardan biridir. Devaliiasyonun amaci doviz kuru ile ulusal fiyatlar
arasindaki dengeyi saglamak ve iilkenin dig rekabet giliclinli arttirmaktir.
Fakat devaliiasyondan sonra fiyatlarda olusan artis devam ederse bu amag

gerceklestirilemez.

Yerlesik Piyasalar ve Tiiketici Aliskanliklari; Uluslararas: ticarette,
aliskanliklar ve gelenekler oldukea etkilidir. Gegmiste olan ticari iliskiler,
tiikketicilerde belirli iilkelerin mallarina karst olumlu veya olumsuz
tavirlarin olusmasina neden olabilir. Bu gibi durumlarda, o iilke
mallarmin talep esneklikleri diisiik olacagi i¢in, devaliiasyon ihrag
mallarinin fiyatlarini ucuzlatsa bile talep edilen miktarlar1 arttirmak kolay

olmamaktadir.'®

Esneklikler yaklasimi bir¢cok acgidan elestirilmistir. En biiylk elestiri, dis

ticarete konu olan mallarin arz, talep ve fiyatlar disinda, tiim ekonomik degiskenlerin

sabit varsayilmasidir. Bir diger elestiri, arz esnekliklerinin sonsuz kabul edilmesi tam

istthdam diizeyindeki ekonomiler i¢in gecersiz oldugu gibi, eksik istihdamda olan

ekonomiler agisindan da esnekliklerin karsilikli etkilesimleri nedeniyle bagimsiz ve

degismez kabul edilemez. Esnekliklerin veri olarak kabul edilebilmesi ancak kisa

1% Seyidoglu, 1999, a.g.e., s5.468-470
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donem i¢in s6z konusudur. Esnekliklerle ilgili bir diger elestiri de ithal ve ihrag
mallarinin homojen olmamasi nedeniyle bir grup mal i¢in esnekligi tanimlamanin
olanakli olmadigma iliskindir. Esneklikler yaklasiminda, devaliiasyon sonrasinda
iilkede diger kosullarin sabit kaldig: kabul edilmistir. ithalat ve ihracat sadece fiyat
ve miktar iliskileri ile a¢iklanmaya calisilmustir.'” Bu gibi nedenlerden dolayu,
karsilastirmali statik analize dayali olan kismi denge analizi, devaliiasyonun ihracat

tizerindeki etkilerini agiklamada tek basina yetersiz kalmaktadir.

2.2.1.1.2. Massetme (Toplam Harcama) Yaklasim

Devaliiasyon konusunda esneklik yaklasimina dayanan geleneksel
aciklamalar bir¢ok iktisat¢r tarafindan elestirilmistir. En 6nemli elestiri konusunu da
dis ticarete giren mallarin arz, talep ve fiyatlarn diginda kalan tiim ekonomik

degiskenlerin sabit varsayilmasi olusturmaktadir.

Massetme yaklagimi bu eksikligi gidermek i¢in ortaya atilmigtir. Massetme
yaklagimi her ne kadar esneklik yaklagimina alternatif olarak gelistirilmis olsa da
gercekte bu analizin devamu niteligindedir. Massetme yaklasiminda, ithalat ve ihracat
esnekliklerinin yiiksek oldugu kabul edilmektedir. Massetme yaklasiminda
devaliiasyonun dis dengeyi saglayici etkileri milli gelir tizerinde yaptig1 degismeler
yoluyla agiklanmaktadir. Massetme yaklasimina gore, dis ticaret acigi bir iilkenin
tilketim, yatirirm ve kamu harcamalarinin, toplam iiretimden daha fazla olmasi
demektir. Devaliiasyonun ticaret bildncosu ve yurti¢i gelir etkileri arasindaki iligkiyi
topluca irdeleyen massetme yaklasiminda kullanilan temel denklem milli gelir denge

kosulu;

Y=C+I1+G+X-M seklindedir.'®

105 Gtiran, 1987, a.g.e., ss.74-75
106y toplam tiretim, C: tiiketim harcamalari, [: yatirim harcamalari, G: kamu harcamalari, X: ihracat,
M: ithalat
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Denklemde (C + I + G), massetme olarak tanimlanmaktadir ve A ile ifade
edilir. (X — M) ise ihracat ile ithalat arasindaki fark olup B ile ifade edilmektedir. Bu

durumda milli gelir denge kosulu

Y = A + B olarak yazilabilir.

Dis ticaret dengesini ise; B = Y — A seklinde ifade edebiliriz. Buradan da
anlayabilecegimiz gibi, disg ticaret bilangosundaki acik veya fazla gibi sonuglar

tilkenin liretimi ile tiiketimi arasindaki farktan kaynaklanmaktadir.

D1s ticaret bilangosunda dengenin saglanabilmesi i¢in yurtigi liretim ve yurtici
harcamalarin 'Y = A birbirine denk olmas1 gerekir. Yurti¢i {retim, yurtici
harcamalardan kiigiik ise ( Y < A) dis ticaret bilangosu ac¢ik vermektedir. Yurtici
tretimin yurtici harcamalardan biiylik (Y > A) olmasi durumunda dis ticaret

bilan¢osu fazla verecektir.

Ticaret bilangosunun pozitif kalinti vermesi durumunu ( Y > A) massetme
yaklagimimi gelistiren S.Alexander bunu ekonomide bir gdémiilemenin varligi

(Hording) ile aciklamistir. Bu durumda dis ticaret dengesi;

B =Y — A =H seklini alir. (H = gdmiileme)

Doéviz kurlarindaki degisimin ticaret bilangosu ilizerinde meydana getirecegi

etki,

AB = AY — AA = AH seklinde gosterilir.

S.Alexander’in gelir-massetme yaklagimi, Keynes’in gelir modeliyle farklilik
gostermektedir. Alexander’in marjinal massetme egilimi (3), Keynes modelindeki
marjinal tiiketim egilimi (c) ve marjinal ithal egiliminin (m) yani sira marjinal
yatirirm egilimini (i) de kapsamaktadir. Alexander’in yaklasiminda, marjinal

massetme egilimi (8) ile marjinal tasarruf egiliminin (s) toplami bire esittir.
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Massetme yaklagimindaki marjinal tasarruf egilimi, Keynes modelinkinden kiigiiktiir.
Ciinkii ilave gelirin bir kismi da yatirima gitmektedir. Diger taraftan Alexander’in
yaklagiminda marjinal tasarruf egilimi sadece yatirima gitmeyip, iddihar edilen gelir
miktarma iliskin bulunmaktadir. Bu nedenle Alexander, marjinal tasarruf egilimi (s)

yerine marjinal iddihar egilimi (h) kavramini kullanmaktadir.

8= (AC / AY) + (Al / AY).

O = marjinal massetme egilimidir. Gelirdeki bir birimlik degismenin

massetme tizerindeki etkisini gdstermektedir.

h = marjinal iddihar (gémiileme) egilimidir. Gelirdeki degismenin gomiileme

tizerindeki etkisini gosterir.

0 + h =1 dir. Bu kosullar altinda;

0<1=h>0dm.

d>1= h <0 dir. (Bu durum gomiilemenin ¢oziilmesidir). Bu durumda

devaliiasyonun ticaret bilangosu iizerindeki etkisi;

AB = (1 - 3)AY — BA = AH seklinde ifade edilir.

Yaklasimda devalliasyonun dis ticaret bilangosu tizerindeki etkisi gelir
tizerindeki ve gelir yolu ile etkiler [(1 — &) -AY] ve massetme iizerindeki dolaysiz

etkiler (BA) olmak tizere iki boliimde incelenmektedir.'”’

Devaliiasyonun hem gelir iizerinde hem de gelir yoluyla massetme tizerindeki
etkisi 1) atil kaynaklar etkisi ii) dis ticaret yolu ile etki olmak {izere ikiye ayrilir. Atil
kaynaklar etkisinin ortaya cikabilmesi i¢in ekonominin eksik istihdamda olmasi

gerekir. Bu durumda yapilan devaliiasyon ile ortaya ¢ikan fiyat etkisi hem ihrag

"7 Giiran, 1987 a.g.e., 5.78
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mallarina hem de ithal ikamesi mallara olan talebi arttirir.'® Bu talep artisi iiretimi
artirir. Uretimdeki bu artis marjinal massetme egilimine baglidir. Ekonomi tam
istthdamda olmasi bu durumda atil kaynaklar etkisi ortaya ¢ikmayacak, bunun yerine
devaliiasyon enflasyonist bir etki doguracaktir. Dig ticaret yoluyla etkide ise; yapilan
bir devalliasyon ticaret yoluyla Y’yi (toplam iiretimi) oradan massetmeyi etkiler.
Devaliiasyona bagli olarak ticaret bilancosundaki ilk iyilesme, tersine cevirici gelir
etkileri nedeniyle azalmis olacak ve bu nedenle ticaret bilincosundaki nihai iyilesme,
baslangigtaki iyilesmeden, gelirdeki uyarilmis artisa bagl olarak bu bilangoda ortaya

¢ikan kotiilesme kadar az olacaktir.

Devaliiasyonun massetme tiizerindeki dolaysiz etkileri (BA) tam istthdam
durumunda ortaya ¢ikar ve fiyatlar iizerinde etkilidir. Bu dolaysiz etkileri; nakit
depolar1 etkisi, gelirin yeniden dagilimi etkisi, para yanilgis1 etkisi, fiyat
bekleyislerinin etkisi, yiiksek yatirnm maliyetlerinin etkisi ve teorik bir imkan
seklinde alt1 madde altinda toplanabilir. Nakit depolar: etkisi, devaliiasyon yapilinca
tam istthdam durumunda fiyatlar genel seviyesi aratacaktir. Para arzi sabit durumda
iken bu durumda nakit depolarinin reel degeri diiser. Bu ise massetmeyi azaltir.
Massetme azalinca ise 6demeler bilangosu iyilesecektir. Gelirin yeniden dagilimi
etkisi, devaliiasyon ile beraber yine fiyatlar artinca, bu da gelirin sabit gelirliler
(licretliler) aleyhine yeniden dagilimina yol agacaktir. Para yanilgisi etkisi,
devaliiasyon sonrasinda fiyat artiglarinin oldugu bir durumda ticret geliri (sabit gelir)
elde edenler nominal iicretleri artinca reel ticretleri artmis gibi harcamalarini
arttirirlar.  Oysa reel Tcretleri sabit kalmis ya da azalmista olabilir. Fiyat
bekleyislerinin etkisi, devaliiasyon sonrasinda fiyat artislarina iliskin iki tiir bekleyis
vardir. Ilki fiyat artislarinin yavas olacagi, digeri ise fiyat artislarinin hizli olacag:
beklentisidir. Fiyat artiglarinin yavas olacagi beklentisi varsa bu durumda massetme
azalir. Clinki ileride fiyatlarin daha da azalacagi beklentisi vardir. Bdylece
harcamalar ertelenir ve massetme azalir. Fiyat artiglarinin hizli olacagi beklentisi
varsa, massetme artar. Ciinki ileride fiyatlarin daha da yiiksek olacagi beklentisinden
harcamalar artar bu da massetmeyi arttirir. Yiiksek yatirim maliyetlerinin etkisi,

devaliiasyon ile ithal edilen yatirim mallarinin fiyati artar. Buna bagli olarak

1% Seyidoglu, 1999, a.g.e., 5.448
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sermayenin arz fiyatr artar ve sermayenin marjinal etkinligi azalir. Sabit bir faiz
oraninda yatirimlar azalir ve buna bagl olarak ta massetme azalir. Teorik bir imkan,
devaliiasyon ile beraber ithal mallar fiyati artinca ithalat azalir. Ithalattaki daralma

durumunda yurti¢i mallarda talep artis1 yoksa bu durumda massetme azalir.

S.Alexander daha sonra yapilan elestiriler nedeniyle elastikiyetler yaklasimini
da dikkate alarak bir senteze gitmistir. Dis agik varken ( M>X) devaliiasyon yapilir.
Bunun sonucunda gelir (Y) artar, massetme (A) azalir. Toplam olarak dis ticaret
bilangosu (B) iyilesir. Ciinkii B = Y — A’dir. Bu ilk etkidir. Bu etkinin ne boyutta
olacag elastikiyetlerin biiyiikliigline baghdir. Ancak gelir (Y) artigina bagli olarak
ithalat (M) artar. Boylece devaliiasyona bagli olarak dis ticaret bilangosundaki ilk
tyilesme, tersine ¢evirici gelir etkileri nedeniyle azalmis olacak ve bu nedenle ticaret
bilangosundaki nihai iyilesme, baslangictaki iyilesmeden, gelirdeki uyarilmis artisa

bagli olarak bu bilancoda ortaya ¢ikan kétiilesme kadar az olacaktir.'”

Massetme yaklagiminin; Keynes modelinden bir farkliligi da, gelir ve
istihdam artarken, Keynes modelinde oldugu gibi sadece ithalat artmakla kalmayacak
ayni zamanda ihra¢ mallarimin ya da ihra¢ mallar {ireten kaynaklarin yurtici
kullanimina dogru yonelme egilimi de ortaya ¢ikacaktir. Bu nedenle marjinal ithalat
egilimi (m) yerine ticaret bilangosunun marjinal kotiilesmesi egilimi (f) kavrami

kullanilmaktadir.

Bu analizinden c¢ikarilacak sonuglar su sekildedir; sadece elastikiyetleri
dikkate aldigimizda mevcut bir devaliiasyon oran1 6demeler bilangosunu diizeltirken,
tersine ¢evirici gelir etkilerini de dikkate aldigimizda dis ticaret bilangosunu
diizeltmek i¢in ayni oranda bir devaliiasyon yetmez. Tersine cevirici gelir etkilerini
de dikkate aldigimizda, devaliiasyonun basarist marjinal iddihar egilimi (h) ve dis
ticaret bilancosunun marjinal kotiillesmesi egilimine (f) baglidir. Marjinal iddihar
egilimi (f) ne derece kiigiik ve dis ticaret bilangosunun marjinal kotiilesmesi egilimi
(f) ne derece biiyiikse, tersine c¢evirici gelir etkileri o derece biiylik olur. Diger

taraftan tam istihdama yaklasildiginda, marjinal iddihar egilimi (h) kiigiilir ve dis

19 Giiran, 1987, a.g.e., ss.78-79
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ticaret bilangosunun marjinal kotiilesmesi egilimi (f) artar. Ciinkii reel gelir
degismeleri olmaz. Fiyatlar genel seviyesi artmaktadir. Bu durum ticaret bilangcosunu
bozar. Bu durumda dis ticaret bilangcosunun iyilesmesi i¢in daha biiyiik bir oranda

devaliiasyon gerekir.

Massetme yaklagimi da esneklik yaklagimi gibi bir takim elestirilere
ugramistir. Machlup, kaynaklarin yeniden tahsisi etkisi oldugunu ifade etmistir.
Machlup’a gore, S.Alexander nisbi fiyat degismelerini dikkate almadigi icin bu
etkiyi de dikkate almamistir. Atil kaynaklar etkisi ortaya ¢ikmazsa bu etki daha da
onem kazanir. Ozetle bu etki, nisbi fiyat degismeleri ile ortaya ¢ikar.''® Bagka bir
elestiri, devaliiasyon sonucu ithal mallar1 fiyatlarinin artisi, bu mallara yonelik i¢
talebi, ithalata rakip mallara kaydiracaktir. Ayni1 zamanda, ihra¢ mallar1 arzinin
arttirtlmasi icin gerekli iiretim 6geleri bu sektorlerden saglanacagindan, ithalata rakip
mallarin talebi artarken arzi azalacaktir. Bu ise ekonomide nisbi fiyat hareketlerine
neden olacaktir. Boylece, toplam harcama degismese bile massetmenin degerinde bir

diisme goriilecektir.

2.2.1.1.3. Arz Yonlii Yaklasim

Bu yaklagim; geleneksel esneklik yaklagimindan daha ileri bir adim teskil
eder. Cilinkii esneklik yaklagimi, kur degismelerinin mevcut {iretim ve arz yapisi
icinde ve arz-talep esnekligine bagl olarak ihracati uyaracagini ileri siirer. Burada
arz esnekligi gecmis donem ticaret hareketlerinden elde edilmistir ve veri olarak
kabul edilir. Arz yonlii yaklasimda ise, devaliiasyonlar arz ve talep esnekligi
cer¢evesinde ihracati uyarmakla kalmayacak, ayni zamanda ihra¢ mallarinin arz

esnekligini de yiikseltebilecektir.

Arz yonlii yaklagim, doviz kuru ihracat iligkisinin bir yoniinii (déviz kurundan
ihracata dogru etkilenme) varsayim olarak kabul edip, tersine olabilecek etkilenmeyi
(sebep-sonug 1iliskisini) doviz kuru tespitinde bir gosterge olarak kullanabilmeyi

amaglar. Diger bir ifade ile bu yaklagim, temelde devaliiasyonun ihracati1 ve ihracat

"% Gijran, y.a.g.e, s.77
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tiretimini uyardig1 ve ikisi arasinda kesin ve tartismasiz bir iligki oldugu varsayimini
zimni olarak kabul eden, bir doviz kuru belirleme yoludur. Bu yaklagim doviz
kurunun ihracat {izerindeki etkisini iki yonlii ele almaktadir. i) Ihra¢ mallarinm
yurtici ve yurtdisi nisbi fiyat seviyeleri bakimindan ele almaktadir. Nisbi fiyat yapisi
ve bundaki bozulmalar ihracati engelleyen ve onu daraltan bir etkendir. Déviz kuru
ayarlama mekanizmasi, ihracat genislemesi i¢in fiyat tesvikleri sunmasi, nisbi fiyat
yapisinda bozulmalarin Onlenmesi ve bdylece ihracat arzinda dar bogazlarin
giderilmesinde en etkin yol olarak goriilmektedir. Bu etki daha ¢ok halihazirda ihrag
edilen veya ihrag¢ edilebilir mallar i¢in gecerlidir. ii) ihra¢ sektorlerinde maliyetler
bakimindandir. Burada mevcut ihracat sektdrlerinden cok potansiyel sektorler
dikkate alinmaktadir. Bu asamada potansiyel ihracat iiriinlerinin {iretim maliyetleri
ile diinya fiyatlar1 arasindaki iliskiye dogrudan yaklasilmaktadir. Doviz kuru
ayarlama siirecinde s6z konusu sektorlerin maliyet yapilar1 dikkate alinarak yeter
seviyede bir ayarlamaya gidildiginde, bunlarinda ihracata agilmasini miimkiin

kilacak sekilde maliyet farklar1 ortadan kaldirilabilecektir.

Boylece doviz kuru, sadece iilkenin ihrag mallarina olan talebi arttirmak igin
nisbi fiyat avantaji saglayacak bir ara¢ degil; ayn1 zamanda ihracat arzini1 ve ihracat

tiretiminin karliligini arttiracak bir arag olarak goriilmektedir.

Esneklik yaklasiminda; doviz kurunun ihracati etkileme derecesi arzin
esnekligine baghdir. Arz esnekliginin biiyiikliigii Olgiisiinde ihracat miktar1 da
artacaktir. Arz yonlii yaklasimda ise; doviz kurunun ihracati etkileme derecesi arz
esnekligine bagli olmasi yaninda, bunun &tesinde ihracatta yapisal gelismeler ve
kaynak tahsisleri saglayabilecegi kabul edildiginden, arzda kaymalar meydana

getirebilecek ve arz1 daha esnek hale getirebilecek bir gii¢ olarak goriilmektedir.'"!

2.2.1.1.4. Parasalca Yaklasim

1960’larin sonu 1970’lerin baglarinda parasal etkileri dikkate almadiklar1 i¢in

esneklikler ve massetme yaklagimi elestirilmeye baslanmistir. Elestirilerin temel

"' Abusoglu, 1990, a.g.e., ss.74-78

87



noktasi, elastikiyetler ve massetme yaklasimlar1 6demeler bilangosunun yalnizca dis
ticaret kismina uygulanabilmektedir. Bu yaklasimi savunanlar, devaliiasyonun
parasal etkilerine agirlik vermekte hem ticaret bilancosu hem de sermaye islemleri
yoluyla dis dengeyi saglama konusunun agiklanabilecegini savunmaktadirlar.
Yaklagimin ana amact; dis dengeyi saglam mekanizmasinin agiklanmasidir. Ancak
dis dengeyi saglama mekanizmasi saglanirken ayni1 zamanda kurlarin olusumuna da

yani bir agiklama getirmektedir.

Parasalc1 yaklasima gore, bir dis dengesizlik para arzi ve talebi arasindaki
dengesizligin sonucu olmaktadir. Para arzinda veya talebinde ortaya ¢ikacak
degismeler doviz kurunun da degismesine yol acacaktir. Devaliiasyon ancak para arzi
ve para talebi dengesini etkileyerek dis 6deme agiklarini giderebilmektedir.
Devaliiasyon, i¢eride mallarin fiyatini yiikselterek para talebini arttirmakta, bu talep
emisyonla karsilanmazsa bireyler yurtdisina mal ve hizmet ihra¢ edip ya da
ellerindeki yabanci tahvilleri satarak doviz elde etmektedirler. Boylece bu dovizler
Merkez Bankasina ulastirildiginda banka da para arzimi arttirmaktadir. Ayrica bu
goriise gore, devalliasyonun etkisi gecicidir. Dis denge ancak parasal denge
siirdiiriildiikce gegerli olmakta, parasal denge bozuldugunda dis denge de ortadan

kalkmaktadir.'"?

2.2.1.2. Revaliiasyon ve Thracat

Revaliiasyon, devalliasyonun tersidir. Hiikiimet karar1 ile ulusal paranin dis
degerinin yiikseltilmesidir. Fakat kuramsal yoOnden tamamen tersi olarak
degerlendirilmemelidir. Ciinkii arz ve talebin fiyat artiglarina karsi gosterdigi

duyarlilik, fiyat diistislerine kars1 gosterdigi duyarlilia esit degildir.

Revaliiasyon, eksik degerlenmis kur politikasinin sonucunda ortaya
¢ikmaktadir. Boyle bir durumda iilke, doviz kurunu isteyerek veya kosullarin bir
sonucu olarak denge doviz kurundan daha az degerlenmis bir diizeyde tutabilir. Bu

durum, sabit kur sisteminde s6z konusu olabilecegi gibi (Revaliiasyon), esnek kur

"2 Seyidoglu, 1999, a.g.e.,s. 372
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sisteminde (apresisayon) arz ve talebin karsilikli etkilesimi sonucunda da ortaya

¢ikabilir.

Revaliiasyon, iilke i¢i fiyatlar1 pahalandirarak ihracati azaltmaktadir. Baska
bir ifadeyle ihra¢ mallarin1 yabanci para cinsinden pahalandirmaktadir. Diger taraftan
ithal mallarinin fiyatlarimi ulusal para cinsinden ucuz hale getirmekte ve bdylece
ithalat1 tesvik etmektedir. Bunun sonucunda iilkenin 6demeler bilangosu fazlasinda
bir azalma meydana gelmektedir. Revaliiasyon, ihracat hacmini ve iilkeye sermaye
girigini dolayisiyla likidite ve i¢ talep diizeyini azaltmaktadir. Boylece, iilkede

istihdam, fiyat ve {icret diizeyi de diismiis olmaktadir.

Eger Odemeler bilancosu, devamli fazla veriyor ise, iilkeye istenilenin
tizerinde doviz girisi oluyor demektir. Doviz girisi her ne kadar iilke parasinin diinya
piyasalarinda aranmasina yol agsa da, bu, ekonomi agisindan bazi sakincali durumlar
yaratabilmektedir. Dis 6demeler bildncosu fazla veren iilkeler, acik veren tilkeler gibi
hemen acil denklestirici tedbirler almak zorunda degillerdir. Buna ragmen dis
O0demeler bilangosu fazlaliklarini gidermeleri i¢in uluslar arasi baskilar artmaktadir.
Fakat iilkeler, genellikle bu fazlaliklar1 6nlemek icin revaliiasyon yapmak istemezler.
Ciinkii revaliiasyon, iilkelerin diinya pazarlarindaki rekabet giiciinii biiyiik 6l¢iide

olumsuz yonde etkilemektedir.'"?
2.2.2. Amag¢ Olarak Doviz Kuru Politikalar: ve Thracat
2.2.2.1. Gercekei Kur Politikas: ve Thracat
Daha once deginildigi gibi gercekei kur politikasi iilkenin ekonomik iliskide
bulundugu iilkelerle arasindaki enflasyon farki hesaplanip belli bir zaman icersinde

kurlara yansitilarak ulusal paranin deger kazanmasma ya da kaybetmesine yol

acmayacak bir kur politikasidir.

"3 Karluk, 1997, a.g.e..s. 347
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Ulkenin rekabet sansini devam ettirebilmesi igin teori dogrultusunda bir
ayarlama yapmasi gerekmektedir. Ornegin, talep enflasyonu donemlerinde ic
piyasanin ¢ekiciligini azaltmak ve maliyet enflasyonu donemlerinde ise, maliyet
artiglarim1 karsilamak i¢in kisa donemde de olsa fiyat artiglarinin, Satinalma Giicli
Paritesi anlaminda, doviz kurlarma yansitilmasi gerekir. Boylece i¢ ve dis fiyat

farklilasmasi doviz kurlar1 yardimiyla giderilmis olacaktir.

Enflasyon ortaminda ulusal paranin degerinin diisliriilmesi, firmalar igin iki
fiyat ortaya ¢ikarmaktadir. igeride fiyat artis1 olurken disarida sabit kalmasi, goreli
fiyatlar1 diisiirecektir. I¢ satislarda kdr marjinin yiikselmis goriilmesi, ihracatin
cekiciligini kaybettirecektir. Clinkii, i¢ fiyatlarda bir artis farkli piyasalardaki
mallarmn fiyatlarin1 goreli olarak farklilastirmaktadir. Bu farkliligin giderilmesi ve i¢
piyasanin gekiciliginin ortadan kaldirilmasi i¢in enflasyon oraninda ve Satinalma

Gicli Paritesine uygun olarak, kurlarin yeniden diizenlenmesi gerekir.

Kisaca, gergekci kurun iki temel islevi vardir. Bunlardan ilki, i¢ ve dis
ekonomik kosullar arasinda uyum saglamasidir. Boylece i¢ ve dig fiyatlar arasinda ki
iliskiyi tek basma kurar. Ikinci islevi, doviz iireten sektorlerle ddviz tiiketen
sektorlere esit davramilmis olur. Diger taraftan gergcek¢i kur politikasinin
uygulanmasi, firmalarin etkin yonetim ve maliyet minimizasyonu yoniinde baski
altinda tutacaktir. Bu nedenle, gergek¢i kur politikast saglikli ve yansiz bir

politikadir.
2.2.2.2. Eksik Degerlenmis Kur Politikas1 ve Thracat

Bilindigi gibi, eksik degerlenmis kur politikasi, doviz kurlarinin enflasyon
oranlar1 farkindan daha az arttirilmasi yani doviz kurlarinin olmasi gereken degerinin
altinda olmasidir.

Eksik degerlenmis kur politikasi, ulusal paranin reel satinalma giliciini

arttirip, s6z konusu iilke i¢in yabanci iilkelerin mal ve hizmetlerini ucuzlatict etki

dogurur. Bu durumda ihra¢ mallar1 pahali hale geldiginden ekonominin dis rekabet

90



glicii azalir. Bu caydirict etki, baska yollarla giderilmedigi siirece, ihracatin
gerilemesi ve dis pazarlarin kismen kaybedilmesi s6z konusu olur. Eksik degerlenmis
kur politikasinin ilk olumsuz etkisi, maliyetleri yiiksek ve rekabet giicliikleri olan
marjinal ihracat¢1 sektorler iizerinde olacaktir. Eksik degerlenmis kur nedeniyle dis
piyasalarda pahali hale gelen iiretim kollarinda maliyetler diistiriilemedigi takdirde,
dis talep esnekliginin yiiksek olmasi durumunda, dis piyasalarda satis zorluklar ile

karsilasilacaktir.

Eksik degerlenmis kur politikasinin ihracat tizerindeki etkisini bir drnekle
aciklayabiliriz. Ornegin X malmin fiyat1 300 YTL ve 1 Euro’nun 2 YTL oldugunu
varsayalim. Bu durumda malin Euro cinsinden satis fiyat1 150 Euro’dur. Ekonomide
déonem sonunda enflasyon oraninin %10 oraninda gerceklestigini kabul edelim.
Malin fiyatinin ayni oranda artarak 330 YTL olmasi gerekir. (Gergek¢i degerlenmis
kur politikasina gore.) Eger lilkede Euro’nun degeri enflasyon oraninin (%10) altinda
arttiysa —diyelim ki %35- donem sonunda 1 Euro’nun degeri donem sonunda 2.05
YTL (2 YTL 5 YKTr) olacaktir. Bu durumda X malinin Euro cinsinden fiyat1 yaklasik
160 Euro olacaktir. Thracat¢i dis alictya bu fiyat artisin1 yansitamadig igin ihracatci
birim bagina 10 Euro zarar edecektir. Bu aradaki fark devletce slibvanse edilmedigi
zaman ihracat¢t pazarii kaybetmemek icin ya karindan beli bir oranda vazgegecek

ya da faaliyetlerini karli hale gelen ithalata veya i¢ piyasaya yoneltecektir.

Goriildugii gibi, eksik degerlenmis kur politikasi ihracati caydirict etkilere
sahiptir ve bu durumda ihracata doniik yeni sanayi kurulmasi olanaksiz hale gelir.
Ulke sanayisi i¢ maliyet artislarini malin fiyatina yansitmadigindan, yiiksek maliyetle

tirettigi mali digartya ucuza satip zarara ugramak istemeyecektir.

Ozetle, eksik degerlenmis kur politikas1 ihracati engelledigi ve ithalati
arttirdigl icin doviz arzinin azalmasina, doviz talebinin artmasma yol acacaktir.
Mevcut doviz rezervleri ve dis bor¢glanma yolu ile ithalatin finansmani belli bir
noktaya kadar devam ettirilse bile, belli bir siire sonra ihracatta artis

saglanamayacaktir.
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2.2.2.3. Asir1 Degerlenmis Kur Politikasi ve Thracat

Asirt degerlenmis kur politikasi, doviz kurlarinin enflasyon oranlar1 farkindan
fazla artmasi, doviz kuru degerinin olmasi gereken gercek degerinden daha yiiksek

belirlenmesidir.

Bu kur politikasinin ihracat iizerindeki etkisini bir ornekle aciklarsak;
Ornegin X malinin fiyat1 300 YTL ve 1 Euro’nun 2 YTL oldugunu varsayalim. Bu
durumda malin Euro cinsinden satig fiyati 150 Euro’dur. Ekonomide dénem sonunda
enflasyon oraninin %10 oraninda gerceklestigini kabul edelim. Malin fiyatinin aym
oranda artarak 330 YTL olmas1 gerekir. (Gergekci degerlenmis kur politikasina
gore). Eger lilkede Euro’nun degeri enflasyon oraninin (%10) iistiinde arttiysa —
diyelim ki %20- donem sonunda 1 Euro’nun degeri déonem sonunda 2.40 YTL (2
YTL 40 YKr) olacaktir. Bu durumda X malinin Euro cinsinden fiyati yaklagik 137.5
Euro olacaktir. Bu durumda ihracat¢i kur farkindan dolayr normal kérina ilaveten

12.5 Euro daha kar elde edecektir.

Uzun siire ve belirgin bir bigimde asir1 degerlenmis kur politikasi izlene bir
ekonomide, dis ticaret bilangosu fazlalik verir ve doviz rezervleri olumlu yonde
gelisir. Thracatct ve doviz iireten sektorler ekonominin canl, gelisen sektorleri
olurlar. Bu tip ekonomilerde sanayilesme karsilastirmali iistiinliiklerin 6tesinde, disa
dontik bir bigimde gelisir. Asir1 degerleme, uzun donemde rekabet giicii azalan ya da
pazar1 terk edecegi isaretleri veren sektorlere kaynak aktararak, korumacilik
baskilarini arttirabilir. Asir1 degerlenmis kur politikasi ile ithalatin azalmasi, iilkenin
ara ve yatirim mallar1 acisindan diga bagimli olmasi durumunda, yurtici
yatirimlardaki azalmalarla birlikte, ihracat yoniinde yeni ticaret firsatlar

gelistirilmesi acisindan iilke esnekligini sinirlandiracaktir.
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UCUNCU BOLUM
TURKIYE’DE UYGULANAN DOViZ KURU SISTEMLERI,
POLITIKALARI VE iIHRACAT

3.1 1980 Oncesi Dénemde Déviz Kuru Sistemleri, Politikalar ve Thracat

3.1.1 Osmanh imparatorlugu’nun Son Dénemi

19. Yiizyilin baslarinda siyasal, askeri ve mali bakimlardan gli¢siiz duruma
diisen Osmanli imparatorlugu, Avrupa devletlerinin, dzellikle de Ingiltere’nin serbest
ticaret yoniindeki baskilarina direnememis ve bu devletlerle bir dizi ticaret anlagmasi
imzalamistir. Bu anlasmalar, Osmanli Imparatorlugu’nun ithalat ve ihracata
uygulayabilecegi giimriik vergilerini oldukc¢a diisiik diizeyde tutmasina ve bagimsiz
bir dig ticaret politikasi uygulayabilme imkanindan yoksun kalmasina neden
olmustur. Bunun sonucunda Birinci Diinya Savasi’na kadar gecen donem boyunca
Osmanli Imparatorlugu’nun Avrupa ile olan ticareti hizla genislemis ve devamli
olarak dis ticaret agig1 meydana gelmistir. Osmanli Imparatorlugu, bu donemde
tarimsal mallar liretiminde ve ihracatinda uzmanlasan, buna karsilik mamul mallar
ithal eden bir {ilke durumuna gelmistir. 19. Yizyillin baslarinda Osmanl
Imparatorlugu’nun dis ticaret hacmi, toplam iiretiminin %1-2’sini asmiyordu. Bu
donemde Osmanli ekonomisi, gida maddeleri ve hammaddeler ihra¢ eden, buna
karsilik mamul mallar ve belirli gida maddeleri ithal eden bir ekonomi durumuna
gelmigti. 20. Yiizyil baslarinda Osmanli Devleti’nin temel ihra¢ mallarin1 basta el
dokusu hal1 ve kilimler olmak tizere, tiitiin, liziim, incir, ham ipek, tiftik, afyon, mese

palamudu, findik, pamuk ve zeytinyag1 gibi tarimsal tiriinler olusturmaktayds.'"*

Osmanli Devleti’nin dis ticaret politikasinin bir énemli 6zelligi de, Osmanli’da
sadece son donemde degil, fakat her zaman ithalat ihracattan daha fazla
desteklenmis, ihracat iizerinden alinan vergiler ithalattan alinan vergileri her zaman

asmistir. Dis ticaret politikasinin geleneksel bir 6zelligi de, iilke i¢inde mal arzim

"“Diinden Bugiine Dis Ticaretimizdeki Gelismeler,
http://www.foreigntrade.gov.tr/ead/DTDERGI/ekim98/dnbgdistic.htm, Erigim Tarihi: 15.12.2005
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arttirarak ekonomik istikrar1 koruma temel amacina uygun bir yaklasimla, ihracatin
sinirlanmasi, ithalatin tesvik gormesidir. Osmanli Devleti’nin son dénemine ait dis

ticaret ile veriler su sekildedir;

Tablo 2: Osmanh Devleti’nin Son Déonemine Ait Dis Ticaret Verileri (1873—-1914)

Yillar ihracat ithalat Dis Ticaret ihracatin
Dengesi (Osmanh ithalati
(Osmanh Lirasi) (Osmanh Lirasi) Lirasi) Karsilama
Orani (%)
1873 -1890 | 11.5 milyon 19.9 milyon -8.4 milyon 57.7
1890 - 1908 | 15.8 milyon 25.5 milyon -9.7 milyon 61.9
1908 - 1914 | 21.9 milyon 39.9 milyon -18 milyon 54.8

Kaynak: Hiiseyin Sahin, Tiirkiye Ekonomisi, 2002, s. 172

Osmanli’nin dis ticaretinin iiriin bilesiminde; ithalatin biiylik bir oraninin
mamul mallardan, ihracat ise islenmis tarimsal ve madensel (birincil) iirlinlerden
olusmaktadir. Dis ticaretin iilkeler itibariyle dagilimi incelendiginde; Ingiltere,
Fransa ve Avusturya-Macaristan Imparatotlugu’nun en eski ve en Onemli ticari
partnerler oldugu anlasilmaktadir. Bu iilkelerin Osmanli Devleti’nin dis ticareti
icindeki pay1 swrasiyla; %25.9, %19.2 ve %?7.8’dir. ithalattaki paylar1 ise yine
strastyla; %29.8, %10 ve %14.5’tir. Bu ii¢ lilkenin Osmanli dis ticaret hacmindeki
paylari toplami yaklasik olarak %55 tir.'">

3.1.2. 1923 — 1963 Donemi

Ikinci Mesrutiyetin ilanindan sonra (1908) Imparatorlugun 1922 yilina kadar
izledigi ekonomi politikalari ile 1923 sonrasi ekonomi politikalar1 var olan kosullarin
elverdigi olgiide tam bir siireklilik ve tutarlilik i¢indedir. 1923 sonrasinda, devlet
desteginde milli burjuvazi yetistirilmesini ve s6z konusu yerli sermayedarlarin
bliyime ve kalkinmanin itici giiclinii olusturmasin1 amaglayan “milli iktisat”
okulunun ekonomi politikalar1 uygulanirken, bu okulun yerli sanayiyi korumaci ve

sanayilesmeci politikalar1 Lozan Anlagmasi ile glimriik politikalari tizerine konulan

"> Hiiseyin Sahin, Tiirkiye Ekonomisi, Ezgi Kitabevi Yayinlar1 Gézden Gegirilmis, Genisletilmis 7.
Baski, Bursa, 2002, ss. 22- 25
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sinirlamalar nedeniyle uygulamaya konulamamistir. Cumhuriyetin kurulusundan
1929 Diinya buhranina kadar olan donemi, disa agik ekonomi politikalar ile

ekonominin yeniden yapilandirildig1 bir dénemdir.''°

Bu dénemde iilke ekonomisi, 1923 yilinda Izmir’de yapilan Iktisat
Kongresi’nde alinan kararlar cercevesinde sekillenmistir. Iktisat Kongresi’nde 6zel
sektor, iktisadi kalkinmayi gerceklestirecek baslica unsur olarak goriilmiis ve bu
dogrultuda, ekonomik yatirimlarda bulunmasi i¢in tesvik edilmistir. 1923-29 yillar
arasinda devlet, 6zel girisimi tesvik etmek i¢in yogun ¢aba harcamistir. Bu amagcla
yapilanlarin basinda, devlet tekelleri kurularak daha sonra bunlarin igletmesini 6zel
sektore devretmek gelmektedir. Ayrica, bu donemde, milli sanayii gelistirmek i¢in
Tesvik-i Sanayi Kanunu ile birlikte ¢esitli hammaddelerin ithalatin1 kolaylastiran
giimriik tedbirleri almmustir. Milli bankalar kurularak (Is Bankasi, Tiitiinciiler
Bankas1 ve Sanayi ve Maadin Bankasr), Istanbul ticaret ve tahil borsas1 agilmistir. Bu
donemde anonim sirketlerin kurulmalar1 da kolaylastirilmistir. Madenler ve sigara
tiretimi devletlestirilerek milli iiretime doniik bir bicimde isletilmeye baslanmis,

seker fabrikalari i¢in tesvik kanunu ¢ikartilmistir.

Cumbhuriyetin ilk yillarinda Tiirkiye ekonomisi olduk¢a disa agik ve bagimh
bir hammadde ekonomisinin tim oOzelliklerini tasimaktaydi. Ekonominin disa
bagimlilig1 her seyden once zayif ve istikrarsiz iiretim yapisindan kaynaklaniyordu.
1929°dan itibaren 1950’ye kadar pozitif dis ticaret bakiyesi amacglayan korumaci,
kisitlayic1 dis ticaret politikas1 uygulanmistir. Ihracat biiyiik dlciide tarimsal iiriinlere
dayanmaktadir ve az sayida iirlinden olugmaktadir. Tarimsal iirlinlerin ihracattaki
pay1 %85’den fazladir. Madencilik iirlinleri ihracat gelirlerinin yaklasik %4 - %5 ni
saglarken, Sanayi iirlinlerinin ihracattaki pay1 ise %10’ nun altindadir. Bu dénemde
(1923 — 1929) ihracatimizda ilk siralarda yer alan mallar; yaprak tiitiin, ¢ekirdeksiz
kuru tizim, pamuk, incir, findik, zeytinyagi, afyon, tiftik ve giilyag: toplam ihracatin
% 70-80’ini olusturmaktadir. Bu dénemde Italya Tiirkiye’nin en onemli ticari
partneridir. Tiirkiye’nin dis ticaretinde paylan yiikselen diger iki iilke Almanya ve

ABD’dir. Bu déneme ait dis ticarete iligkin bilgileri asagidaki tabloda 6zetleyebiliriz.

"'® Diinden Bugiine Dis Ticaretimizdeki Gelismeler,
http://www.foreigntrade.gov.tr/ead/DTDERGI/ekim98/dnbgdistic.htm, Erigim Tarihi: 15.12.2005
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Tablo 3: 1923 — 1929 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Yillar 1923 | 1924 | 1925 | 1926 | 1927 | 1928 | 1929

Ihracat (Milyon $) 51 82 | 103 | 96 | 81 88 | 75

ithalat (Milyon $) 87 101 | 129 | 124 | 108 | 114 | 124
Dis Ticaret Dengesi | -36 | -18 | -26 | -28 | -27 | -25 | -49
(Milyon $)

Ihracatin ithalati | 58 81 79 77 75 70 60
Karsilama Orani (%)

Kaynak: T.C. Bagbakanlik D1s Ticaret Miistesarligi (www.dtm.gov.tr)

Cumhuriyetin kurulus yillarindan 1929 yilima kadar gegen siire, TL’nin
konvertibl oldugu donemdir. Diinya ekonomisinde bu yillarda, altin standard1 gegerli
olmus, 1870’1 yillardan 1929 Diinya Ekonomik Krizine kadar altin standardi
uygulanmustir. Standardin dogal sonucu olarak da sabit doviz kuru uluslararasi para
sisteminin temelini olusturmustur. Yine bu donemde Tiirkiye’de altin standardi
gecerli olmustur. Tiirkiye’de 1923 yilinda koruyucu giimriik tarifeleri uygulanmasi
ile vergi hadlerinde ayarlama yapilarak, dolayli bir uygulamaya gidilmesine ragmen
Cumhuriyetin kuruldugu ilk yillarda doviz kontrol sistemi yoktu. Herhangi bir

kambiyo denetimi olmadig: gibi ithalatta serbesttir.'"”

Tiim diinyay1 iktisadi agidan biiylik bir ¢ikmaza sokan 1929 diinya iktisat
bunalim ise liberal iktisat politikalarini izleyen {ilkemizi de etkilemistir. 1929 yilinda
diinya ekonomisi biiylik bir depresyona girmis, issizlik artmis, hiper enflasyon ortaya
cikmistir. 1930 yilindan sonra tiim diinyada, devlet¢i, miidahaleci ve korumaci
politikalara yonelinmeye baslanmistir. Devletin ekonomik yapi igerisindeki rolii
oldukca artmis ve devlet¢i ekonomi politikalar1 uygulanmaya baglanmistir. 1930
yilindan 1939’a kadar olan donem, korumaci ve devlet¢i politikalarin egemen oldugu
bir dénem olmustur.''® Tiirkiye de bu dogrultuda hareket ederek, bunalimdan ¢ikmak

ve iktisadi genislemeyi saglamak amaciyla gesitli tedbirler almistir. Oncelikle, 1930

"7 Karluk, 1999, a.g.e., 5.505

18 19232003 Tiirkiye Cumhuriyeti’nin Dis Ticaret Politikalari,
http://www.foreigntrade.gov.tr/ead/DTDERGI/ozelsayiekim/murat.htm, Erigim Tarihi: 12.11.2005
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yilinda Merkez Bankasi kurulmus ve Tiirk Parasimi Koruma Kanunu TBMM'de
kabul edilmistir. 1931 yilinda ise ithalata kota konulmasi ve ihracatin denetlenmesi
hakkinda ¢ikan kanunla korumaciligin ilk adimlari atilmistir. Yine ayni yil, Sanayi
Kongresi diizenlenmistir. Devlet bu tarihte ilk defa faiz oranlarmi belirlemeye
baslamistir. 1932°de sanayiye kredi saglamak iizere, Sanayi Kredi Bankasi, kamu ve
0zel sektor projelerini inceleyip degerlendirecek Devlet Sanayi Ofisi ve 1933 yilinda
Siimerbank kurulmus bunun yamsira Mevduati Koruma Kanunu ile Odiing Para
Verme Isleri Kanunlarmin kabul edilmeleri baslica iktisadi olaylar1 olusturmaktadir.
1933’e kadar siiren donemde, devlet, daha ¢ok sosyal kalkinma ve egitime yonelik
faaliyetlerde bulunmus, sanayi yatirimlarina hemen hemen hi¢ girmemistir. Devletin
iktisadi hayata girisi, dogrudan dogruya devlet isletmeciligine baslamasi, 1934-1938
yillar1 arasinda uygulanan Birinci Bes Yillik Sanayi Plani ile baglamaktadir. Bu plan
doneminde, Oncelikle, biiyilk kismi yabancilarin elinde bulunan demiryollari,
Tramvay, Tiinel Sirketi, Zonguldak Komiir Sirketi, Izmir Telefon Sirketi

millilestirilmis ve kamulastirilmistir.

Birinci Bes Yillik Sanayi Plan1 doneminde toprak reformu yapilarak tarima
tesvik saglanmis ayrica hammaddesi yurtiginde bulunan mallar1 isleyecek sanayi
kuruluslart ile devletce finanse edilmesi miimkiin olan kuruluslarin kurulmasina
oncelik verilmistir. Birinci Bes Yillik Sanayi Planinin basarili uygulamasi ve
hedeflere ulasiimasi {izerine 1938 yilinda Ikinci Bes Yillik Sanayi Plam
hazirlanmistir. Bu planda; iktisada yapiya, sartlara uygun, hammaddesi ilkede
bulunabilen, fakat fazla sermaye ve teknige ihtiya¢ gdstermeyen sanayi alanlarinin
gelistirilmesi dngoriilmiistiir. Ulkede kullanim az, fakat disarida tiiketim alan1 genis
olan madenlerimizin hammadde ve yar1t hammadde olarak ihracatini genigletmek i¢in
maden sanayine Onem verilmistir. Bu planda, sanayilesme i¢in en 6nemli kesim
durumunda olan madencilik ve makine sanayine yer verilmistir. Bu planin
uygulanacagi yillarda II. Diinya Savasimnin baglamis olmasi devletin savas

ekonomisine uygun bazi tedbirler almasina yol agmustir.'"”

19 Koray Basol, Tiirkiye Ekonomisi, Anadolu Matbaasi, Giincellestirilmis ve Genigletilmis 7. Baski,
[zmir, 2001, ss.64 — 65
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1930°dan sonra Tirkiye’nin dis ticaret bilangosu fazla vermektedir. Bu
donemde dis ticaret politikasi; korumaci, miidahaleci ve kisitlayict olarak kisaca
Ozetlenebilir. Bu yillarda (1930-1938) dis ticaret politikasinin amaclari; 1)
Tiirkiye’nin miisterilerinden mal satin almak ii) iceride iiretilen mallarin ithalatini
yasaklamak iii) diger mallarin ithalatin1 ticaret anlagsmalar1 ¢ergevesinde serbest
tutmak iv) dis ticaret fazlasi elde etmek v) ihra¢ mallarinin kalitesini iyilestirmek ve
cesitlendirmek olarak Ozetlenebilir. Bu yillar arasinda Tiirkiye’nin dis ticaretine

iligkin veriler su sekildedir.

Tablo 4: 1930 — 1938 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Yillar | Ihracat (Milyon $) | ithalat (Milyon$) Dis Ticaret Ihracatin ithalat
Dengesi (Milyon $) | Karsilama Orani (%)
1930 71 70 1 101
1931 60 60 0 100
1932 48 41 7 117
1933 58 45 13 128
1934 73 69 4 105
1935 76 71 6 107
1936 94 74 20 127
1937 109 91 19 119
1938 115 119 -4 96

Kaynak: T.C. Bagbakanlik D1s Ticaret Miistesarlig1 (www.dtm.gov.tr)

Bu donemde ¢ok dnemli bir gelisme dis ticaretin Almanya’nin kontrolii altina
girmis olmasidir. 1930 — 1939 doneminde Almanya’nin ithalatimizdaki ve
thracatimizdaki paylar1 giderek artis gostermistir. 1932°de bu iilkenin ihracatindaki
pay1 %15 iken bu oran 1935 — 1938 yillar1 ortalamasinda %44’e ¢ikmustir. ithalattaki
pay1 ise ayni donem icin %25 iken %46’ya c¢ikmistir. Bu dénemde 1923 — 1929

donemine gore ihracatin bilesiminde bir degisme olmamugtir.'?°

120

Sahin, a.g.e., s.73
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1929 Diinya Ekonomik Krizinden sonra, diinya para sisteminde de bu
donemde bir kaos yasanmistir. O donemde diinyanin en giiclii parasi olan ingiliz
Sterlini ancak 1925 yilinda altin kiilge yasasinin yiiriirliige girmesiyle, savag oncesi
paritesine baglanmis ve eski giicline kavusabilmistir. 1929 yilinda dis ekonomik
sartlarda meydana gelen gelismelere paralel olarak TL’nin degeri hizla dismiistiir.
1929 yilinda Lozan antlagmasinin ticari hiikiimlerinin sona ermis olmasi ve yeni
Glimriik Rejiminin uygulamaya girecegi beklentisiyle ithalat 1929 yilinda daha da
artts goOstermistir. Diger taraftan, Tirkiye’nin Merkez Bankasi olusturulmasina
yonelik caligmalar siirerken, bu doneme kadar Merkez Bankasinin gérevlerini yerine
getiren Osmanli Bankasi’nin Tiirk Lirasim rezerv para yapmaktan vazgegerek
piyasaya para siirmesi, Tiirk Lirasi’nin deger kaybetmesine neden olmustur. 1930
yilindan itibaren déviz kontrol rejimi ile birlikte miidahaleci ve korumaci politikalara
agirlik verilmis ve bunun sonucunda 1938 yilina kadar dis ticaret ilk defa fazla
vermistir. 30.06.1930 tarihinde 1715 sayili yasa ile kurulan Merkez Bankasi,
03.10.1931°de faaliyete gecmis ve Banka’ya TL’ nin dis istikrarini altin standardina
baglh kalarak saglama gorevi verilmistir.'”' Alinan onlemlere karsmm TL’nin dis
degerindeki hizli disiis 1930 yilinda 1567 sayili Tiirk Parast Kiymetini Koruma
Kanunu’nu (TPKKK) beraberinde getirmistir. Bu tarihten itibaren 1973 yilina dek,
IMF sozlesmesi cergevesinde ‘“ayarlanabilir sabit kur sistemi” uygulanmistir. 1931
yilinda Tiirkiye’de lilkemizde, dolarin fiyat1 130 Kurug’tan 211 Kurusa ¢ikartilmistir.
Bu acgidan yapilan ilk devaliiasyondur. Ancak 1931 yilinda yapilan bu
devaliiasyonun, devaliiasyon mu yoksa o yillarin ekonomik sartlar1 geregi kisa vadeli
TL degerinin diizenlenmesi mi oldugu uzun siire tartistlmistir. Ciinkii ekonomi
literatlirtinde aciklanan devaliiasyon teorilerine en uygun olaninin, Tiirkiye’de 7

Eyliil 1946 yilinda yapilan ilk devaliiasyon oldugu gériisleri agirlik kazanmugtir.'*

II. Diinya Savasi doneminde, olast bir tehlikeye karsi savas ekonomisi
uygulanmistir. Bu g¢ercevede, hiikiimete, olaganiistii kosullarda fiyat saptama, 6zel
isletmelere el koyma, zorunlu calistirma gibi araglarla, ekonomiye dogrudan

miidahale yetkisi veren 1940 Milli Koruma Kanunu ile devlet gelirlerini artirmak i¢in

12! Karluk, 1999, a.g.e., ss. 506-507
2 Tiirkiye’de Devaliiasyon Uygulamalari (1923-2000),
www.dogus.edu.tr/dogustru/journal/sayi 3/m00041.pdf/, Erisim Tarihi: 10.10.2004
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Varlik Vergisi Kanunu ¢ikarilmistir. Ancak, Varlik Vergisi Kanunu 1942 yilinda
gordiigli yogun tepkiler nedeniyle yiiriirliikten kaldirilmistir. Savasin bitmesi ve tiim
diinyada liberal politikalarin etkin olmaya baslamasiyla birlikte Tiirkiye'de de bazi
degisiklikler olmaya baglamistir. Cok partili sisteme gecisle birlikte baglayan liberal
akim, 1945-1950 yillar1 arasinda, Tiirk ekonomisinde devlet miidahaleciliginin belirli
sinirlar icinde tutulmasi ve daha liberal bir ekonomi uygulanmasi yolundaki
girisimleri 6n plana c¢ikarmistir. II. Diinya Savasi sirasinda devletin ekonomideki
hakimiyeti artmis ve dig ticaret rejimi daha kati bir sekle donlismiistiir. Savas
sonrasinda ithal talepleri artarken enflasyonun etkisiyle pahalilasan ihracati

stirdiirmek giiclesmistir. 123

Ikinci diinya savast yilarinda Tiirkiye’nin dis ticareti iilke i¢indeki ekonomik
gelismelerden cok uluslararasi ekonomik sartlardan etkilenmistir. Bu yillarda
hiikiimet dis ticaret fazlasi elde etmeyi amaglayan bir politika izlemistir. Bu yillarda,
Tiirkiye’nin dis ticaretinin, 6zellikle ithalatinin hacmini ve yapisin1 daha ¢ok dis
sartlar belirlemistir. Bu yillar arasinda Tirkiye’nin dis ticaretine iligkin veriler su

sekildedir.

Tablo 5: 1939 — 1945 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Yillar Ihracat Ithalat Dis Ticaret Ihracatin ithalati
(Milyon $) (Milyon$) Dengesi Karsilama Oram
(Milyon §) (%)
1939 100 93 7 107
1940 81 50 31 162
1941 91 55 36 165
1942 126 113 13 111
1943 197 155 41 127
1944 178 126 52 141
1945 168 97 71 173

Kaynak: T.C. Bagbakanlik D1s Ticaret Miistesarligi (www.dtm.gov.tr)

123 1923 ten Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisi, http://www.foreigntrade.gov.tr/Ekonomi/Trkekon.htm,
Erisim Tarihi: 05.06.2004
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Tiirkiye, diinya ekonomisinde 1940’11 yillarda meydana gelen gelismelerin
disinda kalmistir. Ulkemiz her ne kadar II. Diinya Savasi’na katilmadiysa da, 1939 —
1945 yillar1 arasinda savasin tim olumsuz etkilerini yasamistir. Alman biitiin
Oonlemlere karsin bu donemde resmi kuru sabit tutulan Tiirk Lirasi toptan esya
fiyatlarina gore %450 ve altina gore %360 deger kaybetmistir. Hiikiimet savas
yillarinda ihracati artirarak dis ticaret fazlasi elde etmek cabasinda idi. Ancak
uyguladagi doviz kuru politikasi ile bu amaci geligkili idi. Savas yillarinda TL’nin
yabanct paralar karsisindaki degeri yiiksek tutuldu. Diger taraftan, 1941 yilinda,
ihracat iizerine vergi kondu. Bu verginin amaci biitceye gelir saglamak idi. ikinci
diinya savasimin ilk yillarinda ihracat hem hacim (miktar) hem de deger olarak
6nemli 6l¢iide daraldi.'**

Savagin bitmesi ve tlim diinyada liberal politikalarin etkin olmaya baglamistir.
I. Diinya Savas1 sonrasinda kurulan uluslararasi kurumlar (IMF, GATT, Diinya
Bankas1), savas doneminde uygulanan doviz kontrolii rejimine son vererek dis
ekonomik ilisiklilerde liberallesmeyi tesvik etmiglerdir. IMF ve GATT, Avrupa’nin
yikilmig ekonomilerinde bas gosteren 6deme giigliiklerinin tilkeleri yeniden yogun
bir doviz kontrolii uygulamasina itecegini, bu sebeple diinya ticaretinin
sinirlanmasiin kabul edilemeyecegini savunmuslardir. II. Diinya Savasi devam
ederken ABD’nin New Hampshire eyaletinin Bretton Woods sehrinde 1 — 22
Temmuz 1944 tarihleri arasinda toplanan konferansta savastan sonraki uluslararasi
para sisteminin esaslar1 kabul edilmis ve Bretton Woods Anlasmasi imzalanmistir.
Bu anlagma sonucunda Uluslararast Para Fonu (IMF) kurulmus ve savas sonrasi
uluslararas1 para konular1 diizenleme goérevi Fon’a verilmistir. Bu nedenle Bretton
Woods sistemine IMF sistemi de denilmektedir. Sistem, 15.8.1971 tarihine kadar

devam etmis ve “altin doviz standardina” dayanmlstlr.125

Tiirkiye'de de bazi degisiklikler olmaya baslamistir. Cok partili sisteme
gecisle birlikte baslayan liberal akim, 1945-1950 yillar1 arasinda, Tiirk ekonomisinde
devlet miidahaleciliginin belirli sinirlar iginde tutulmasi ve daha liberal bir ekonomi

uygulanmas1 yolundaki girisimleri 6n plana ¢ikarmistir. S6z konusu dénemde 1930

124 Sahin, a.g.e., s. 92

123 Karluk, 1999, a.g.e., s.507
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sonrasinda izlenen disa kapali, korumaci, dis dengeye 6nem veren politikalar terk
edilerek serbest ticaretci iktisat politikalar1 uygulanmaya baslanmistir. Ithalatin
serbestlestirilmesiyle birlikte 1947°den itibaren ithalatta 6nemli artiglar yaganmis ve
dis ticarette acik vermeye baslanmistir. Bu donemdeki dis ticarete iligkin veriler su

sekildedir.

Tablo 6: 1946 — 1949 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Yillar | ihracat (Milyon $) | ithalat (Milyon$) | Dis Ticaret Dengesi ihracatin ithalat
(Milyon $) Karsilama Orani (%)

1946 215 119 96 180

1947 223 245 -21 91

1948 197 275 -78 71

1949 248 290 -42 85

Kaynak: T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarligi (www.dtm.gov.tr)

II. Diinya Savasi sirasinda devletin ekonomideki hakimiyeti artmis ve dis
ticaret rejimi daha kati bir sekle doniismiistiir. Savas sonrasinda ithal talepleri
artarken enflasyonun etkisiyle pahalilagsan ihracati siirdiirmek gii¢lesmistir. Bunun
tizerine Hiikiimet, 7 Eyliil 1946 tarihinde Cumhuriyet tarihinin ilk doviz kuru
ayarlamasini gerceklestirmistir. Yapilan devaliiasyon ile Tiirk Parasina gercek degeri
verilmek istenmistir. Bu gergcek degeri vererek, dis fiyatlar ile i¢ fiyatlar arasindaki
farkin ortadan kaldirilmasi istenmistir. Diger taraftan da dis ticaretteki suni 6nlemler
ortadan kaldirilacakti. Dis ticaret canlandirilacakti. Sonucta iiretimin ¢ogaltilmasi
amagclaniyordu. Yapilan devaliiasyon ile 1 $ = 130 Kurus (1.3 TL) olan resmi kur 1 $
= 280 Kurus (2.80 TL) olarak degistirilmistir. Boylece TL, dolar karsisinda %54,3
oraninda devaliie edilmistir. Devaliasyon ile birlikte dis ticarette kismi
serbestlesmeye gidilmistir. ithalattaki kontenjanlari, miktar kisitlamalar1 ve tavan
uygulamalari kaldirilds. I¢ tiiketim igin ¢cok gerekli olan tiiketim mallar1 disinda kalan

mallarin ihracati iizerindeki kotalar ve smirlamalar son verildi.' 2

126 Sahin, a.g.e., s. 94
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1946 yilinda yapilan bu devaliiasyon agir, olumsuz sonuglarla sonuglandi.
Uretimde beklenilen artis saglanamadi. Devlet giderleri artt1. Biitge aciklar1 ¢ogaldi.
Nakit hacmi yiikseldi. Tiirk parasmin satinalma giicii diistii. ithalat cogaldi. Thracat
diistii. Thracattaki azalma, ihrac edilen tarim iiriinlerinde yeterli stok olmamasi, bu
tiriinlerin talep esnekliklerinin diisiik olmast ve 1947 yilindaki goreli olarak diisiik
rokelte elde edilmesinden kaynaklanmistir. Ithalatta ise doviz ve altin rezervlerinin
ithalatin finansmaninda kullanilmaya baslanmasi ve 1948 yilinda ithalatin libere
edilmesinden dolay1r kaynaklanmigtir. Oysaki daha onceden belirtildigi gibi

devaliiasyonlarin temel amaci, ithalatin azalmasi, ihracatin arttirilmasidir.

Cok partili siyasal rejimin baglangi¢ tarihi olan 1950 yili sonrasi donem
siyasal degisim ile beraber iktisadi konulara yaklagim yontemlerinde de bazi
degisiklikler meydana getirmis, ekonominin serbestlestirilmesi yoniinde tedbirler
yuriirliige konulmustur. 1950 yilinda iktidara gelen parti, liberal bir ekonomi
politikas1 uygulamistir. Kisa bir siire uygulanan bu liberasyon politikasindan (1950-
1952), ilk kez 1953 yilinda doviz kaynaklarinin tiikenmesi sonucunda kota sistemine
gecilerek uzaklasilmig ve nihayet 1955 yilinda siddetli enflasyon ve artan dig 6deme
glicliikleri gibi nedenlerden dolay1 tamamen vazgecilmistir. Ancak ayni donemde
ekonominin doviz kazanma giiciine 6zellikle ihracata yeterli gii¢ verilemediginden
dis 6demeler acig1 onemli boyutlara ulagmistir. Bu donem zarfinda ve sonrasinda
Tiirkiye’nin ekonomi politikalarinin basta gelen sorunlari dis ticaret agigi basta
olmak iizere dis 6demeler agig1, ihracat, ithalat ve sanayilesme olmustur.'”” 1954’ten
itibaren ekonomide, Ozellikle dis ticarette bunalim belirtileri ortaya c¢ikmaya
baslamistir. Hizli ekonomik biiyiime ugruna koriiklenen i¢ talep biiyiiyen dis ticaret
aciklarina neden olmustur. 1956’dan itibaren bir takim tedbirler alinmistir. ithalata
getirilen miktar kisitlamalarindan bagka 1956 yilinda Milli Koruma Kanunu yeniden
yirtirliige konarak i¢ ve dis ticarette de fiyat kontrollerine gidilmistir. Fiyat oranlari
yiikseltilmis, ticari banka kredileri sinirlandirilmistir. Kimi mallarin ihracatina ve
kimi doviz girisi saglayan islemlere prim ddenmeye baslanmistir. Boylece fiili coklu
kur uygulamasina gecilmistir. Dis ticarette liberal politikalarin terk edilmesinin ve

korumaci politikalara bagvurulmasinin temelinde yatan, kroniklesen ve biiyiiyen dis

" Diinden Bugiine Dis Ticaretimizdeki Gelismeler,
http://www.foreigntrade.gov.tr/ead/DTDERGI/ekim98/dnbgdistic.htm, Erigim Tarihi: 15.12.2005
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ticaret agiklar1 ile bu aciklarin karsilanmasinda kullanilan dis kaynak yetersizligi
olmustur. 1958’¢ gelindiginde ithalattaki biiyiik diisiis ve dis baskilar neticesinde
gerceklestirilen devalliasyon sonrasinda, dis ticaret iizerine konulan sinirlamalar
azaltilmus ve disaridan saglanan kaynaklar yoluyla da ithalat yeniden artmustir.'*® Bu

donemde gerceklesen dis ticarete iligkin veriler su sekildedir.

Tablo 7: 1950 — 1958 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Yillar | ihracat (Milyon $) | ithalat (Milyon$) Dis Ticaret ihracatin ithalat
Dengesi (Milyon $) | Karsilama Oram (%)
1950 263 286 -22 91
1951 314 402 -88 78
1952 363 556 -193 65
1953 396 533 -136 74
1954 335 478 -144 70
1955 313 498 -184 62
1956 305 407 -102 74
1957 345 397 -52 86
1958 247 315 -68 78

Kaynak: T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarlig1 (www.dtm.gov.tr)

Sabit kur politikasiyla genigleyen doviz talebi ve enflasyon, kisa zamanda
serbest doviz piyasasinin kurulmasina, kredili ithalatin yarattigi ¢ifte 6demelere, kath
kur uygulamasina, kisa donemli bor¢larin artmasina, ithalat giicliikleri sebebiyle
tiretim kapasitesinin eksik kullanimina ve doviz rezervlerinin erimesine yol agmistir.
Bu dénem boyunca doviz politikasi, Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Kanunu
cercevesinde yiiriitilmiistiir. IMF’in teklifiyle Hiikiimet, 4 Agustos 1958 tarihinde,
ekonominin i¢ ve dis dengelerini yeniden saglamak {iizere bir istikrar paketini
uygulamaya koymus ve dolarin fiyat: 280 Kurus’tan (2.8 TL) 900 Kurusa (9 TL)
cikararak % 221 oraninda fiili bir devaliiasyon yapmistir. 4 Agustos 1958’de yapilan

devaliiasyon, 9 Agustos 1960 tarihinde resmi hale gelmistir. 1958 devaliiasyonu, bir

12819232003 Tiirkiye Cumhuriyeti’nin Dig Ticaret Politikalari,
http://www.foreigntrade.gov.tr/ead/DTDERGI/ozelsayiekim/murat.htm, Erigim Tarihi: 12.11.2005
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yandan sistem karmasikligimin yarattigi biirokrasi, 6te yandan istikrar 6nlemlerine
baglanan yeni dis kredilerle ilgili gériismelerin uzamasi nedeniyle beklenen olumlu
etkileri geciktirmistir. i¢ bor¢lanmayla ilgilenmelerin yarattig1 durgunluk, édemeler
dengesinin kapanmayan aciklar1 ve 1960 yilinin siyasi olaylar1 nedeniyle ekonomide

beklenilenin ¢ok altinda bir gelisme saglanabilmistir.129
3.1.3. 1960 — 1980 Donemi

Tiirkiye, 27 Mayis 1960 ihtilali ile birlikte yeni bir doneme girmis ve
kalkinma bes yillik planlara baglanmistir. Bu amacla, 1960 yilinda Devlet Planlama
Teskilat1 (DPT) kurulmustur. 1961 yilinda da planlama ilkesine yeni Anayasa’da yer
verilmigtir. Planli donemde dis ticaret, giderek daha ayrintili bir bi¢imde
programlanmaya calisilmistir. 1961°de baslayan yeni donem; ithal ikameci, korumaci
dis ticaret politikalarinin siirdiiriildiigii ve i¢ piyasaya yonelik bir sanayilesme
politikasinin benimsendigi bir donem olmustur. 1960°l1 yillar boyunca dis ticaret
politikalar1  sabit doviz kuru, kambiyo kontrolleri ve kotalar aracilifiyla
yuriitiilmistir. Kath kur sistemi, ithal vergileri, ithalattan alinan damga resimleri,
ithalatcilarin Merkez Bankasina yatirdiklar1 teminat miktarlar1 gibi araglar
kullanilarak bazi mallarin ithalati sinirlandirilmaya ¢aligilirken, yatirim mallari ve
sanayi hammaddeleri ithalati ise vergiden muaf tutularak Ozendirilmistir. Bu
donemde, Tiirkiye ekonomisinin c¢arpici bir karakteristigi de dis ticaretinin de uzun
vadede milli gelirdeki artiglara kosut bir gelisme gostermemis olmasi ve bdylece
ekonomik gelismeyi siiriikleyici degil, sinirlayict bir 6zellige sahip bulunmasidir. Bu
donemde Tiirk ekonomisi uluslararasi piyasalardaki dalgalanmalardan ge¢mise gore
daha fazla etkilenir bir duruma gelmistir. Tiirkiye dis ticareti 1960 — 1977
donemindeki genel egilimi ise; bu donemde dis ticaret bilangosu hep acik vermistir.
Dogal olarak bu durum Tiirkiye’yi net yabanci sermaye ithalatgis: yapmustir.** Soz
konusu donemde ihracatta gelisme saglanamamasinin en 6nemli nedenleri; dis ticaret
politikalarinin i¢ piyasaya iiretim yapan, ithal girdilere bagimli sanayiyi destekleme
amac1 tasimasi ve ihracatin geleneksel tarim iiriinlerinden olusmasidir. Thracatin dis

aciklarin kapanmasi yoniinde 6nemli bir kalem olabilmesinin yolu sanayi iiriinlerinin

12 Karluk, 1999, a.g.e., ss. 508-509
139 Sahin, a.g.e., ss.169 - 170
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ithracat icerisindeki paymmin artirilmasi, bu artisin yolu ise sanayilesme siirecinin
belirli bir asamaya gelmis olmasi ve sanayi yatirimlarinin ileri teknoloji ile iiretim
yapan, diisiik maliyetli iiretim Olgeklerine ulagmis olmastydi. Bu kosullar ise ancak
belli sanayi kollarinda kismen gergeklestirilmis ve 1960’larda toplam ihracat
icerisinde sanayi Urilinlerinin pay1 yiizde 13—18 arasinda degisirken, 1970’lerde yiizde

20-39’lara yiikselmistir."'

1962 yilinda bir yil siireli bir plan hazirlanmigs ve planin basarili olmasi
lizerine, bundan sonra, bes yillik planlar hazirlanmaya baslanmistir. 1963-1967
yillar1 arasindaki Birinci Bes Yillik Kalkinma Plani ile 1968-1972 yillarin1 kapsayan
Ikinci Bes Yillik Kalkinma Plani ekonomik ve siyasi bunalimlarin sonunda istikrarli
bir bliylime hiz1 ve kalkinma saglanmasi amaciyla 15 yillik bir perspektif icinde
hazirlanmistir. Bu iki donem i¢inde 10 adet yillik program da uygulanmistir. Bu 15
yillik perspektif icinde baslica hedefler soyle siralanabilir; 1) yilda yilizde 7'lik bir
bliylime saglanmasi, ii) istthdam sorunun ¢oziimlenmesi, iii) Dis 6demeler
dengesinin saglikli bir yapiya kavusturulmasi, iv) Her alanda yeterli sayida ve {istiin
nitelikli bilim adami ve teknik eleman yetistirilmesi, v) Bu hedeflerin sosyal adalet

ilkesiyle uyumlu bir bicimde saglanmasidir.

Bu planin 6ngordiigii donem sonunda dig ticaret agisindan su gelismeler
olmustur; o6demeler dengesi acig1 ise, ihracatin disiliniilen seviyenin iistiinde
gerceklesmesi nedeniyle plan hedefinin altinda kalmistir. Bu plan doneminde
yatirimlar1 ve ihracati tesvik amaciyla bazi kanunlar ¢ikarilmistir. Thracat: tesvik igin,
ihracatta vergi iadesi uygulamasi baslatilmistir. Bu donemde dis ticaret ile ilgili

biiytikliikler su sekilde gerceklesmistir.

13119232003 Tiirkiye Cumhuriyeti’nin Dig Ticaret Politikalart,
http://www.foreigntrade.gov.tr/ead/DTDERGI/ozelsayiekim/murat.htm, Erigim Tarihi: 12.11.2005
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Tablo 8: 1959 — 1969 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Yillar | Thracat (Milyon $) | ithalat (Milyon$) Dis Ticaret Ihracatin ithalat
Dengesi (Milyon $) | Karsilama Orani (%)
1959 354 470 -116 75
1960 321 468 -148 68
1961 347 510 -163 68
1962 381 622 -241 53
1963 368 688 -320 53
1964 411 537 -127 76
1965 464 572 -108 81
1966 491 718 -228 68
1967 522 685 -162 76
1968 496 764 -268 64
1969 537 801 -264 67

Kaynak: T.C. Bagbakanlik D1s Ticaret Miistesarlig1 (www.dtm.gov.tr)

Ayrica bu donemde, Tiirkiye ile AET arasinda ortak tiyelik statiisiinii kuran
Ankara Anlagmasi 1963°te imzalanmis ve 1 Aralik 1964 tarihinde yiiriirliige
girmistir. Bu anlagma, Tiirkiye ile Avrupa Ekonomik Toplulugu arasinda asamali
olarak bir Giimriik Birligi’nin kurulmasini1 6ngoriiyordu. Anlagmanin nihai amaci ise

Bat1 Avrupa ile ekonomik ve siyasal bir birlik kurulmasiydi.

1960’11 yillar Tiirkiye ekonomisi agisindan planl yillarin basladig: bir donem
olsa da, uygulanan doviz kuru sisteminde herhangi bir degisiklik yapilmamistir.
Ayarlanabilir sabit kur sistemi uygulanmaya devam edilmistir. 1964 yilindan itibaren
enflasyonist bir doneme girilmesi ile Tiirk Liras1 asir1 degerli hale gelmistir. Yapilan
nominal devaliiasyonlara karsin, i¢ fiyatlardaki hizli artiglar asir1 degerlenmis TL nin
bu durumunu siirdiirmesini saglamistir. Asir1 degerleme orami 1969 yilinda %53
diizeyine kadar yiikselmistir. TL’nin asir1 degerlenmesi ihracati engellerken, ithalati
ucuz hale getirmistir. Bu donemde kur ayarlamalar1 yerine, miktar kisitlamalari,
liberasyonun zaman zaman dondurulmasi, ihracatta vergi iadesi uygulamalar

yirtirliige konulmus, is¢i ve turist dovizlerine prim O6denmistir. Ancak tiim bu
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uygulamalar, 1970 yilinin baslarinda bir 6demeler dengesi sorunlarinin ortaya

cikmasini engelleyememistir.

Ulusal paranin asir1 degerlenmesi nedeniyle artan doviz giderleri bir doviz
darbogazina neden olmustur. Bu nedenle, ithalatin kisitlanmasi ic¢in ¢esitli dnlemler
almmustir. Alinan 6nlemler, IMF’in tepkisine yol agmis ve is ¢evreleri korumaci
Onlemlere karsilik TL’nin degerinin diistiriilmesini istemislerdir. 9 TL’den 15 TL’ye
cikarilarak %66 oraninda devaliie edilmistir.'** 1970 devaliiasyonunun sonucu kisa
zamanda goriilmiis ve devalliasyonunun etkisiyle hizlanan ihracat ve is¢i doviz
gelirleri cari islemler acigini daraltmaya baslamistir. 1970 devaliiasyonu 1946 ve
1958 devaliiasyonlarindan farkli bir ortamda gergeklestirilmistir. Bu nedenle,
sonuglar1 da farkli olmustur. 1970 devaliiasyonunun gerek sanayi {riinleri gerekse
tarim {riinleri ihracatinin artmasinda fazla etkili oldugunu sodylemek olanakli
degildir. Devaliiasyon ddviz piyasasin rahatlatmistir. Thracatta meydana gelen goreli
iyilesmede, devalliasyondan c¢ok, tarimda yasanan iyi iklim ve iirlin kosullari,

sanayide goriilen gelisme trendi ve vergi iadeleri gibi mali tesvikler etkili olmustur.

1968-1972 yillar1 arasinda uygulamasi gerceklestirilen ikinci Bes Yillik
Kalkinma Planim birinci plandan farki ¢ok kesimli olmasidir. Tarim, madencilik,
imalat sanayi, insaat, hizmetler ve kamu kesimi tek tek ele alinirken, plan ulusal ve
uluslararas1 kesim olmak iizere ikiye ayrilmistir. Bu planin amaci, Tiirk
ekonomisinde hizli bir gelisme saglamak ve bu gelismeyi siirekli hale getirmektir.
Ayrica, bu planmn birinci plandan farkli olarak sanayi sektoriine 6zel bir dnem
vermistir. Ikinci Bes Yillik Kalkinma Planinda sanayi sektdrii, ekonomik biiyiime
icin "slriikleyici sektor" konumuna ge¢gmektedir. Bu plan déneminde, bir taraftan
"ithalat" yerine "yerli iiretim" ikame edilirken, diger taraftan "ara mallar" {iretimi
onem kazanmustir. Ayrica, vergi iadesi, doviz tahsislerine oncelik taninmasi gibi
ihracat tegviklerine 6nem verilmis, ihracatgi birlikleri kurulmustur. Birinci ve ikinci

planda Ongoriilen kalkinma hizlar1 esit olmakla birlikte, Birinci Planda hizmetler

132 Yakup Kepenek, Nurhan Yentiirk, Tiirkiye Ekonomisi, Remzi Kitabevi, Gelistirilmis 11. Basim,
Istanbul, 2000, s.510
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kesimi i¢in ongoriilen kalkinma hizi yiizde 7,2'den yiizde 6,8'¢ indirilmistir. '** Bu

donemde gerceklesen dis ticarete iligskin veriler su sekilde ger¢eklesmistir.

Tablo 9: 1970 — 1972 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Yillar | Thracat (Milyon $) | ithalat (Milyon$) | Dis Ticaret Dengesi ihracatin ithalati
(Milyon $) Karsilama Orani (%)

1970 588 948 -360 62

1971 677 1171 -494 57

1972 885 1563 -678 56

Kaynak: T.C. Bagbakanlik D1s Ticaret Miistesarligi (www.dtm.gov.tr)

1970°de uygulamaya konulan ekonomik 6nlemler paketi devam eden dort
yilda oldukca olumlar sonucglar vermistir. Dis ticaret agiklari kiigiilmiistiir. Yurt
disinda  calisan  iscilerin  gonderdikleri  dovizlerin  beklenilenin  Gtesinde
gerceklesmistir. Isci dovizleri sayesinde, Tiirkiye 1970 devaliiasyonundan sonra dis

O6demelerinde bir kag yil kismi bir rahatlik yasamistir.

Ucgiincii Bes Yillik Kalkinma Plan1 1973-1977 yillarim kapsamakta ve onbes
yillik uzun dénemli bir perspektifin {igiincii kismin1 olusturmaktadir. Tiirkiye ile AT
arasinda 1963 yilinda imzalanan Ortaklik Anlasmasimnin 1 Ocak 1973 yilinda kanuni
olarak yiiriirliige girmesi ile birlikte glimriik indirimlerinin gergceklesmesi ve gecen
on yillik dénem i¢inde ulasilan sonuglar ve karsilagilan sorunlar, 6zellikle sanayide
hedeflenen artis hizinin gergeklestirilememesi, belirli bir yapisal degisikligi zorunlu
kilmistir. Bu ylizden plan onbes yillik bir perspektif igerisinde degil, yeniden
hazirlanan ve 22 yili kapsayan yeni bir stratejinin ilk dilimi olarak hazirlanmistir.
1973—-1995 yillarini kapsayan bu yeni stratejiyle ulasilmak istenen baglica hedefler
sunlardir; i) GSMH'nin yilda ortalama yiizde 9 dolayinda artmasi, ii) Sanayinin milli
gelir i¢indeki paymnin yiizde 23'ten yilizde 40'a ¢ikarilmasi, buna karsilik tarim

kesiminin payinin ylizde 28'den yiizde 10'a indirilmesi, iii) Toplam ¢alisanlar i¢inde

133 1923 ten Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisi, http://www.foreigntrade.gov.tr/Ekonomi/Trkekon.htm,
Erisim Tarihi: 05.06.2004
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sanayi kesiminin payinin yiizde 11'den yiizde 22'ye yiikseltilmesi, tarim kesiminin

payinin ise ylizde 60'tan yilizde 20'ye diisiiriilmesidir.

Ugiincii Bes Yillik Kalkinma Plan doneminin belirgin niteliklerinden birisi,
basta altyapr olmak {izere, ekonominin darbogazlara girmesidir. Bunun temelinde
1960-1973 doneminde kesintisiz biliylimeyi saglayan ithal ikameci stratejiler vardir.
Sinirh i¢ piyasa ve ihracata yonelmedeki yetersizlik, sermaye yogunlugu daha
yiksek yatirimlardaki artis ve simirlt kapasite kullanimlari, biiylime hizinin

siirdiiriilmesini gittikge daha yiiksek maliyetli hale getirmistir.'**

Bu donemde, 1970 yilinda yapilan devaliiasyonun olumlu etkileri kisa
zamanda goriilmiistli, hizlanan ihracat ve is¢i doviz gelirleri cari islemler agigini
daraltmaya baglamistir. Bunun yaninda rezervler 2 milyar dolar1 asmis, ihracat 1
milyar dolarlik tavani ge¢mis ve is¢i doviz gelirleri ihracat gelirlerine yaklasmistir.
Bu olumlu gelismeler sebebiyle 1 TL’lik dolar fiyati Mayis 1974’te 13.50 TL’ye

kadar digiirilmiistiir.'*>

1973 — 1979 wyillar1 arasinda dis ticarete iliskin gerceklesen veriler su
sekildedir;

Tablo 10: 1973 — 1979 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Yillar | ihracat (Milyon $) | ithalat (Milyon$) Dis Ticaret Ihracatin ithalat
Dengesi (Milyon $) | Karsilama Orani (%)
1973 1317 2086 -769 63
1974 1532 3778 -2246 40
1975 1402 4739 -3338 29
1976 1960 5129 -3169 38
1977 1753 5796 -4043 30
1978 2288 4599 -2311 49
1979 2261 5069 -2808 44

Kaynak: T.C. Bagbakanlik Dis Ticaret Miistesarligi (www.dtm.gov.tr)

134 1923 ten Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisi, http://www.foreigntrade.gov.tr/Ekonomi/Trkekon.htm,
Erisim Tarihi: 05.06.2004
133 Karluk, 1999, a.g.e., s.510
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1973-1974 wyillar1 arasinda dort katina ¢ikan petrol fiyatlarn Tiirkiye'yi
derinden etkilemistir. 1974’de OPEC’in petrol fiyatlarini artirmasi 6demeler dengesi
tizerindeki baskiyr Onemli Olgiide artirmis, enflasyonist baski yaratmis, kriz
ortaminda dis kaynaklarin azalmas1 da ekonomiyi olumsuz yonde etkilemistir. Ham
petrol fiyatlarindaki artis ham petroliin toplam ithalat icerisindeki payini siirekli
olarak artirmistir. 1980 yilinda ham petrol ithalat1 2,9 milyar dolar olurken, ayn1 yilin
toplam ihracat degerinin de 2,9 milyar oldugu g6z Oniine alinirsa ham petrol
ithalatmin biiyiikligii daha net ortaya ¢ikmaktadir.’® 1974 sonrasinda petrol
fiyatlarindaki beklenmedik artis neticesinde diinya ekonomisinin yasadigi bunalimin
Tirkiye ekonomisine etkileri iilkeye dis kaynak girisi ile ertelenmis ve ithalattaki
artis devam ettirilmistir. Diinyadaki ekonomik bunalima ragmen Tiirkiye ekonomisi
1975-1976 yillarinda yiizde 8 civarinda biiylirken, 1976 yilinda ihracatin ithalati
kargilama orani ylizde 38’lere diismiistiir. Tiirk ekonomisinin, 1977°de dis dengeleri
bliyiik capta bozulmustur. 1977°de ihracat 6nemli oranda gerilerken, ithalat yiizde 13
artmis, boylece dis ticaret agig1 4 milyar dolar1 asarken, ihracatin ithalati karsilama
oran1 yilizde 30’lara diismiistiir. Dengelerin bu denli bozulmasi dis kredilerin
kesilmesini ve ithalatin tlimiiniin pesin 6deme ile karsilanmasi geregini dogurdu. Bu
sekilde dis kaynaklarin Oniiniin kesilmesi, 1978 ve 1979 yillarinda ithalatin
durgunlagsmasina ve biiyiimenin durmasina yol agmis, ihracatta ise artis egilimi

baslamistir. 1974 — 1979 doneminde ithalat ve ihracat artis hizlar1 su sekildedir.

Tablo 11: 1974 — 1979 Dénemimdeki Thracat ve ithalat Artis Hizlar1 (%)

Yillar 1974 1975 1976 1977 1978 1979
Ihtacat Artis 16 -08 39 -10 30 -01
Hiz1 (%)
Ithalat Artis 81 25 08 13 -20 10
Hiz1 (%)

Kaynak: Tablo 3.9 ‘daki verilerden yararlanilarak hazirlanmstir.

136 19232003 Tiirkiye Cumhuriyeti’nin Dig Ticaret Politikalart,
http://www.foreigntrade.gov.tr/ead/DTDERGI/ozelsayiekim/murat.htm, Erigim Tarihi: 12.11.2005
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Ilk {ic plan doneminde, dis ticaretin yapisinda &nemli degismeler oldu.
Toplam ihracat gelirleri igersinde tarim {iriinlerinin pay1 giderek azalirken sinai
tiriinlerinin pay1 artmistir. Belirtilen donemde ihracattaki yapisal degisme smirh
kalmistir. Bu durumun temel {i¢ nedeni olarak; uygulanan sanayilesme modelinin
stirekli artan bir ithalat diizeyi gerektirmesi, ithal edilen yatirirm ve ara mallar
fiyatlarinin ytlikselmesi ve ihracatin kompozisyonunda bir degisiklik yaratilamayarak,
tarim triinlerinin agirh@inin 1970’11 yillarda da siirmesi sayilabilir. Tiirkiye hala bir
tarim iiriinleri ve hammadde ihracatgisi idi. {1k {i¢ plan déneminde ihracattaki yapisal

degisme asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 12: 1963 — 1977 Yillar1 Arasinda ihracatin Oransal Bilesimi

1963 - 1967 1968 - 1972 1973 - 1977
Tarim Uriinleri (%) 79.3 74.2 60.1
Madenler (%) 4.0 5.9 5.6
Smai Uriinler (%) 16.7 19.7 34.2

Kaynak: Sahin, 2002, s.174

Dis ticaretin bolgesel dagilimi konusunda ise; 1950’li yillarda oldugu gibi,
planli donemde de Tiirkiye’nin dis ticaretteki en Onemli partnerleri Bati Avrupa
tilkeleridir. Bat1 Avrupa tilkelerinin Tiirkiye’nin dig ticaretindeki nisbi paylari1960 —
1965 doneminde %50.7 civarindadir. Bu donemde ABD ve Kanada’nin Tiirkiye dis
ticaretindeki paylart %24°1i asmaktadir. Dogu Blogu iilkelerinin ise %9 civarinda bir
paylar1 vardir. Ikinci plan doneminde ABD’nin dis ticaretimizdeki payr azalmus,
Buna karsin Bati Avrupa (%56) ve Dogu Blogu (%12.4) iilkelerinin paylari
yiikselmistir. Ugiincii plan doneminde ise, Tiirkiye nin dis ticaretinde Ugiincii Diinya
tilkelerine dogru dikkat ¢ceken bir kayma meydana gelmistir. Bu iilkelerin Tiirkiye dis
ticaretindeki nispi paylart %38’e ulasirken, AET iilkelerinin paylar1 %46’ya,
ABD’ninki %8.4’e¢ ve Dogu Blogu iilkelerinin pay1 %7.6’ya diismiistiir. Ekonomik
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bunalimin agirlastigi donemde Tiirkiye’nin dis ticareti serbest doviz bolgesinden ikili

anlagmali iilkelerle, 6zellikle Ortadogu iilkelerine kaymustir."’

Bu donemdeki kur politikasi ise; 1973 yilinda Bretton Woods Sisteminin
cokiisii ile esnek kurlara gecis siireci baglamistir. 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. Aktif kur politikast nedeniyle kur ayarlama yetkisi,
Bakanlar Kurulu yerine 20 Haziran 1973 tarihinde Merkez Bankasi’nin goriisii
alimmak kosuluyla, Maliye Bakanlifi’na verilmistir. 1973 petrol krizi ile yiiksek
konjonktor yerini bir diinya bunalimina birakirken, Tiirkiye’de hizli fiyat artislar
gbozlenmeye baslanmigtir. Bu olumsuz gelismelerin yaninda, 1974 Kibris Barig
Harekat1 sonucu ABD’nin askeri ve Bat1 diinyasinin ekonomik ambargosu seklinde
ortaya ¢ikan olumsuzluklar yasanmistir. 1974 — 1981 arasinda ortaya ¢ikan 6demeler
bilangosu sorunun asmak ve doviz agiklarini gidermek igin alinan Onlemler ile
TL’nin resmi kuru sik sik ufak oranli devaliiasyonlarla ayarlanmistir. Bu donemde,
resmi olarak dolar karsisinda %87.5 oraninda deger kaybetmistir. Tiirkiye’de planl
donemle birlikte sanayilesme de ithal ikamesine dayali bir politika uygulanmaya
baslanmis ve denge doviz kurunu yansitmayan asir1 degerlenmis bir doviz kuru
politikast izlemistir. 1973 — 1979 yillarnn arasinda yapilan devaliiasyonlari
destekleyecek nitelikte para ve maliye politikalar, {ilkede yasanan siyasi
istikrarsizlik nedeniyle ortaya konulamamistir. 1973 yilinda izlenen asir1 degerlenmis
doviz kuru politikasinin denge doviz kurunu yansitamamasi resmi doviz kuruna
paralel serbest doviz kurunun olugmasina neden olmustur. 1974 yilindan sonra
TL’nin asirt degerli hale gelmesi, 1977 yilindan sonra dis rezervlerin hizla
tilkkenmesine yol agmistir. Bu nedenle Tirkiye dis borglarini 6deyemez duruma

gelmistir.'*®

1978 yilinda yapilan devaliiasyon TL’nin degerini ABD dolar1 karsisinda
%23 deger kaybina ugratmis ve 1 ABD dolar1 19.25 liradan 25 liraya yiikselmistir.

1979 yilinda ise li¢ asamal1 bir yontemle birlikte 1 ABD dolarinin degeri 6nce Nisan

137 Sahin, a.g.e., s.173
8 Karluk, 1999, a.g.e., s.s. 510-511
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1979°da 25 TL’den 35 TL’ye, Mayis 1979°da ise 42 TL’ye yiikseltilmistir. Haziran
1979°da ise 1 ABD dolarimin degeri 47,1 TL’ye yiikseltilmistir. Boylece 1979

devaliiasyonu ile TL, ABD dolar1 karsisinda ii¢ kez deger kaybina ugratllmls‘ur.139

Ozet olarak, 1980 dncesi donemde uygulanan sabit kur politikas1 1970’lerin
ilk yillar1 hari¢, yurtdis1 fiyat artislarinin da iizerinde seyreden yurti¢i fiyat
artiglarinin etkisiyle TL’ nin asir1 degerlenmesine yol agmis, bu durum ihracati ve

ithracata doniik bir iiretim yapisinin gelismesini olumsuz yonde etkilemistir.

Kur politikasinda yapilan diizenlemeler genelde katli kur uygulamalari
seklinde olmustur. Is¢ci dovizleri ve turizm gelirleri i¢in daha yiiksek kur
uygulanirken, tarim {irlinleri ihracati, petrol ve giibre ithalatinda daha diisiik kur
uygulanmistir. 1970’li yillarda uygulanan kambiyo rejimi kati kontrollere ve
diizenlemelere dayali bir sistemden olugsmustur. Bu donemde, 6zellikle doviz girisi,
doviz transferi ve doviz bulundurulmasi belli hiikiimlere baglanmistir. Sermaye
hareketleri yaninda vatandaslarin yurtdisina ¢ikiglart da iki yilda bir olmak iizere
sinirlandirilmistir. 1973’te Bretton Woods Sisteminin yikilisina kadar siki bir doviz
kontrol rejimi uygulayan Tirkiye, 1973’lerden sonra daha serbest kur sistemine

gecmis ve esneklik kazandirilmis dSviz kuru sistemini benimsemistir.'*°

3.2. 1980 Sonras1 Dénemde Doviz Kuru Sistemleri, Politikalar1 ve ihracat

Tiirkiye ekonomisi 1974’den itibaren ekonomi ciddi anlamda bunalimin i¢ine
girmistir. Yukarida da deginildigi gibi, bas gdsteren bunalimin temel sebepleri; dis
O0deme giicliikleri ve doviz dar bogazi, uygulanan sanayilesme politikasi ve 1974’den
itibaren asir1 bir sekilde yiikselen petrol fiyatlari, Kibris Barig Harekdti ve bunu
takiben artan askeri harcamalar, bu askeri miidahaleyi takiben diger {ilkelerin
ekonomik ve askeri ambargosudur. 1970’li yillarin sonuna gelindiginde iilke hem
sosyal hemde ekonomik agidan bunalima girmistir. Toplumda teroriin tirmanist ve
sosyal huzursuzlugun artmasi, ekonomik anlamda; politik grevler ve isi birakmalara
tiretimi olumsuz etkilemis, kapasite kullanimi ciddi boyutlarda daralmistir. Diger

taraftan yasanan yiiksek enflasyon oranlari ( TUFE bazinda; 1978 yilinda bu oran

1% Sahin, a.g.e., s.s. 180-181
0 Karluk, 1999, a.ge.,s. 511
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%56 iken 1979 yilinda %115 olarak gerceklesmistir.) bunalimin bir gostergesi
oldugu kadar, bunalimi agirlagtiran bir sarmal rolii de oynamistir. Hizlanan enflasyon
TL’nin satinalma giicliniin stirekli diismesine ve arka arkaya yapilan mini
devaliiasyonlara ragmen, doviz kurunun asir1 degerlenmesine neden olmustur. Bu
durum is¢i doviz girigi, ihracat ve yabanci sermaye girisini yavaslatirken, ithalati

0zendirmistir. Sonug olarak 6demeler bilangosu agik vermistir.

Ekonomik bunalimdan ¢ikmak i¢in 1978 ve 1979°da bir dizi ekonomik tedbir
uygulanmistir. Fakat bu tedbirler sorunun 06ziine inmedigi, bir i¢ biitlinlik arz
etmedikleri ve donemin i¢ ve dis kosullart bunlarin uygulamalarina tam imkan
vermedigi i¢in basarili olamamistir. Sonugta, 24 Ocak 1980°de donemin hiikiimeti
IMF’in temsil ettigi yabanci sermaye ¢evrelerinin kredi destegini de arkasina alarak
ekonomide radikal doniisiimleri amaglayan bir istikrar programi yiirlirliige

koymustur.

S6z konusu istikrar programu ile ihracatin ve doviz gelirlerinin artirilmasi,
enflasyonun kontrol altina alinmasi ve ekonominin disa agilarak uluslararasi rekabet
ortamina uygun dinamik bir yapiya kavusturulmas: amaglanmistir. Istikrar Program
ile Ongoriilen baglica tedbirler sunlardir; 1) doviz gelirlerini artirici tedbirler, ii)
ithalatin libere edilmesine yonelik tedbirler, iii) fiyat olusumu ile ilgili tedbirler, iv)
yabanci sermaye ile ilgili tedbirler, v) idari tedbirler, vi) para politikas1 ile ilgili

tedbirlerdir.'!
3.2.1. 1980 — 1988 Donemi

1980 6ncesi donemde uygulanan korumaci dis ticaret politikasi ile sabit kur
sistemi, disa kapali olan, dig diinya ile rekabet edemeyen bir sanayi yapisinin
olugmasina neden olmustur. 24 Ocak kararlar1 ile dengeyi saglamak ve diinya
piyasalarinda rekabet edebilecek bir sanayi yapisina kavusmak amaciyla, yeni bir
doviz kuru sistemi giindeme gelmistir. Dis rekabete uyum ana hedef olarak

belirlenmistir.

1411923 ten Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisi, http://www.foreigntrade.gov.tr/Ekonomi/Trkekon.htm,
Erisim Tarihi: 05.06.2004
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24 Ocak kararlar ile disa doniik sanayilesme stratejisi benimsenmistir. Bu
donlisim doviz kuru sistem se¢imini de beraberinde getirmistir. 25 Ocak 1980
tarihinde 1 § = 70 TL olarak belirlenmis, 1 Mayis 1981 tarihine kadar TL sik sik
%1.5 - %5.5 oraninda devaliie edilerek kontrollii esnek kur sistemi uygulamasina
gecilmigtir. Boylece Tiirkiye, paranin dis degerinin diizenli bir sekilde disiiriilerek
ithracata canlilik kazandirmaya yonelik aktif kur politikasini yiiriirliige koymustur. 1
Mayis 1981 tarihinden itibaren MB’ca giinliik kur uygulamasina gecilmistir. Merkez
Bankasi, giinlik doviz kuru uygulamasina 29 Aralik 1983 tarihinde son vermis,
sadece TL’nin ABD dolan cinsinden esas kurunu giinliik olarak belirleyip ilan

etmeye baglamigtir.'*

29 Aralik 1983 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren 28
sayili karar ile kambiyo rejimine onemli degisiklikler getirilmistir. Karara gore,
MB’nin giinliik olarak ilan ettigi esas kurun dovizler i¢cin %6, efektifler icin %8 altimi
veya Ustiinii gegmemek kosuluyla, doviz ve efektif alig-satis kurlarini serbestce
belirleyebilecekti. Bu kararla doviz kuru sistemine onemli esneklik getirilmistir. 2
Temmuz 1984 tarihinde 30 sayili karar haline getirilen 28 sayili karar ile
serbestlesme dogrultusunda 6nemli adimlar atilmistir. 30 sayili karar ile doviz tahsis
ve transfer islemleri bankalara birakilmis, bankalarin déviz mevcutlarini bankacilik
islemleri ¢ergevesinde kullanmalari serbest birakilmis, kisilerin doviz bulundurmalari
su¢ olmaktan cikarilarak, bankalarda doviz tevdiat hesaplari actirma olanaklar
taninmistir. Bunun yaninda, ihracatcilarin elde ettikleri dévizlerin %20’sinin serbest
kullanimlarina birakilmasina ve goriinmeyen islemlere iliskin doévizlerin yurda
getirilme stirelerinin kaldirillarak, bu dovizlerin ilgililerce serbest kullanimlarina
olanak taninmustir.'” 29 Haziran 1985 tarihinden itibaren doviz kurlarinin
belirlenmesi MB giidiimiinden ¢ikarilmis ve bankalar kur belirlemesinde tiimiiyle
serbest birakilmistir. Aralik 1983°te alinan kararlar 15 Mart 1986’ya kadar devam
etmis ve bu tarihte Merkez Bankasinca giinliik olarak belirlenecek doviz ve efektif

alis kurlarinin %1 altin1 ve iistiinii gegmemek {izere kurlarin yine yetkili bankalarca

2 Karluk, 1999, a.g.e., s.511

143 Ahmet Kizil, 1980 — 1990 Doneminde Tiirkiye’de Ekonomik Politika ve Uygulamalar, T.C.
HDTM Ekonomik Arastirmalar ve Degerlendirme Miidiirliigii, 1994, s.92
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belirlenmesi ilkesi getirilmistir. Bankalarca belirlenecek doviz alis ve satis kurlarinin

arasindaki fark %2 oranin1 agmamaktaydi.

Tiirkiye’de doviz kurunun arz ve talep sartlart altinda serbestce belirlemesi
yoniinde onemli bir adim, Agustos 1988’de Merkez Bankasi biinyesinde doviz ve
efektif piyasalarin agilmasiyla baslanmistir. Bu piyasalara bankalar, 6zel finans
kurumlar ve yetkili miiesseseler ile Merkez Bankasi’nin doviz pozisyonunu yoneten

Déviz Islemleri Miidiirliigii katilmugtir."**

Ozet olarak, 24 Ocak Kkararlar1 ile uygulanmaya baslanan déviz kuru
sisteminin amaci, ekonominin degisen i¢ ve dis kosullara uyum saglamasi ve ihracat
yonelik bir biliylimenin gerceklestirilmesi ve TL’nin degerinin disa agilmay1
0zendirecek bir bir diizeye ulastirilmasi olmustur. 1980°den itibaren her gecen yil kur
politikasinin daha libere olmas1 yoniinde kanunlar ¢ikarilmis ve kararlar uygulamaya

konmustur.

1980 — 1988 doneminde uygulanan kur politikalarinin ihracat iizerine etkisi
su sekilde olmustur. 24 Ocak Kararlar1 ile birlikte 1980 sonrasi ekonomimizde disa
acik ve ihracata yonelik bir sanayilesme modeli benimsenmistir. Istikrar énlemleri
cergevesinde ihracatt arttirmak i¢in Oncelikle devaliiasyon uygulamasina
basvurulmustur. Bir diger uygulama ise, ihracatin Ozendirilmesi igin parasal
desteklerin verilmesi ve ihracat fiyatlarinin diisiiriilmesi i¢in isgiicii iicretlerinin
azaltilmasidir. Bu uygulamalar oOzellikle ithal ikamesi doneminde kurulan ve
korumacilik nedeniyle diinya fiyatlarindan daha yliksek fiyatlarla liretim yapan

sektorlerin hizla ihracat yonelmesini saglamistir.'®

IV. Bes Yillik Kalkinma Planinda da (1979 — 1983) bu hususlar yer almistir.
Onceki planlara gore yiiksek diizeyde ihracat hedefi belirlenmis ve ihracat olanaklar:
sinirlt bulunan geleneksel tarim {irtinleri yaninda sanayi tiriinleri ihracati ve bu tiir
mallarin ¢esitlendirilmesi ilke olarak benimsenmistir. Ihracatin arttirilmasinin ana

hedef olarak secildigi IV. Bes Yillik Plan doneminde ihracat faaliyeti sadece yurt

1 Karluk, 1999, a.g.e.,s. 512
145 Kepenek - Yentiirk, a.g.e., s. 260
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icinde {lretilenin satilmasi bi¢iminde dar kapsamli olarak ele alinmamis, gelismis

ekonomilerde oldugu gibi ticaret sektdrii faaliyeti olarak ele alinmugtr.'*®

kazandirici

V. Bes Yillikk Kalkinma Planinda da ihracatin 0zendirilmesi ve doviz

faaliyetlerin  6zendirilmesi

ilkesi yine yer almstir.

Do6viz kuru

politikasinin dis rekabet giiciinii saglayacak ve rasyonel bir tesvik sisteminin

olusturulmasina katkida bulunacak big¢imde yliriitiilmesi ve plan donemi icinde

. w » . . . P oo _ee e e 14
tedricen serbest doviz kuru sistemine gecis ortaminin hazirlanmasi ongoriilmiistiir.

1980 — 1988 doneminde dis ticarete iliskin veriler su sekildedir.

Tablo 13: 1980 — 1988 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

7

Yillar ihracat ithalat Dis Ticaret ihracatin | Ihracatin | ithalatin ihracat ithalat
(Milyon $) | (Milyon$) Dengesi ithalatt | Pay1(%) | Payi(%) | ArtisHiz | Artis
(Milyon $) | Karsilama (%) Hizi (%)
Oram (%)
1980 2910 7909 -4999 36 27 73 28 56
1981 4703 8933 -4230 52 34 66 61 12
1982 5746 8843 -3097 64 39 61 22 -1
1983 5728 9235 -3507 62 38 62 -03 4
1984 7134 10757 -3623 66 40 60 24 16
1985 7958 11343 -3385 70 41 59 11 5
1986 7457 11105 -3648 67 40 60 -6 -2
1987 | 10190 14158 -3968 71 41 59 36 27
1988 | 11662 14335 -2673 81 44 56 14 1

Kaynak: T.C. Bagbakanlik D1s Ticaret Miistesarligi (www.dtm.gov.tr)

Yukaridaki tablo incelendiginde, ilgili donemde hem uygulanan doviz kuru

politikast hem de ihracati arttirmaya yonelik tesvikler ve diger politikalarin da
etkisiyle ihracat hem miktarsal hemde nisbi olarak 6nemli artis gdstermistir. 1981
yilinda ihracatin artig hiz1 %61 oraninda gerceklesmistir. 1983 ve 1987 yillarinda

kiigiik miktarlarda ihracatta gerileme olmasina ragmen 1987 yilinda bu oran %36

¢ DPT, IV. Bes Yillik Kalkinma Plani (1979 — 1983), Ankara, 1979, 5.266
147 DPT, V. Bes Yillik Plan Oncesinde Gelismeler: 1972-1983, Ankara, 1985, s.18
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iken 1988 yilinda %14 olarak gerceklesmistir. Yine ayn1 donemde ihracatin ithalati
karsilma hizi giderek artmaktadir. 1980 yilinda bu oran %36 iken 1988 yilina
geldigimizde bu oran %81 olarak gerceklesmistir. Toplam dis ticaret hacmi iginde
ithracatin pay1 1980°de %27 iken ilgili donemde giderek artmis, 1988 yilinda bu oran
%44 olarak gerceklesmistir.

Yine ayn1 donemde doviz kurlarindaki gelisimi de gérmek i¢in 1980 — 1988
doneminde Tartili Efektif Reel Kur (TERK) verilmistir. Bu donemde dig ticaret
genellikle dolar ve mark iizerinden yapildigindan, MB tarafindan hesaplanarak
yapilan %75’t ABD Dolari, %25’t Alman Markindan olusan bir doviz sepeti
karsisinda, ¢apraz kurlarin da dikkate alindigr TL’ nin reel olarak degerini gosteren

TERK kullanilmigtir.'*®

Tablo 14: Tartih Efektif Reel Kur, ihracat ve Zincirleme indeks (1980 — 1988

Donemi)

1980 | 1981 | 1982 | 1983 | 1984 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988
TERK 106.4 | 89.8 79.3 78.3 77.7 72.9 66.8 66.3 60.6
Zincirleme | ----- 84.4 88.31 | 98.74 |99.23 | 93.82 | 91.63 | 99.25 | 91.40
indeks'” (TERK)
Thracat (Milyon $) | 2910 | 4703 | 5746 | 5728 | 7134 | 7958 | 7457 | 10190 | 11602
Zincirleme indeks 161.6 | 122.7 | 99.6 1245 | 111.5 | 93.7 136.6 | 1144
(ihracat)

Kaynak: TCMB (www.tcmb.gov.tr). Zincirleme Indeks Dolar ve Mark’a ait veriler

kullanilarak hazirlanmustir.

TERK degerlerine goére 1980°den sonra izlenen doviz kuru politikasi
genellikle eksik degerlenmis TL politikasidir. 1989 yilina kadar tamamen eksik

degerlenmis TL politikas1 izlenmistir. 1980 sonrast donemde ddéviz kuru politikasi,

148 [0.75$ / TLy] +0.25 DM/ TLy $ / DM
TERK = (Pt) =

0.75 PUS, +0.25 PGE,) [$ / DM, / $ / DM]
Zincirleme Indeks; Eger indeks hesabynda her deger, bir onceki donemin degeriyle
kargilagtirilmak istenirse, olusturulan indekslere “degisken esash” ya da “zincirleme indeks” adi
verilir. (Ornegin; 1981 yilinda TERK 1980 yilina gére %15,6 (100 — 84.4 = 15.6) oraninda azalmistir.
Thracat ise 1981 yilinda, 1980 yilina gére %61.6 (161.6 — 100 = 61.6) oraninda artmustir.)
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thracatin 6zendirilmesinde 6nemli bir ara¢ olmustur. 1980 — 1988 doneminde doviz
kuru ile ihracat iligkisini inceledigimizde, 1983 ve 1986 yillar1 disinda diizenli bir

iligki vardir. S6z konusu yillarda teoriye uygun olarak ihracat artig gostermistir.

Ilgili donemde ihracat artisinda kur politikasinin yansira bazi  diger
uygulamalarinda pay1 biiytiktiir. 1980 — 1988 doéneminde uygulanan kur ve faiz
politikalar1 ihracatta artis saglamig ve ihracat sektoriinde olumlu yapisal
degisikliklere yol agmistir. 1984 yilindan itibaren es anli olarak hem dis ticaret hem
de dis finans serbestlestirmesine gidilmistir. Tirkiye’de yerlesik kisilerin doviz
bulundurmalariyla ilgili kisitlamalar kaldirilmis ve bunlara bankalar nezdinde doviz
hesaplar1 agabilme olanag1 getirilmig, buna bagli olarak da bankalara doviz
pozisyonu tutma ve harcama konularinda 6nemli esneklikler saglanmistir. Dis ticaret
alaninda ise, 1984 — 1986 doneminde liberizasyona gidilmis, giimriik ve esdegerli
vergilerde 6nemli degisiklikler yapilmistir. Diisiik faizli kredi sistemine son verilmis,
vergi iade oranlart disliriilmiis, ancak azaltilan dogrudan tesviklerin ihracat
tizerindeki olumsuz etkisini ortadan kaldirabilmek i¢in Katma Deger Vergisi istisnasi
ve Kaynak Kullanimi ve Destekleme Fonu’ndan prim 6demeleri getirilmistir. 1980 —
1983 arasindaki yillarda ise, kur ayarlamalar1 ve/veya ithalatin liberizasyonu gibi
dolayl araclar yerine dogrudan siibvansiyon niteligindeki tesvik araclari (vergi
iadesi, diisilk faizli ihracat kredileri gibi) kullanilarak ihracat o6zendirilmeye
calistimustir.”° Thracatr artirmak icin yapilan bu hukuki diizenlemelere ilave olarak,
basta parasal ve nakdi tesvikler olmak lizere ihracat degisik destek unsurlari ile
tesvik edilmistir. Thracatin kredi ve sigorta yolu ile desteklenmesi kapsamindaki
mekanizmalarin gelistirilebilmesi, Tirk ihracat¢ilarinin dis pazarlarda rekabet
giiciinlin artirilmas1 ve Tiirkiye’nin ihracata yonelik stratejisinin desteklenmesi

amactyla 1987 yilinda Tiirk Eximbank kurularak faaliyete gecirilmistir.

1% 151 Celebi, Disa Acik Biiyiime ve Tiirkiye, e Yayinlari, istanbul, 1991 s. 98
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1980 — 1988 doneminde ihracatin ana sektorlere dagilimi ve GSMH igindeki
pay1 su sekildedir.

Tablo 15: Ihracatin Ana Sektérlere Gore Dagiimi ve GSMH I¢indeki Pay
(1980 — 1988)

Yillar Tarim (%) | Madencilik (%) | Sanayi (%) | GSMH i¢indeki
Pay1 (%)
1980 57.5 6.6 36 43
1981 47.2 4.1 48.7 6.6
1982 37.3 3.0 59.7 8.9
1983 32.8 33 63.9 9.5
1984 24.5 34 72.1 12.1
1985 21.6 3.1 75.3 11.9
1986 253 33 71.4 9.9
1987 18.2 2.7 79.1 11.9
1988 20.1 3.2 76.7 12.9

Kaynak: DIE, Istatistiki Gostergeler (1923 — 1998)

1980 yilindan itibaren uygulanan ihracata dayali sanayilesme politikasi bu
donemde beklenen sonucu vermistir. Ihracatin ana sektérler itibari ile dagilimim
inceledigimizde tarimin pay1 1980 yilinda %57.5 iken bu oran giderek diismiis 1988
yilinda %20.1 olarak ger¢eklesmistir. Buna karsin uygulanan politika geregi de 1980
yilinda sanayinin pay1 %36 iken 1988 yilina gelindiginde bu oran %76.7’dir. 1980
oncesinde uygulanan ithal ikamesi politikasinin terk edilerek ihracata 6nem verilmesi
sonucu 1980 yilinda %4.3 olan ihracatin GSMH i¢indeki payr 1988 yilinda
%12.9’dur.

3.2.2. 1989 — 1998 Donemi

1988 sonrasit donemde doviz kuru politikasi agisindan en dnemli gelisme,
TL’nin konvertibl olmasidir. 11.8.1989 tarihli Resmi Gazetede yayinlanarak

yiirlirliige giren Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar ile
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doviz rejiminde genis Olclide serbesti getirilmis, bu suretle Tiirk parasinin
konvertibiliteye gecmesi igin gerekli olan yasal ¢ergeve bliyiik dlgiide saglanmustir.
32 sayili Karar ¢ercevesinde doviz rejiminde yapilan serbestlestirme ve iyilestirmeler
ile Rejimin esaslart; Tiirk parasinin ithalinin tamamen serbest birakilmasi, ihracinin
ise Bakanlik iznine baglanmasi, Tiirkiye'de yerlesik kisilerin beraberinde doviz
bulundurmalari, bankalar, yetkili miiesseseler ve 6zel finans kurumlarindan 3.000
dolara kadar doviz satin almalari, yurtdisina doviz transfer ettirmeleri ve bankalar
nezdinde doviz tevdiat hesabi agmalar1 konularinda getirilen serbestiler, doviz
kullaniminin serbest tasarrufa terk edilmesi, yurtdisina sermaye ¢ikisina (belli kisitlar
ve izinler dahilinde) ve yurtdisindan ayni, nakdi ve gayrimenkul kredi teminine
olanak saglanmasi, ihracat rejimi esaslarina uygun olarak altin ve menkul kiymet
thracinin  serbest birakilmasi, yurtdisina doviz {izerinden garanti ve kefalet
verilebilmesinin temini, miicbir sebep hallerinde verilecek ek siireler i¢inde getirilen
ihracat bedellerinin alisinda cari kur uygulanmasi olarak 6zetlenebilir. 13.8.1989 ve
20251 sayili Resmi Gazetede yayinlanan 8932/1 No.lu Tiirk Parasini Koruma
Hakkinda 32 sayili Karara iliskin teblig ile 22 Mart 1990 tarihinde Tiirk Lirasinin

konvertibilitesi ilan edilmistir.">’

Doéviz kurlarimin kamu otoritesinden bagimsiz olarak belirlenmesi ise Subat
1990°da gerceklesmistir. Bankalar, 6zel finans kurumlar1 ve yetkili miiessesler, 1990
yilindan bu yana doviz kurlarmm1i Merkez Bankasi’ndan bagimsiz olarak
belirleyebilmektedirler. Haziran 1991°de yapilan mevzuat degisikligi ile PTT ye

serbestce belirleyebilecegi kurlarla doviz alim satim yetkisi verilmistir.

1994 yilinda, Tiirkiye biiyiik bir kriz yasamistir. Bu kriz hem mali hemde reel
sektore onemli Ol¢lide zarar vermistir. D6viz kurlari, 5 Nisan 1994 tarihine kadar, 3
Temmuz 1991 tarih ve 20918 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan Merkez Bankasi
Genelgesine gore belirlenmistir. 5 Nisan 1994 tarihinde alinan Ekonomik Istikrar
Kararlar1 ¢ercevesinde 5 Nisan 1994 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanan Merkez
Bankas1 Genelgesi ile (I — A/B) doviz kurlarin1 belirleme ilkesi yeniden

diizenlenmigtir. (Md.5). Buna gore ticari ve ticari olmayan islemlere iligkin olarak

131 1980 Sonras1 Ekonomik Politikalar ve Dis Ticaret Politikast,

http://www.dtm.gov.tt/EKONOMI/75yilbk/1980s0.htm, Erisim Tarihi: 07.07.2004
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yapilan doviz efektif alim-satim islemlerinde uygulanacak doviz kurlari, bankalar,
yetkili miiessesler, 6zel finans kurumlari ve PTT’ce piyasa kurallar1 dahilinde
serbestce belirlenebilmekteydi. Ancak, bankalar aras1 doviz piyasasinda verilen TL
alis ile satis kotasyonlar1 arasindaki fark %3’ ge¢meyecekti. Ticari ve ticari
olmayan islemlere doviz cinslerine gore uygulanan TL kurlari, ilgili kuruluslarca
giinliikk olarak MB’na bildirilecekti. Merkez Bankasinca her isgiinii sonunda ilan
edilecek giinliik kurlar, uluslararasi ve i¢ piyasalardaki gelismeler dikkate alinarak
serbestce olusacakti. Merkez Bankasinca her isgiinii sonunda ilan edilecek kurlar,
Merkez Bankasinca bankalar, yetkili miiessesler ve 6zel finans kurumlari ile birlikte

belirlenecekti.'>

Kriz sirasinda, bliylik capta sermaye kacisi yasanmis ve Merkez Bankasi
rezervleri onemli 6l¢iide azalmistir. Sonug olarak, hiikiimet devaliiasyon yapmaya ve
doviz kuru rejimini degistirmeye karar vermistir. Sabit kur rejimlerinden birini
uygulamaya karar vermistir. Kur, bir bant i¢inde serbestce hareket edebilmekteydi.
Ancak, bu band oldukca dar olarak belirlenmisti. Bu kur sistemi, siirlinen band
rejiminin 6zelliklerini tagimaktaydi.1994 sonras: siirecte TL asir1 deger kaybetmis ve
bunun sonucunda, ihracat artis hizi ithalat artts hizindan daha yiiksek
gerceklesmistir. 1994 yilinda aylar itibariyle ABD dolar1 ve Alman markina iliskin
gergeklesen kur degerleri su sekildedir.

12 Karluk, 1999, a.g.e., ss. 512-513
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Tablo 16: 1994 Yilina Ait Aylar itibariyle Dolar ve Mark Kurlari (TL)

Aylar Dolar Mark Zincirleme Zincirleme
Indeks (Dolar) | Indeks (Mark)

Ocak 17203.52 994998 | smmmmmmmemmeem | e
Subat 18260.41 10646.22 106.14 106.99
Mart 22137.6 13173.24 121.23 123.73
Nisan 30089.69 20479.87 135.92 155.46
Mayis 31730.41 19279.62 105.45 94.13
Haziran 31163.35 19711 98.21 102.23
Temmuz 31016.84 19440.20 99.52 98.62
Agustos 32950.97 20881.47 106.23 107.41
Eyliil 34038.79 21974.68 103.30 105.23
Ekim 35823 23692 105.24 107.81
Kasim 36323 23232 101.39 98.05
Aralik 38418 24806 105.76 106.77

Kaynak: TCMB (www.tcmb.gov.tr). Zincirleme Indeks Dolar ve Mark’a ait veriler

kullanilarak hazirlanmstir.

5 Nisan kararlar1 sonrasinda TL 6nemli 6l¢iide deger yitirmistir. Ocak ayinda
1 dolar 17203.52 TL ve 1 Mark 9949.98 TL iken Nisan ay1 sonunda bu degerler
sirastyla 30089.69 ve 20479.87°dir. Mart ayimna gore dolardaki artis orani Nisan

ayinda %35.92 iken marktaki artis orani ise %55.46 olmustur. Yilsonuna kadar TL

siirekli deger kaybetmistir.
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Tablo 17: 1994 - Ocak Ayma Gore Nisan ve Aralik Ayinda Dolar ve Mark’in

Degerindeki Degismeler

Nisan Ayimndaki Aralik Ayindaki
Déviz Ocak’94 Nisan’94 | Arahk’9%4 Deger Artisi Deger Artisi
(Zincirleme indeks | (Zincirlem indeks)
Dolar 17203.52 | 34086.69 | 38418 174.90 223.31
Mark 9949.98 |20479.87 | 24806 205.82 249.30

Kaynak: Tablo 16’teki veriler kullanilarak hazirlanmastir.

Ocak ayma gore Nisan ayinda dolar %74.90 oraninda deger kazanmustir.
Aralik ayina gore ise bu oran %123.31°dir. Mark ise ayn1 dénemde Ocak ayina gore

%105.82 oraninda deger kazanirken Aralik ayinda bu oran %149.30’dur.

Kur artisinin  istikrarli  bir piyasada ve Ongoriilebilir  nitelikte
gerceklestirilmesini  saglamak i¢cin 25 Kasim 1995 tarihinde Merkez Bankasi
biinyesinde Vadeli islemler Piyasasi olusturulmustur. Tiirkiye’de Merkez Bankas: ilk
defa 27 Kasim 1995 tarihinde vadeli doviz islemlerine baslamis ve ABD dolariyla

ilgili olarak yilsonu hedefini agiklamistir.

TL’nin i¢ piyasada son yilarda hizla deger kaybetmesi sonucunda sifirlar
artinca, TL 1997 yili basinda ABD dolar1 karsisinda diinyanin en diisiik degere sahip

ikinci parasi durumuna gelmistir.'>

1997 yihi itibari ile Tiirkiye ve Diinya ekonomisinde onemli gelismeler
yasanmustir. Ozellikle Giiney Dogu Asya Krizi ve 1998 yilinda Rusya Krizi. Bu
Krizler bolge 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

Onlenmesi ve piyasalardaki belirsizliklerin azaltilmasina yonelik olmustur. 1998’ilk

'3 Karluk, y.a.g.e..s. 515
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altt aymmda uygulamaya kona istikrar politikalar, kisa siireli ve hizli fiyat
degisikliklerinin 6nlenmesi ve piyasalardaki belirsizliklerin azaltilmasina yonelik

olmustur.'*

1989 — 1998 doneminde, ihracatin gelisimi de su sekildedir. 1990’11 yillarin
basinda hem iilkemizde hemde diinyada yasanan 6nemli gelismeler s6z konusudur.
Diinyada yasanan ©Onemli gelismeler, Orta ve Dogu Avrupa Ulkelerinde
demokratiklesme ve serbest piyasa ekonomisine gecis c¢alismalarinin basladigi, iki
Almanya’nin birlestigi, SSCB’nin boliinmesiyle ortaya ¢ikan Bagimsiz Devletler
Toplulugu, diger yandan ABD ve Irak arasinda meydana gelen Korfez Savasidir.
Ulkemiz agisindan da, 1991 yilinda erken genel segimlerin yapilmasi bu dénemde
yasanan onemli olaylardir. Bu gelisim igerisinde, Tiirkiye’nin de hizla kiiresellesen
diinya sistemine entegre olmak yolunda disa acilma politikalarina yeni bir perspektif
kazandirmas1 zorunlulugu ortaya cikmustir. Bu c¢ergevede; ekonomik sikintilar
sebebiyle etkinligi giderek azalan dis ticaret politikalarina etkinlik kazandirmak

amaciyla yeni pazar arayislar1 baglamigtir.

Tirkiye ekonomisi, 1994 yilinda 6nemli bir i¢ borg¢ baskisi altinda kalmistir.
Faiz oranlarindaki hizli yiikselis bu defa yurtdisindan kisa siireli sicak paranin
spekiilatif amaclarla iilkeye akmasina sebep olmustur. Tiirk Lirasinin yabanci paralar
karsisinda reel olarak deger kazanmasi ihracati kisitlarken, ithalati kolaylastirmistir.
Bunun dogal sonucu olarak 1993 yilinda dis ticaret agig1 14 milyar dolara, cari
islemler agig1 ise 6,4 milyar dolara yiikselmis, TCMB’nin piyasaya doviz siirerek
doviz kurlarinda denge saglamaya yonelik faaliyetleri ise basariya ulasamamis, doviz
ve mali piyasalarda belirsizlik ve dalgalanmalar bas gdstermistir. Bu ortamda,
enflasyonu diisiirmeye ve ekonomide istikrar saglamaya yonelik olarak 5 Nisan 1994
kararlar1 alinmistir. Bu kararlar ¢ergcevesinde uygulamaya konulan baslica 6nlemler,
Tiirk Lirasinin %39 oraninda devaliie edilmesi, Hazine Bonosu, tahvil ve repo
gelirlerinden alinan %5°lik verginin kaldirilmasi, munzam karsiliklarin sifirlanmasi,

doviz hesaplarina %22 disponibilite zorunlulugunun getirilmesi, net aktif ve

1% Oguz Yildirim, Kura Dayali istikrar Politikalarinin Etkinligi 1990 — 2000 Tiirkiye Ornegi, Agik
Ogretim Fakiiltesi Yaymlari; No. 770, Eskisehir, 2003
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ekonomik denge vergilerinin bir defaya mahsus olarak toplanmasi, doviz kurlarinin
serbest birakilmasi, kurlarin on banka verilerine gore belirlenmeye baslamasi, TL
cinsinden tasarruf mevduatina ve Do6viz Tevdiat Hesaplarina sigorta kapsaminda
siirsiz giivence getirilmesi, 10 yillik aradan sonra IMF ile stand-by anlagsmasina
gidilmesi, Hazinenin Merkez Bankasindan alacagi avansa smir getirilmesi, KIT ve
Tekel iirtinlerinin pahalilagtirilmasi, akaryakita iliskin kesintilerin artirilmasi, ana

bagliklar1 altinda dzetlenebilir.'>

Bu donemin bir diger onemli gelismesi ise; 6zellikle 1994 yilinda yapilmis
olan g¢alismalar sonucunda ortaya c¢ikan, Tiirkiye-AB Giimriik Birligi’nin
tamamlanmasina iligkin 6 Mart 1995 tarihli Ortaklik Konseyi Karari gercevesinde
1.1.1996 tarihinde yiriirliige giren Giimriikk Birligi’dir. Bu gelismeler uluslararasi
yukiimliiliiklerimizin artmasi ve belirlenen normlar ¢ergevesinde dis ticarete yonelik
gerekli uyum calismalarinin yapilmasi geregini dogurmustur. Ihracat Tesvik
Mevzuati’nda radikal degisiklikler yapilmis, Dahilde ve Haricte isleme Rejimi ile

1.6.1995 tarihinden itibaren yeni Devlet Yardimlar1 uygulamasi baslatilmistir.

Tiirkiye’nin dis ticaret politikalarina yon veren bir diger Oonemli iktisadi
biitinlesme ise Diinya Ticaret Orgiitine iiyeligidir. Uluslararasi ticaretin
serbestlestirilmesini ve diizenli isleyisini amaglayan bir anlagma niteligindeki GATT,
kurumsal bir yapiya kavusturularak 01.01.1995 tarihi itibariyle Diinya Ticaret
Orgiiti'ne  (DTO) doniistiiriilmiistiir.  Tiirkiye, DTO iiyeliginin gerekleri
dogrultusunda belirli bir takvim cerg¢evesinde sanayi iirlinlerinde tarife indirimleri
gerceklestirmis, tarim ve tekstil sektorlerinin kademeli olarak mevcut kurallara
uygun faaliyet gostermelerini saglamak amaciyla diizenlemeler yapmuis, ticaretle
baglantili yatirim tedbirleri, fikri miilkiyet haklar1 ve hizmet ticareti konularinda

DTO tarafindan olusturulan uluslararast ticaret sistemine dahil olmustur.

1997 yilinda yasanan Asya Krizinin, ABD ekonomisinin gdstermis oldugu

performans c¢ergevesinde diinya ekonomisine etkisi sinirli diizeyde kalirken, bolge

1331980 Sonras1 Ekonomik Politikalar ve Dis Ticaret Politikas,
http://www.dtm.gov.tt/EKONOMI/75yilbk/1980s0.htm, Erisim Tarihi: 07.07.2004
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iilkeleri basta olmak tizere 6zellikle iilkemizinde i¢inde bulundugu gelismekte olan
iilke 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

6

Ruble devaliie edilmis ve moratoryum'® ilam ile yeni bir finansal kriz

yasanmlstlr.157l989 — 1998 doneminde dis ticarete iliskin veriler su sekildedir.

Tablo 18: 1989 — 1998 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

Yillar ihracat ithalat Dis Ticaret | ihracatin | Ihracatin | ithalatin ihracat ithalat
(Milyon $) | (Milyon$) Dengesi ithalatt | Payi(%) | Payi(%) | ArtisHizm | Artis Hizi
(Milyon $) | Karsilama (%) (%)
Orani (%)
1989 11625 15792 -4167 73 42 58 03 10
1990 12959 22302 -9343 58 37 63 11 41
1991 13594 21047 -7453 64 39 61 4 -5
1992 14715 22871 -8156 64 39 61 8 8
1993 15345 29428 -14083 52 34 66 4 28
1994 18106 23270 -5164 77 44 56 17 -20
1995 21636 35709 -14073 60 38 62 19 53
1996 23224 43627 -20403 53 35 65 7 22
1997 26261 48559 -22298 54 35 65 13 11
1998 26974 45921 -18947 58 37 63 2 -5

Kaynak: T.C. Bagbakanlik D1s Ticaret Miistesarlig1 (www.dtm.gov.tr)

Altinct Bes Yillik Kalkinma Planinda’da (1990 — 1994) ihracata dayali bir
kalkinma politikas1 benimsenmistir. Thracatin ve diger doviz kazandiric1 faaliyetlerin
0zendirilmesinin ve desteklenmesinin esas alinmasi, yliksek oranli devaliiasyon
yerine, gilinlik kur saptamasina geg¢ilmesine ve ithalatin serbestlestirilmesi bu
donemde uygulanan politikalarin 6nemli 6zellikleridir. Ayrica s6z konusu donemde,

iilke ekonomisinde ve istihdaminda ¢ok 6nemli bir yere sahip olan Kiigiik ve Orta

156 Moratoryum; Vadesi gelmis borglarin tiimiiniin veya bir bolimiiniin belirli bir siire i¢in

O6denemeyecegini bildiren resmi duyuru veya hiikiimet karart. Moratoryum, konsolidasyonun dis
borglar i¢in uygulanan sekli olarak tanimlanabilir. Vadesi gelen dis borglarint 6demek i¢in kaynak
bulamayan devletler, moratoryum ilan ederek Odemeyi daha sonra yapacagini beyan eder.
Moratoryum ilaninin sonuglart da konsolidasyondaki gibidir. Moratoryum ilan eden devlete olan
giiven sifirlanir ve bu devletin yeni dis bor¢ bulmasi imkansiz hale gelir.

By1ldirm, a.g.e., 5.98
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Olgekli isletmelerin — KOBI — isletmelerin'® bir araya gelmesi ve isletmelerin
“Sektorel Dis Ticaret Sirketleri” adi altinda kurulan ¢ok ortakli sirketler araciligiyla
ihracat yapmalar1 giindeme gelmistir."”® Diger taraftan VI. BYKP déneminde ihracat
iliskin alma kararlar su sekildedir. Ihracatta iiriin gesitlendirilmesine gidilmesi ve
katma degeri yiiksek iiriinlere oncelik verilmesi, dogrudan tesvik yerine dolayl
tesviklere agirlik verilmesi, ihracat¢ilara uluslararasi pazarlarda karsilastiklar
rekabeti engelleyici uygulamalar1 asmada destek saglanmasi, ihrag¢ iirlinlerinin
standardizasyonu, ambalaj1 ve kalitesinin iyilestirilmesine dnem verilmesi belirlenen

hedeflerdir.'®

Tablo 3.17°de 1989 — 1998 yillarma ait dig ticaret verileri yer almaktadir.
1989 yilinda ihracat 11.625 milyara dolar iken 1990 yilina geldigimizde TL’nin
konvertibilite olmas1 ve 32 sayili kararinda etkisiyle ihracat %11 oraninda artis
gostererek 12.959 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Diger yillarda da ihracat artis
devam etmistir. 1995 yilinda ihracat 21.636 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Ayni
donemde ihracat ile birlikte ithalatta artis gostermistir. 1990 yili ile birlikte dis
ticaretin daha liberal bir yapiya kavusmasi ile birlikte1990 yilinda ithalat %41
oraninda bir artig gostererek 22.302 milyar dolar olmustur. Ayn1 sekilde ihracattaki
artisa paralel olarak ithalatta artmig, 1995 yilinda ithalat 35.709 milyar dolar olarak
gergeklesmistir.

Yedinci Bes Yillikk Kalkinma Planinda 6demeler dengesinin saglikli ve
stirdiiriilebilir bir yapiya kavusturulmasi temel yaklagim olarak secilmistir. Bunun
icin planda ve yillik programlarda belirlenen hedefler; ihracat artisina siireklilik
kazandirilmasi, KOBI’lerin ihracata yonlendirilmesi, ihracati arttirabilmek igin

serbest bolge imkanlarindan yararlanilmasi, dis ticaret iliskin diizenlemelerde, {iretim

138 K OBI’lerin iilkemizde ekonomi i¢indeki yeri su sekildedir:

Toplam isletmelere orani; %90 — 95, Toplam istihdama orant; %50, Toplam yatirima orani; %50
Toplam iiretim orant; %50, Toplam ihracata orant; %30 — 40’tir.

1% Basol, a.g.e., s.213

'O DPT., VI Bes Yillik Kalkinma Plani (1990 — 1994), Ankara, 1989, 5.27
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ve ihracata yonelik desteklerin belirlenmesinde uluslararasi yiikiimliiliiklerin dikkate

161
alinmasi esas alinmustir.

1996 yilinda ihracat 23.224 milyar dolar iken ithalat 43.627 milyar dolardir.
1998 yilina geldigimizde bu rakamlar sirasiyla 26.974 milyar dolar ve 45.921 milyar
dolardir. D1s ticaret agig1 ise 18.947 milyar dolardir. 1997 yilina gore ihracat sadece
%2 oraninda artarken, ithalat ise -%35 oraninda gerilemistir. Asya Krizinin ve hemen

ardindan Rusya’da ortaya ¢ikan krizin bu olumsuz gelismede 6nemli pay1 vardir.

Tablo 19: Thracatin Ana Sektérlere Gore Dagiimi ve GSMH Icindeki Pay:
(1989 — 1998)

Yillar Tarim (%) | Madencilik (%) | Sanayi (%) | GSMH i¢indeki Pay1 (%)
1989 18.3 3.6 78.2 10.8
1990 18.4 2.4 79.2 8.6
1991 20.1 2.1 77.8 9.1
1992 15.4 1.8 82.8 9.3
1993 15.5 1.6 82.9 8.6
1994 13.6 1.5 84.9 13.7
1995 10.7 1.9 87.4 12.7
1996 11.7 1.7 86.7 12.6
1997 11.2 1.6 87.2 13.6
1998 11.0 1.4 87.6 13.1

Kaynak: DIE, Istatistiki Gostergeler (1923 — 1998)

Bu donemde ihracatin sektorler itibari ile dagilimina baktigimizda; 1989°da
%18.3 olan tarimin payr yillar itibari ile diiserek 1998 yilina geldigimizde %11
diizeyindedir. Ayni sekilde madenciligin pay1 da giderek diismiis ve yine %1.4 olarak
gerceklesmistir. Buna karsin sanayinin pay1 giderek artmustir. %78.2°den % 87.6’ya
ctkmustir. Thracatin GSMH igindeki pay1 %10.8’den %13.6’ya yiikselmistir.

1! Meric¢ Subast Ertekin, Erol Kutlu, “1980 Sonrast Dénemde Tiirkiye D1s Ticaretinin Genel Bir
Analizi”, Anadolu Universitesi L.I.B.F. Dergisi Say1:16 No: 1 — 2, Eskisehir, 2000, s. 231
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3.2.3. 1999 - 2004 Donemi

1999 yilinin basindan itibaren hem diinya hem de iilkemiz ekonomisi
acisindan 6nemli bir gelisme, Euro’nun 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren kaydi olarak
kullanilmaya baslanmasidir. AB’nin nihai hedefi olan siyasi birligi gerceklestirmek
ekonomik temele dayandirildigindan, bu siyasi hedefe ulagmak iizere tek para
Euro’ya ge¢is ongoriilmekteydi. Euro, 1 Ocak 2002 tarihinde 5, 10, 20, 50, 100, 200
ve 500’Lik kiiptirler halinde banknot olarak; 1, 2 euro ve 1, 2, 5, 10, 20 ve 50 centler

halinde madeni para olarak tedaviile girmistir.

1999 yilina gelindiginde bu donemde doviz kuru sistem ve politikalar
acisindan onemli gelisme 9 Aralik 1999 tarihinde uygulamaya konulan “Doéviz Kuru
Temelli Dezenflasyon Programi”dir. Bu tarihe gelene kadar Tiirkiye 25 yil siirekli
yiiksek oranli enflasyon ile miicadele etmek zorunda kalmistir. Enflasyon, toplumda
hem sosyal hem de ekonomik acidan Onemli sorunlar meydana getirmektedir.
Enflasyonun yol actig1 etkilerden basta geleni ekonomide yarattigi istikrarsiz biiyiime
dinamigidir. Dalgali ve kronik enflasyonun milli paramiza olan giiveni azaltmasi,
ekonomideki Tiirk Liras1 faizlerinin de yiiksek reel seviyelerde seyretmesine neden
olmustur. Enflasyon, faizleri yiikselterek, finansman aciklarim1 daha da
biiylitmektedir. Enflasyonun diger olumsuz bir sonucu, gelir dagilimi tizerindeki
olumsuz etkileridir. Uretken yatirimlardaki yetersizlik, insanlarin diisiik gelirli ve
marjinal islerde caligmalarina yol a¢makta, bu da gelir dagilimmin daha da

bozulmasina neden olmaktadir.

Bu eckonomik ve sosyal yapida ortaya konan Do&viz Kuru Temelli
Dezenflasyon Programi’nin 3 yil siirdiiriilmesi hedeflenmistir. Programinin amaglari

su sekildedir;

- Tiiketici enflasyonunu, yapisal reformlarla desteklenen, birbirleriyle tutarli,
giiclii, itibarli ve stireklilik arz eden maliye, gelir, para ve kur politikalarinin es
giidiimlii uygulanmasi ile 2000 y1li sonunda yiizde 25, 2001 yili sonunda yiizde 12 ve
2002 yilinda yiizde 7’ye indirmek,

- Reel faiz oranlarim1 makul diizeylere diigiirmek,

131



- Ekonominin biiylime potansiyelini artirmak,
- Ekonomideki kaynaklarin daha etkin ve adil dagilimini saglamaktir.
Bu programda uygulanacak kur politikasinin 6zellikleri su sekildedir;

- Doviz kur sepetinin bir yillik bir siireyi kapsayacak sekilde, giinliik olarak

acgiklanmasi,
- Kur sepetinin 1 ABD Dolar1 + 0,77 EURO olarak devam ettirilmesidir.'®*

Onceden aciklanan déviz kurlarinin ekonomik siireci bircok kanaldan
etkilemesi beklenmekteydi. Kurun 6nceden agiklanmasi mali piyasalar1 da yakindan
ilgilendirmektedir. Tiirkiye ekonomisi 1980 yilindan baslayan ve 1989 yilinda
sermaye hareketlerinin tam anlamiyla liberallesmesiyle, dis ticareti ve mali
piyasalari, uluslararasi piyasalarla biitiinlesmistir Teorik olarak, mali piyasalari,
uluslararas1 piyasalarla biitiinlesmis bir ekonomide yurti¢i faiz oranlarini belirleyen
faktorler; yurtdisi faiz oranlari, doviz kurunda beklenen artis ve risk primidir.
Onceden agiklana kurlar ile bu risk primi ortadan kalkmaktadir. Risk priminin
ortadan kalkmasi sermeye girisini arttirarak, sermaye girisi de biiylimeyi de olumlu
etkilemesi beklenmekteydi. Kurun dnceden belirlenmesi enflasyonist bekleyisleri

kirmasi1 beklenmekteydi.

Program siiresince, doviz kuru politikas1 iki farkli donemde, iki farkli kur
rejimi altinda sekillenecekti. Doviz kuru politikast 2000 Ocak- 2001 Haziran
donemini kapsayan ilk 18 aylik siirede, “enflasyon hedefine yonelik kur sepeti”,
programin ikinci 18 aylik donemi kapsayan, Temmuz 2001 — Aralik 2002 doneminde
ise “band” uygulamasina gecilecektir. S6z konusu araligin toplam genisligi agsamali
olarak arttirilmaktaydi. Buna gore, 1 Temmuz 2001°den 31 Aralik 2001°e kadar
kademeli olarak yilizde 7.5’e, 30 Haziran 2002’ye kadar yiizde 15’¢ ve 31 Aralik

1629 Aralik Kararlari, , http://www.belgenet.com/eko/9aralik_01.html, Erisim Tarihi: 03.12.2003
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2002’ye kadar yiizde 22.5’e yikseltilecektir. “Band” uygulamasinda, kurun

“band”’1n i¢indeki hareketlerine Merkez Bankasi’min miidahalesi olmayacakt1.'®?

9 Aralik 1999 tarihinde agiklanan programa gore, TCMB para miktarini “net
dis varliklara” gore arttiracakti. Merkez Bankasi varliklari iginde yer alan doviz
kadar para yaratacakti. Bunun i¢in, TCMB’s1 2000 yil1 siiresince para politikasinin

13

uygulanmasinda operasyonel kural olarak; bilangodaki “net i¢ wvarliklar”
biiylikliigiinii, her ii¢c ayda bir degisen ve onceki ii¢ aylik donemin sonundaki para
taban1 stok biiyiikliiglinlin +%5’nin belirledigi koridor i¢inde tutmak olarak

belirlemistir. Koridorun orta degeri — 1200 Trilyon TL olarak sabitlenmistir.”

Bu hedefler gerceklestirilebilirse, Tiirk ekonomisinin sahip oldugu potansiyeli
daha hizli harekete gegirebilecegi, siirdiirtilebilir biiylime ile hem diinya ekonomisi
ile gergek anlamda biitiinlesebilecegi, hem de diinyanin ©6nde gelen sayili
ekonomileri arasinda yer alacagi varsayiliyordu. Programin basarisi i¢in uluslararasi
siyasi ve ekonomik destek (IMF, Diinya Bankasi, diinya finans ¢evreleri)
saglanmisti. Program bir takim dezavantajlar1 da beraberinde tasiyordu. Bunlardan
birincisi, Merkez Bankasmin net i¢ varlik toplamma konan sinirdir. ikincisi, kamu
kesimi maas ve lcretleri, fiyatlari ile doviz kurunun enflasyonun altinda olmak tizere
ve uzun bir siire (en az 18 ay) sabitlenmesidir. 2000 yili basinda hedeflenen
enflasyon orami yiizde 20 idi, doviz sepeti ise ylizde 18 artis gosterdi. Diger bir
olumsuz sonug, doviz kuru artisinin beklenen enflasyonun altinda seyretmesi sonucu

Tiirk liras1 daha da degerlenmeye basladi, ihracat diistii ve ithalat artt.

Bu olumsuz gelismeler sonucunda 2000 yilinin Kasim ayinda kriz meydana
geldi. Enflasyon, faizler kadar hizli diismedigi i¢in 2000 yilinda zaman zaman

negatif faizler yasandi. Cari islemler agig1, siirekli olarak devaliiasyon tedirginligi

163 Basol,a.g.e., s. 336

" Para Tabam = Emisyon + Bankalarin TL Zorunlu Karsiliklar + Serbest Tevdiat
Net i¢ Varliklar = Para Tabani - Net Dig Varliklar

Net i¢ Varliklar, “kamu sektoriine agilan nakit krediler (net)”, “fon hesaplar1”, “banka dist kesimin

mevduat1”, “bankalara acilan nakit krediler”, “acik piyasa iglemleri”, “degerleme hesab1”, “IMF acil
yardim takip hesab1” ve “diger” kalemlerin toplamindan olusmaktadir.
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yaratt1. Talep daraldik¢a liretim gerilemesi beklenmeye basladi. IMF'ye verilen niyet
mektubunda yapilacagi belirtilen, fakat geciken Ozellestirmeler yapilamadi ve
buradan gelmesi beklenen kaynaklar Hazine'ye gelemedi, yapisal reformlar yoniinde
fazla bir adim atilamadi. Bankalarin, 6zellikle kamu bankalarinin sorunlari devam

% Ulke icinde yasanan

etti. Piyasalar gliven bunalimi yasamaya bagladilar.
olumsuzluklarin yani sira uluslar aras1 alanda yasanan olumsuzluklarda mevcuttur.
Avrupa Birligi ile ¢ikan anlasmazlik, Ermeni sorunu, dolarin Euro karsisinda deger
kazanmasi1 ve petrol fiyatlarinin artmasidir. Bu gibi olumsuzluklar da krizin

ctkmasinda 6nemli rol oynamaistir.

20 Kasim 2000 tarihine gelindiginde, elinde fazla miktarda Hazine kagidi
tutan ve giinliik bankacilik islemlerini de gecelik borg¢lanmalarla siirdiirebilen bir
bankanin, artik bu bor¢lanmalar1 da yapamadigir ve zorlanmaya bagladigi haberleri
piyasada duyuldu. Bunun {izerine bu banka, vadesi heniiz gelmemis kagitlar1 satmaya
yoneldi. Piyasada bir anda herkes elindeki hisse senedi ve bono- tahvilleri satmaya
ve daha giivenli goriinen doviz almaya yoneldi. Bunlarin alinmasi i¢in yeteri kadar
Tiirk liras1 olmadigi igin, borsa ve bono- tahvil fiyatlar1 diismeye, faizler ylikselmeye
basladi. Bu arada 6-7 milyar dolar civarinda bir miktarin Tiirkiye'yi terk ettigi
basinda yer aldi. Gecelik faizler yiizde 1700-1800 seviyelerine ¢ikti. MB, net i¢
varliklar sinir1 nedeni ile ilk gilinler hareketsiz kaldi. Sonug¢ olarak Kasim 2000°de
Tiirk mali piyasalarinda likitide sikisikliginin neden oldugu doviz talebindeki hizli
art1g, uluslararas1 piyasalardaki bozulma ve igeride yasanan olumsuz etkilerinden

kaynaklanan bir kriz yasanmugtir.'®

22 Aralik 2000 tarihinde aciklanan “2001 Yili Para ve Kur Politikas1” nda
uygulanacak olan kur politikasi su sekildedir. 2001 yili ikinci alt1 aylik doneminde
merkezi kur sepetinin aylik artis orani ylizde 0.85 olarak agiklanmistir. merkezi kur
sepeti gézoniline alindiginda, Tiirk lirasinin, doviz sepeti karsisindaki deger kaybi
2001 yilinda yiizde 10.85 olmaktadir. Kur bandinin toplam genisligi asamali olarak
artirtlacak, 1 Temmuz 2001°den 31 Aralik 2001°e kadar kademeli olarak yiizde

164 Katilim Oncesi Ekonomik Program, http://ekutup.dpt.gov.tr/ab/kep/2001.pdf, Erisim Tarihi:
15.06.2005
1 y1ldirim, a.g.m., s.106
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7,5’e, 30 Haziran 2002’ye kadar yiizde 15’e ve 31 Aralik 2002’ye kadar yiizde
22,5’e yiikseltilecekti. Kur sepeti programin baginda da ilan edildigi gibi 1 ABD
dolar1 ve 0.77 Euro’dan olusacakti. Kur bandi icerisinde, doviz kurlar1 bankalar arasi
doviz piyasasinda serbestce belirlenecekti ve Merkez Bankasi, kur sepetinin, bandin
siirlart disina ¢ikmasina izin vermeyecekti. Kademeli olarak genisleyen kur bandi
uygulamasi ile birlikte, 2001 yili ikinci yarisinda, net i¢ varliklar politikas1 daha
esnek olacak ve para politikas1 daha aktif olarak uygulanabilecekti. Zaten bu durum 9
Aralik 1999 yilinda uygulamaya konulan “Doviz Kuru Temelli Dezenflasyon
Programi”nda da yer almaktaydi. Doviz kurlarinin enflasyonu dogrudan ve dolayli
olarak etkilemesi eksenine odaklanan para politikasinin yerini, kademeli olarak, bir
cok gelismis ve gelismekte olan iilkelerde basari ile uygulanmakta olan ve resmi
enflasyon hedeflerinin nominal ¢apa oldugu, “Enflasyon Hedeflemesi” uygulamasi

almas1 amaglanmaktayd:.'®®

Krizin daha da derinlesmesini 6nlemek amaciyla Kasim ve Aralik aylarinda
bir dizi onlem alinmis, yapisal reformlarin hizlandirilmas: kararlastirilmis ve
yiriitilmekte olan Stand-By Diizenlemesinin 7,5 milyar dolar tutarinda ek rezerv
kolaylig1 ile desteklenmesi yoniinde Uluslararas: Para Fonu ile anlagma saglanmustir.
Kasim krizi sonrasinda alinan 6nlemler ve IMF ile varilan anlasma sonucunda mali
piyasalardaki dalgalanmalar kismen giderilmis, Merkez Bankasinin doviz rezervleri
artmis ve faiz oranlar1 kriz ortamina gore 6nemli 6l¢iide gerilemistir. Ancak alinan
tim bu Onlemlere ragmen bankacilik sisteminin kirillgan yapisi devam etmistir.
Ozellikle faizlerdeki hizli yiikselis kamu bankalar1 ve &zel bankalarm yapilarmni
bozmus ve bankacilik sisteminin mevcut yapisal sorunlarimi daha da

agirlastirmustir.'®’

Subat 2001°e gelindiginde Hazine ihalesi oncesindeki olumsuz gelismeler,
devam ede gelen mali kirilganliginsa etkisiyle dogrudan Tiirk Lirasi’na kars1 ciddi

bir atak meydana gelmistir. Ekonomide yasanan likitide sikisikligi, 6zellikle kamu

1665001 Y1l1 Para ve Kur Politikasi, http://www.tcmb.gov.tr/yeni/duyuru/DUY2000-42 .html, Erisim
Tarihi: 15.11.2004

"7 Nur Keyder, “Tiirkiye’de 2000-2001 Krizleri ve istikrar Programlar1”, iktisat, isletme ve Finans
Dergisi, Say1: 183, 2001, s. 45
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bankalarinin agir1 diizeydeki giinliik likitide ihtiyag¢lar1 nedeniyle 6demeler sisteminin
kilitlenmesine neden olmustur. Bu ortamda, uygulanmakta olan doviz kuru
sisteminin sorunlarim1 daha da agirlastiracagi ve ekonomi {izerine ek yiikler
getirecegi goz Oniine alinarak, 22 Subat 2001°de Tiirk Lirasi yabanci para birimleri

karsisinda dalgalanmaya birakilmistir.'®®

Kasim 2000 ve Subat 2001°deki finansal krizlerden sonra, “Giiglii Ekonomiye
Gegis Programi” basligi adi altinda yine IMF destekli, makro diizeyde yeni bir
program hazirlanmis ve 14 Nisan 2001°de kamuoyuna agiklanmistir. Programin
temel hedefi, sabit doviz kuru sisteminin terk edilmesi nedeniyle ortaya ¢ikan giiven
bunalimi ve istikrarsizlig1 siiratle ortadan kaldirarak, kamu ydnetiminin yeniden
yapilandirilmasina yonelik altyapinin olusturulmasi g¢ergevesinde, kamu borg¢larinin
sirdliriilemez boyutlara varmasimna neden olan bor¢ dinamigini kirmak olarak

agiklanmustir.

Programin nihai amaci ise, ekonomide siirdiiriilebilir bir gelisme ortamini
saglayarak kaynak kullanma siirecindeki verimliligi artirmak, disa agik bir
yaklagimla piyasa kosullarinda rekabet giiclimiizii gelistirmek ve boylece ekonomide
biiylimeyi, yatirim ve istihdami artirarak halkimizin gelecege umutla bakmasini ve

refah diizeyini kalic1 bir bigimde yiikseltmek olarak belirtilmistir.'®

Program cercevesinde asagida siralanan dort ana alanda 15 yasal diizenleme
yapilmistir. Bu dort ana alan; mali sektoriin yeniden yapilandirilmasi, devlette
seffafligin arttirilmasi, kamu finansmaninin gii¢clendirilmesi, ekonomide rekabetin ve
etkinligin arttirilmasi ve sosyal dayanigmanin giiglendirilmesinden olugmaktadir. 15
yasal diizenleme ise, biitce kanunu, gorev zararlari, bor¢clanma yasasi, kamulastirma
yasasl, blitce ve biitce dis1 fonlara iliskin yasa, kamu ihale yasasi, merkez bankasi
yasasl, is giivencesi yasasi, ekonomik ve sosyal konsey yasasi, sivil havacilik yasas,
Telekom yasasi, seker kanunu, tiitin kanunu ve dogal gaz kanunundan

olusturmaktadir.

1% 2002 Yilinda Para ve Kur Politikas: ve Muhtemel Gelismeler,
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/duyuru/eko_program/program.doc, Erisim Tarihi: 15.11.2004
1% K emal Dervis, “Giiclii Ekonomiye Gegis Programi”, Ekonomik Forum, Y1l: 8, Say1: 5, 2001, s.8
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Dalgali kur sistemi i¢inde enflasyonla miicadeleyi kesintisiz ve kararli biri
bi¢cimde siirdiirmeyi, bankacilik sektdriinde kamu ve TMSF biinyesindeki bankalar
basta olmak tizere hizl1 ve kapsamli bir yeniden yapilandirilmay1, bdylece bankacilik
kesimi ile reel sektor arasinda saglikli bir iligki kurmayi, kamu finansman dengesini
bir daha bozulmayacak bir bi¢imde giiglendirmeyi, toplumsal uzlasmaya dayali,
fedakarligin tiim kesimlerce adil bir bigimde paylasilmasini 6ngdren ve enflasyon
hedefleri ile uyumlu bir gelirler politikasi siirdiirmeyi ve biitiin bunlar1 etkinlik,
esneklik ve seffaflik ile saglayacak yapisal unsurlarin yasal altyapisini olusturmay1

kendisine alt hedefler olarak se¢mistir.'”°

Uygulamaya konulan ekonomik program sonrasinda doviz kurlari serbest
dalgalanmaya birakilmistir. Mayis 2001°de degistirilen Yasasi ile ara¢ bagimsizligini
kazanan Merkez Bankasi’nin temel amaci fiyat istikrarim1 saglamak olmustur.
Agustos 2001°den itibaren Merkez Bankasi’nin kurlara miidahalesi en alt diizeyde
tutulmustur. Basarili bir dalgali kur rejimi uygulamasinin gerekli unsurlarindan biri
de vadeli piyasalardir. Bu piyasalar vasitasiyla gelecege yonelik belirsizlik
azaltilabilir. Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (IMKB) 2001 Agustos ayi

icinde vadeli doviz piyasast acilmistir.

2002 yilinda da dalgali kur rejimine devam edilmistir. 2001 Agustos ayindan
itibaren oldugu gibi, Merkez Bankas1 miidahalelerini en alt diizeyde tutmaya devam
etmistir. Merkez Bankasi sadece asir1 oynamalara miidahale etme karar1 almistir.
Ayrica doviz cinsinden islemlere ve doviz kuruna dayali ekonomik yapinin
degismesinin gerekliligi ortaya konulmustur. Bu nedenle, bankalar arasi para ve
doviz efektif piyasalarma iliskin bir dizi diizenlemeye gidilmistir. Bundaki temel

amag; Merkez Bankasi’nin bu piyasalarin olusturulmasi siirecinde tistlendigi

170 hitp://www.byegm.gov.tr/on-sayfa/ekonomi/Y eniEkonomi.htm, Erisim Tarihi:15.11.2004
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“aracilik” islevine, bu islevin artik tamamlanmis olmasi nedeniyle tedrici bigimde

son verilmesidir.!”!

Tablo 20: Doviz Kurlarimin Ayhk Gelisimi (Aralik/1999 — Nisan/2001)*

Aylar Dolar Kuru (TL) | Mark Kuru (TL) | Sterlin Kuru (TL)
Aralik/1999 540.098 277.169 872.501
Ocak/2000 557.862 279.735 908.014
Subat/2000 572.057 283.976 904.630
Mart/2000 588.060 287.290 937.402
Nisan/2000 609.305 283.931 956.162
May1s/2000 613.665 293.147 921.292
Haziran/2000 618.895 301.513 938.684
Temuz/2000 634.207 300.171 952.638
Agustos/2000 651.328 298.484 950.491
Eyliil/2000 663.434 299.927 971.075
Ekim/2000 682.053 295.372 992.533
Kasim/2000 682.883 302.296 972.170
Aralik/2000 671.765 316.295 993.878
Ocak/2001 679.162 319.226 991.177
Subat/2001 906.164 424.674 1.307.251
Mart/2001 1.056.544 476.782 1.517.327
Nisan/2001 1.160.566 535.889 1.670.428

Kaynak: www.tcmb.gov.tr

*Kurlar aylik donem sonu degerleridir. Doviz alis kurlaridir.

Kurlarin aylik gelisimini inceledigimizde kurlarin nominal capa gdrevini
yaptig1 “Doviz Kuru Temelli Dezenflasyon Programi”’nin uygulanmaya baslandigi

Aralik 1999’dan itibaren kurlar siirekli bir artis i¢indedir. Ancak Subat 2001’de

712002 Y1l Para ve Kur Politikas, http://www.tcmb.gov.tr/yeni/duyuru/DUY2002_01.htm, Erisim
Tarihi: 15.11.2004
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ortaya cikan likitide krizini takiben mevcut siirdiiriilmekte olan kur politikas1 terk

edilerek kurlar serbest dalgalanmaya birakilmistir. Kurlarin serbest dalgalanmaya

baslamasindan sonra Tiirk Lirast 6nemli Olclide deger yitirmistir. Mayis 2001°de

uygulamaya konulan “Giiclii ekonomiye Geg¢is Programi” ile doéviz kurlarinda

istikrar saglanmistir. 2002 yilinda da uygulanmaya devam esnek kur politikasi ile

yine doviz kurlarinda yiiksek oranli bir degisme goriilmiistiir.

Tablo 21: Doviz Kurlarimin Aylik Gelisimi (May1s/2001 — Arahik/2002)*

Dolar Kuru (TL) Mark Kuru** (TL) Sterlin Kuru (TL) Euro Kuru*** (TL)

Aylar

Mayis/2001 1.156.530 507.297 1.644.734 | -
Haziran/2001 1.267.415 551.658 1.786.970 | = -
Temmuz/2001 1.319.881 590.759 1.881.262 | -
Agustos/2001 1.368.548 638.012 1998249 | -
Eyliil/2001 1.518.666 721.248 2258382 | -
Ekim/2001 1.589.727 737.710 2311.010 | e
Kasim/2001 1.484.545 675.466 2.116.852 | e
Arahk/2001 1.439.567 648.377 2.081.497 | e
Ocak/2002 1.320.839 | - 1.863.220 624.353
Subat/2002 1.339316 | e 1.981.893 830.590
Mart/2002 1.332489 | e 1.896.436 932.505
Nisan/2002 1331462 | e 1.963.938 1.048.108
Mayis 2002 1.412.893 | e 2.069.904 992.187
Haziran/2002 1.602.733 | - 2.437.417 1.078.950
Temmuz/2002 1.681.867 | e 2.627.029 1.156.917
Agustos/2002 1.625.818 | e 2.493.166 1.247.842
Eyliil/2002 1.648.669 | e 2.564.298 1.410.638
Ekim/2002 1.670.160 | e 2.599.059 1.488.815
Kasim/2002 1.543.474 | e 2.395.279 1.321.096
Arahk/2002 1.634.501 | e 2.618.888 1.265.229

Kaynak: www.tcmb.gov.tr

* Kurlar aylik donem sonu degerleridir. Déviz alis kurlaridir

*%2001 yilindan Alman mark1 tedaviilden kalkmistir.

*#%2001 yilindan itibaren Avrupa Birligi’nde tek para uygulamasina gecilmis ve
Euro fiilen tedaviilde kullanilmaya baglanmustir.
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2003 yilinda da Mayis 2001°den itibaren uygulanmaya devam edilen esnek

kur sistemi esaslar1 ¢ergevesinde kur politikasi uygulanmaya devam edilmistir.

Kurlar piyasa kosullarina gore olusacaktir. Merkez Bankasi, kurlarda asiri

dalgalanma goriildiiglinde alis ya da satis yoniinde miidahalelerde bulunabilecektir.

Vadeli islemler piyasasinin 6nemi 2003 yilinda da 6n plandadir. Ciinkii vadeli

islemler piyasasi, kurlardaki dalgalanmalar1 ve bu dalgalanmalarin yaratacagi riskleri

azaltan bir islev gormektedir.'”

Tablo 22: Doviz Kurlarinin Ayhik Gelisimi (2003)*

Dolar Kuru (TL) Sterlin Kuru (TL) | Euro Kuru (TL)
Ocak/2003 1.642.218 2.697.408 1.766.863
Subat/2003 1.602.796 2.535.566 1.732.143
Mart/2003 1.700.073 2.682.487 1.850.359
Nisan/2003 1.582.410 2.516.602 1.736.062
Mayis/2003 1.434.663 2.349.177 1.683.290
Haziran/2003 1.421.717 2.352.848 1.623.601
Temmuz/2003 1.421.844 2.306.157 1.625.452
Agustos/2003 1.400.998 2.197.142 1.519.242
Eyliil/2003 1.376.707 2.268.864 1.571.236
Ekim/2003 1.491.399 2.357.192 1.745.234
Kasim/2003 1.455.285 2.493.197 1.741.164
Aralik/2003 1.395.835 2.476.610 1.745.072

Kaynak: www.tcmb.gov.tr

* Kurlar aylik donem sonu degerleridir. Déviz alis kurlaridir.

1722003 Yili Para ve Kur Programu, http:/www.tcmb.gov.tr/yeni/duyuru/2003/DUY2003_2.htm,
Erisim Tarihi: 15.11.2004
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2003 yilinda kurlarin gelisimine baktigimizda, kurlarda istikrar mevcuttur.
Temel olarak dolar, sterlin ve euro yilbasindan yilsonuna kadar deger yitirmistir.
Dolarda ki deger kaybi sterlin ve euroya gore daha fazladir. Ancak kurlar dar bir
aralik icinde dalgalanmistir. Bu da kurlarda daha onceki yillara gore bir istikrar

saglanmistir.

2004 yilinda da diger yillara gore para politikasinda herhangi bir degisiklilik
yapilmadan aynen devam edilmistir. Yine temel amag¢ kurlara piyasa kosullarinda
belirlenmesini saglamaktir. Merkez Bankasi’nin kurlarin olusumuna miidahalesinin
olmamasi gerekliligi 2004 yilindaki kur politikasinda da benimsenmistir. Subat 2001
krizi sonrasinda uygulanan esnek kur sisteminin geregi olarak, Merkez Bankas1 asiri
dalgalanmalar disinda kurlarin diizeyini ya da yoniinii belirleme amaclh doviz islemi
yapmamistir. Ancak 2003 yili Mayis — Ekim doneminde kurlarda goriilen asiri
dalgalanma, ya da asir1 dalgalanma yaratacak gelismeler nedeniyle alt1 defa doviz

piyasasina miidahalede bulunmustur.'”

Tablo 23: Doviz Kurlarinin Ayhik Gelisimi (2004)*

Dolar Kuru (TL) Sterlin Kuru (TL) Euro Kuru (TL)
Ocak/2004 1.337.000 2.419.000 1.655.742
Subat/2004 1.321.306 2.447.792 1.639.741
Mart/2004 1.310.319 2.402.368 1.602.266
Nisan/2004 1.417.299 2.508.320 1.692.822
May1s/2004 1.485.338 2.726.429 1.821.173
Haziran/2004 1.485911 2.705.500 1.806.868
Temmuz/2004 1.468.321 2.668.775 1.767.418
Agustos/2004 1.503.212 2.698.834 1.815.729
Eyliil/2004 1.497.349 2.693.995 1.848.777
Ekim/2004 1.470.513 2.701.827 1.877.827
Kasim/2004 1.410.935 2.714.398 1.881.555
Arahk/2004 1.342.100 2.576.500 1.826.800

Kaynak: www.tcmb.gov.tr,

* Kurlar aylik donem sonu degerleridir. Doviz alis kurlaridir.

1732004 Y1l1 Para ve Kur Programi, www.tcmb.gov.tr/yeni/duyuru/2004/DUY2004_1.pdf, Erisim
Tarihi: 23.06.2005
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Kurlarin 2004 yilinda da istikrarli bir trend i¢inde oldugunu goriiyoruz. Dolar
kuru 1.310.319 TL ile 1.503.212 TL, Sterlin kuru 2.402.368 TL ile 2.726.429 TL
araliginda ve Euro kuru 1.602.266 TL ile 1.877.827 TL araliginda dalgalanmustir.
Esnek kur politikasinin uygulanmaya baslanmasindan sonra kurlarin her gecen yil

istikrara kavustugunu gozlemekteyiz.

1999 ve 2004 yillar1 arasinda uygulanan doviz kur sistem ve politikalarim
genel olarak degerlendirdigimizde, 1999 yilinda uygulamaya konulan “Déviz kuru
Temelli Dezenflasyon Programi” ile enflasyonun diistiriilmesinde kurlar nominal
capa olarak kullanilmis ve kur degerlerinin dnceden belirlendigi dar bir bant sistemi
uygulanmistir. Ancak program kendi i¢inde barindirdigi sorunlar nedeniyle Kasim
2000 ve Subat 2001 yilinda meydana gelen krizler sonucunda uygulanan kur
politikasindan vazgecilmis, esnek kur sistemi benimsenmistir. Kurlarin olusumu
piyasa giiclerine birakilmistir. Merkez Bankasi’nin 6zerk bir yapiya kavusmasiyla,
para ve kur politikast lizerinde daha belirleyici konuma gelmistir. Esnek kur
sistemine gecilmesi ile beraber Merkez Bankasi, sadece kurlarda asir1 dalgalanma
s6z konusu oldugunda miidahalede bulunmustur. Diyebiliriz ki, esnek kur sisteminin
uygulanmaya baglanmasi ile beraber kurlarda istikrar saglanmis ve kurlarda biiyiik

oranlara dalgalanmalar meydana gelmemistir.

1999 — 2004 yillan1 arasinda ihracatin gelisimi ve doviz kurlarinin ihracata
etkisi su sekildedir. 1999 yili 17 Agustos Marmara Depremi c¢ergevesinde, hem
ekonomik hem sosyal agidan biiylik sikintilar yasanan bir yil olmustur. Deprem
bolgesinin iilkemizin en Onemli sanayi ve ticaret bdlgesi olmasi depremin
etkinlerinin daha fazla hissedilmesine neden olmustur. Deprem nedeniyle i¢ talebin
bliyiik oranda gerilemesi ve binlerce isyerinin zarar gérmesi neticesinde Cumhuriyet
tarihinin en biiylik capl kiigiilmelerinden biri ger¢eklesmis ve 1999 yilinda GSMH

bir 6nceki yila nazaran % 6,1 oraninda gerilemistir.

2000 yilinda diinya hasilas1 ve ticaretinde ¢cok olumlu gelismeler yasanmasina
ragmen, uluslararas1 piyasalarda Euro/Dolar paritesinde Euro aleyhine yasanan
gelismeler ve ham petrol fiyatlarinda gozlenen yiiksek artigin maliyetleri arttirici

etkisi gibi digsal faktorlerden kaynaklanan gelismeler ihracatta beklenen artisin
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gerceklestirilmesini engellemistir. 1999 yilindan Subat 2001°e kadar uygulanan kur
politikasinin TL’yi reel anlamda degerli kilmasi, ihracatimizi olumsuz yonde
etkileyen diger bir gelismedir. Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri sonrasinda doviz
kuru ve faiz oranlarinda goriilen asir1 dalgalanmalar sonucu yatirnm ve tiikketim
harcamalarinda 6nemli daralmalar meydana gelmis, i¢ talepte yasanan gerileme ve
satislarin  diismesi ise reel sektorii olumsuz yonde etkilemistir. Bu gelismeler
sonucunda 2001 yilinda iilkemiz GSMH'sinda %9,4 gibi yiiksek oranli bir diisiis
yasanmigtir. Yasanan krizlerinde etkisi ile 2000 yilinda ihracattaki artis %4 gibi ¢cok
diisiik diizeyde kalmistir. Ihracatin ithalati karsilama oran1 %51’e kadar diismiistiir.
Ihracatin toplam dis ticaret icindeki pay1 %33 diizeyinde gerceklesmistir. 1999 —

2004 donemine ait dis ticaretimize iliskin veriler su sekilde gerceklesmistir.

Tablo 24: 1999 — 2004 Donemine Ait Dis Ticaret Verileri

ihracat ithalat Dis Ticaret ihracatin ihracatin ithalatin ihracat ithalat

(Milyon $) (Milyon$) Dengesi ithalat Pay1 (%) Pay1 (%) Artis Hiz1 | Artis Hiza
(Milyon $) | Karsilama (%) (%)

Orani (%)

1999 | 26.587 | 40.671 | -14.084 65 39 61 -1 -11
2000 | 27.775 | 54.503 | -26.728 51 33 67 4 34
2001 | 31.334 | 41.339 | -10.065 75 43 57 12 -24
2002 | 35.761 | 51.203 | -15.442 69 41 59 14 23
2003 | 47.253 | 69.240 | -21.987 68 40 60 32 35
2004 | 63.075 | 97.362 | -34.287 64 39 61 33 40

Kaynak: T.C. Bagbakanlik D1s Ticaret Miistesarlig1 (www.dtm.gov.tr)

I¢ piyasadaki daralma ve gerceklestirilen devaliiasyon sonucu ortaya cikan
goreli kur avantaji, 2001 yilinda dis pazarlara daha fazla yonelmenin ve ihracatin
ivme kazanmasinin temel gerekgesini olusturmustur. Thracat bir dnceki yi1la nazaran
% 12 artarak 31,3 milyar dolar olarak gerceklesmistir. 2002 y1li gerek diinya gerekse
Tiirkiye ekonomisi ve ihracatinda ciddi diizelmelerin ve artislarin saglandigi ve
thracatimizin basarili performansla bir 6nceki yila gore % 14 artarak 35.7 milyar
dolara ulastigi bir yil olmustur. Bu uygulanan ekonomik istikrar politikasinin

makroekonomik dengeler iizerindeki etkilerinin ihracata etkisi sonucudur.
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Ozet olarak, Tiirkiye ekonomisinin gecirdigi iki onemli krizden sonra
uygulamaya konulan esnek kur sistemi sonucunda hem déviz kurlarinda istikrar

saglanmis hem de ihracatta yillar itibariyle siirekli artis meydana gelmistir.

1999 — 2004 yillar1 itibariyle ihracatin sektorler itibariyle dagilimi su
sekildedir.

Tablo 25: fhracatin Ana Sektérlere Gore Dagiimi ve GSMH I¢indeki Pay
(1999 — 2004)

Tarim (%) | Madencilik (%) | Sanayi (%) | GSMH i¢indeki
Pay1 (%)
1999 7.7 1.4 90.1 14.4
2000 6.0 1.4 91.9 13.9
2001 6.3 1.1 92.0 21.5
2002 4.9 1.1 93.5 19.9
2003 4.5 1.0 93.9 19.8
2004 4.0 1.0 94.3 21.1

Kaynak: DIE, Istatistiki Gostergeler (1923 —2004)

1999 — 2004 doneminde, tarim ve madenciligin pay1 giderek azalmis buna
kars1 sanayinin pay1 artmistir. 1980°den sonra meydana ¢ikan sanayi sektOriiniin
payinin artmasi yoniindeki degisim devam etmistir. Ayn1 donemde ihracatin GSMH
icindeki pay1, krizin yasandigi 2000 yilinda ge¢mis yillara oranla %13.9 gibi diisiik
bir diizeyde gergeklesmistir. Ancak uygulanan kur politikasinin ve diger politikalarin
da etkisiyle ihracatin GSMH i¢indeki pay1r artmuistir. 2004’te bu oran %21.1
diizeyinde gerceklesmistir.
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3.3.1980 — 2004 Yillar1 Arasinda Thracata Ait Genel Degerlendirme
3.3.1. ihracatin Ulkeler itibariyle Dagilim

Tablo 26: 1980 — 2004 Yillar1 Arasinda Thracatin Ulkeler Itibariyle Dagilim

OECD Ulkeleri Tiirkiye’nin Thracatindaki ilk 7 Ulke
Diger . . .
AB OECD | Alm. | ABD | ita. | Fra. | ing. Hol. | isp. | Japonya | Rusya

Yillar | {ikeleri | Ulkeleri

1980 | 427 | 15.0 |20.8]| 44 |75|56] 3.6 | 29 |1.0 1.3 5.8

1981 | 320 | 162 | 13.7| 57 [52]46] 3.1 | 20 09| 038 4.1

1982 | 298 | 13.6 | 123 | 44 |57|34] 33 1.8 104 0.8 2.2

1983 | 351 | 12.7 | 146 | 40 |74|32| 43 | 25 07| 0.6 1.5

1984 | 383 | 14.1 |179| 52 |7.0[28] 3.7 | 25 [04] 05 1.9

1985 394 | 122 | 175 64 |63[27] 68 | 2.7 [07] 05 24

1986 | 437 | 138 |194| 74 [78]40| 45 | 3.0 |08 1.3 1.9

1987 | 478 | 155 |214| 70 |[83|49] 53 | 28 |07 1.5 1.7

1988 | 437 | 138 | 184 | 6.5 [82]43| 49 | 3.0 109 1.8 23

1989 | 46.5 | 152 |18.7| 84 (89|51 ] 53 | 35 |11 2.0 6.1

1990 | 532 | 198 |23.6| 7.5 |85|57| 57 | 34 |15 1.8 4.1

1991 | 51.8 | 133 |25.1 | 6.7 [7.1]51| 50 | 35 |18 1.7 4.5

1992 517 | 119 |249| 59 |64 |55] 54 | 34 |20 1.1 3.0

1993 | 475 | 11.6 |238| 64 [49|50] 54 | 34 |13 1.0 3.3

1994 | 456 | 13.6 |21.7]| 84 |[57(47] 49 | 34 |13 1.0 4.5

1995 512 | 98 [233| 70 |6.7]48| 52 | 34 |[16] 038 5.7

1996 | 497 | 99 [223| 7.1 [62]45] 54 | 33 |1.6] 0.7 6.5

19971 46.6 | 10.6 |200| 7.7 |53|44 | 58 | 30 [L.7] 05 7.8

1998 | 50.0 | 129 |202]| 83 [58|48 | 64 | 33 [19] 04 5.0

1999 | 50.7 | 13.2 |206| 92 |63[59] 69 | 35 [29] 05 2.2

2000 | 543 | 14.1 | 186 113 |64 60| 73 | 3.1 [2.6] 0.5 23

2001 | 537 | 12.0 [17.1| 100 |[75]6.0] 69 | 28 |3.0| 04 2.9

2002 | 539 | 113 [163| 93 [66[59] 84 | 29 |3.1 0.4 3.3

2003 | 547 | 9.5 |[158| 79 |68]60| 7.8 | 3.2 |38 0.3 2.9

2004 | 54.5 95 139 77 74|58 ] 88 | 34 [14] 03 2.9

Kaynak: DIE, Istatistiki Gostergeler (1923 —2004)
http://www.igeme.org.tr/dosyalar/grup.htm, Erigim Tarihi: 14.12.2005

Alm: Almanya Ita: italya Fra: Fransa Ing: Ingiltere Hol: Hollanda Isp: Ispanya

Tiirkiye’nin geleneksel olarak dis ticaret yaptig: iilkeler OECD filkeleridir.
Tiirkiye’nin ihracatinda payr 1970 — 1980 doneminde ortalama olarak % 77.7

olmustur. Dig ticaretin geri kalani Orta Dogu {ilkeleri ve sosyalist iilkelerle
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yapilmustr.'™

1980’1 yillarda OECD tilkeleri dis ticaretimizde ilk siray1 almaya
devam etmistir. OECD iilkeleri i¢inde AB {ilkelerinin pay1 en fazladir. Bu oran 1981
yilinda % 32 iken yillar itibari ile giderek artan bir seyir izlemistir. 1993 yilinda %
47 iken 2004 yilina geldigimizde bu oran % 54.5 olmustur. Tiirkiye’nin ihracatinda
ilk sirada yer alan lilke Almanya’dir. Sirasiyla ABD, Italya, Fransa, ingiltere,
Hollanda ve Ispanya yer almaktadir. Almanya’nin pay1 1980’lerde % 20 civarinda
iken zamanla azalmig ve % 13 diizeylerine inmistir. Zaman icinde AB {iye iilkelere
Tiirkiye’nin ihracati kaymistir. Bu durumda 1995 sonrasinda Giimrik Birligi
siirecinin tamamlanmasinin da biiyiik etkisi vardir. Ingiltere ve Hollanda’nin payi
artarken Fransa ve Italya’nin pay1 yaklasik olarak ayni seviyesinde kalmistir. Diger
taraftan ABD’nin payi1 yillar itibariyle % 4.4’ten % 7.7°ye c¢ikmistir. Aynm sekilde
Rusya’nin da payi, 1998°’de meydana gelen krize kadar artmig krizle beraber
azalmaya baslamistir. 1997 yilinda Rusya’nin toplam ihracatimizdaki pay1 %7.8 iken

bu oran 2204’e geldigimizde % 2.9 olmustur.

1980 yilinda itibaren OECD iilkelerinin yansira bir ikinci iilkeler grubunun
pay1 artmustir. Bu iilkeler grubu; Orta Dogu, Kuzey Aftrika’daki Islam iilkeleri ve
Tirkiye Cumhuriyetleri. Bu iilkelerin yillar itibari ile ihracatimiz igindeki paylar1 su

sekildedir.

Tablo 27: ihracatin Ulke Gruplarina Gére Dagihmi (Orta Dogu, Kuzey Afrika
ve Tiirkiye Cumhuriyetleri) — (%)

Yillar 1993 1996 1998 2000
Tiirkiye Cumhuriyetleri 3.8 4.1 4.0 2.1
Orta Dogu Ulkeleri 13.0 9.7 8.1 8.0
Kuzey Afrika 3.9 42 5.6 49

Kaynak: TCMB ( Yillik Raporlar 1994, 1997, 2001)

17 Sahin, a.g.e., , 5.376
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1990’11 yillar itibariyle OECD filkeleri disinda diger iilkelere de ihracatimiz
artmistir. SSCB’nin dagilmasindan sonra Tiirkiye Cumhuriyetlerine ihracatimiz
artmig ve 1990’11 yillar boyunca % 4 civarlarinda gergeklesmistir. Orta Dogu
tilkelerine ihracatimiz 1990’11 yillarin basinda % 13 diizeyinde iken bu oran 2000°1i
yillara geldigimizde % 8 diizeylerinde gerceklesmistir. Ayni sekilde 1990’dan
itibaren Kuzey Afrika iilkelerine de ihracatimiz artmistir. 2000 yili itibariyle bu

tilkelere ihracatimiz % 4.9 diizeyinde gerceklesmistir.

3.3.2. ihracatin Mal Gruplan itibariyle (Standart Uluslararasi Ticaret
Simiflamasina Gore — SITC) Dagilimi (%)

Tablo 28: 1980 — 2004 Yllla1:1 Arasinda Standart Uluslararasi Ticaret
Siiflamasina (SITC) Gore Thracat (%)

Yillar | K, K, K, K, Ks K, K, Ky K, Ko
1980 42 3 20 2 02 1 17 2 4
1981 35 3 14 2 01 2 23 4 7
1982 32 6 11 5 06 3 27 5 8 001
1983 31 4 19 4 1 3 29 4 11
1984 26 3 8 5 06 2 29 4 13
1985 20 4 7 4 08 4 33 7 17
1986 25 3 8 2 1 5 29 5 18
1987 21 3 5 2 08 6 26 9 23
1988 21 2 6 2 08 8 33 5 21 003
1989 17 4 7 2 1 8 29 5 25 004
1990 17 3 5 2 1 5 29 6 27 006
1991 20 4 5 2 1 4 27 7 27 005
1992 18 2 3 1 1 4 28 8 31 002
1993 18 3 3 1 1 3 29 8 31 006
1994 18 2 3 1 1 4 31 9 28 004
1995 15 2 3 1 1 4 28 11 31 1
1996 15 3 3 1 09 4 28 12 30 007
1997 15 2 3 07 1 4 30 12 29 005
1998 13 2 2 09 08 4 28 15 30 008
1999 11 2 3 1 09 4 28 18 28 006
2000 10 1 2 1 03 4 29 20 28 004
2001 10 1 2 1 05 4 30 22 25 01
2002 8 1 2 1 02 4 29 23 27 01
2003 8 1 2 2 05 4 27 26 27 02
2004 7 09 2 2 03 4 29 28 23 03

Kaynak: DIE, Istatistiki Gostergeler (1923 —2004), Ilgili veriler kullanilarak
hazirlanmistir.

K;: Canli Hayvanlar ve Gida Maddeleri Kg: Kimya Snayaii ve Buna Bagl Sanayi Uriinleri
K,: ickiler ve Tiitiin K;: Baslica Simiflara Ayrilarak Islenmis Mallar
Kj;: Akaryakitlar Hari¢ Yenilmeyen Hammaddeler Kjs: :Makine ve Ulastirma Araglari

K,4: Madeni Yakitlar, Yaglar Ky: Cesitli Mamul Esya

Ks: Hayvansal ve Bitkisel Yaglar ve Mamuller Kio: SITC’da Higbir Yerde Siniflanmamis Esyalar
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Yillar itibariyle ihracatin mal gruplarina gore dagilimina baktigimizda; K;, K,
ve K3 mal gruplarinda ki mallarin zaman i¢inde toplam ihracatimizdaki pay1 giderek
azalmistir. Buna karsin K, K7, Kg ve Ko grubundaki mallarin pay: yillar i¢inde
artmistir. Bu yapinin degismesinde 1980 sonrasinda uygulamaya baslanan ihracata
yonelik sanayilesme politikasinin 6nemli etkisi vardir. K4 ve Ks mal grubundaki

mallar zaman i¢inde istikrarli bir seyir izlemis ve ayni diizeyini korumustur.

3.3.3. Tiirkiye Ihracatimin Diinya ihracati i¢indeki Pay1

Tablo 29: Tiirkiye Thracatinin Diinya Thracati icindeki Pay1 (1980 — 2004)

Diinya ihracati Tiirkiye ihracati
Yillar (Milyar dolar) (Milyar Dolar) Yiizde pay1
1980 1989 29 015
1981 1963 4.7 024
1982 1842 5.7 031
1983 1807 5.7 032
1984 1907 7.1 037
1985 1947 8.0 041
1986 2136 7.5 035
1987 2513 10.2 041
1988 2857 11.7 041
1989 3080 11.6 038
1990 3387 13.0 038
1991 3439 13.6 040
1992 3653 14.7 040
1993 3636 15.3 042
1994 4110 18.1 044
1995 4925 21.6 044
1996 5190 232 045
1997 5374 26.3 049
1998 5290 27 051
1999 5473 26.6 049
2000 6146 27.8 045
2001 6183 31.1 050
2002 6482 36 055
2003 7551 47.2 062
2004 9153 63 068

Kaynak: Dis Ticaret Miistesarligr (www.dtm.gov.tr)
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Ihracatin 1980 — 1990yillar1 arasi gelisimi incelendiginde, bu ihracatimiz
yaklagik 4.5 kat artmis ve 13 milyar dolar seviyelerine gelmis ancak 1990 — 1993
yillar1 arasinda artis hizi yavaglamistir. 15 milyar dolar seviyelerinde gergeklesmistir.
1994 yilinda TL’nin yiiksek oranda deger kaybetmesi Tiirkiye’nin rekabet giiciinii
olumlu etkilemis sirasiyla 1994 ve 1995 yillarinda ihracat artis hizi1 %18 ve %19.5
diizeylerinde gergeklesmistir. (Bu veriler Tablo 3.12 ve 3.17°de verilmistir.) 1995
yilinda ihracatin yiiksek oranda artisi, TL reel olarak énemli oranda degerlenmesine
ragmen diinya ticaretindeki artistan kaynaklanmistir. Diinya ticaret orgiitii verilerine
gore, diinya ticaret hacmindeki artis 1995 yilinda %9.1 iken 1996 yilinda %5.4°e

diigmiistiir.'”

1997 ve 1998 yili diinya ekonomisinde global anlamda krizlerin yasandigi bir
yil olmustur. 1997 yilinda meydana gelen Asya Krizi ve 1998 yilinda Rusya’da
meydana gelen kriz kiiresellesmeninde etkisiyle tiim diinyada hissedilmistir. 1997
yilinda diinya ihracatt 5374 milyar dolar iken 1998 yilinda 5290 milyar dolar
olmustur. Diinya ihracat1 %1.6 oraninda gerilemistir. Tiirkiye acisindan baktigimzda
da, ihracatimiz 1998 yilinda %1 oraninda azalmistir. 1998 yilinda Rusya’da olusan
kriz Tiirkiye’nin ihracatin1 da olumsuz etkilemistir. Ciinkii Rusya’nin ihracatimiz
icindeki payr 1997°de %7.8 iken 1998°de %5 ger¢eklesmis, 1999°da ise bu oran
%2.2 olmustur.

1999 yilinda 17 Agustos depreminin ardindan {iilke ekonomimiz %6.1
oraninda daralmistir. Thracatimiz bu dénemde %1 oraminda azalarak 26.6 milyar
dolar olmustur. 2000 yilina geldigimizde uygulanan kur politikas1 geregi TL Euro’ya
kars1 degerlenmis ve diger taraftan i¢ talebin canli olmasi ihracati yavaslatmistir.
Ihracat %4 oraninda artarak 27.8 milyar dolar olmustur. 2001 yilinda 21 Subat
tarihinde sonra esnek kur sistemine gecilmesi ile doviz kuru gercek degerine ulagsmis

ve asir1 degerli olan TL deger kaybetmistir. 2001 yilindan 2004 yilina kadar sirasiyla

'3 Tiirkiye Dis Ticareti ile Diinya Ticaretinin Kiyaslanmast,
http://www.ihracatdunyasi.com/dunya_ticareti_kiyaslama.html, Erigim Tarihi: 17.01.2006
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ithracat artis hizlar1 %12, %14, %32, %33 olarak gerceklesmistir. Ayni1 donemde
diinya ihracati da aym1 yonde ve yiiksek oranda artis gdstermistir. Diinya ihracati

2002 yilinda %4, 2003’te %16 ve 2004’te %21 oraninda artis gostermistir.

150



DORDUNCU BOLUM
TURKIYE’DE UYGULANAN DOVIZ KURU SISTEM VE
POLITIKALARININ THRACATA ETKISINE ILISKIN EKONOMETRIK
ANALIZ

Daha onceki boliimlerde 1980 sonrasinda hem doviz kuru sistem ve
politikalarinin hem de ihracatin gelisimi incelenmistir. Diger taraftan 24 Ocak
Kararlariyla benimsenen ihracata dayali sanayilesme politikasi ve takip eden yillara
da ihracat1 arttirmak, ihracata doniik sektorlerin rekabet giiclinii arttirmak amaciyla

politikalar izlenmistir.

1980 o6ncesi uygulanan sabit kur politikasi, lilkemizde fiyat artis1 ile dis diinya
arasindaki fiyat artis1 farkliliklarimi gideremedigi i¢in TL’nin asir1 degerlenmesine
neden olmus ve bu durum ihracati olumsuz etkilemistir. Thracattaki bu olumsuz
etkilesim {reticilerin, dis diinyaya yonelik {iretim yapmasini engelleyerek ic

piyasalara yonelik liretim yapilmasina neden olmustur.

Tiirkiye’de 1980’li yillardan sonra liberal ekonomi politikalar1 uygulanmaya
baslanmasi ile beraber Tirkiye tarim ve tarim disi ihracatini arttirmak igin diger
rakip tlkelere kiyasla daha ucuz fiyat belirleyebilmek amaciyla, 1981 yilindan sonra
d6éviz kurunu 6nemli para birimlerine kars1 giinliik olarak ayarlamaya baslamistir.
Tiirkiye’de 1988 yilindan sonra, doviz kuru politikasi liberallesmis ve 1990’lardan
sonra Tiirkiye dalgalanan doviz kuru rejimine gecis yapmustir. 2000 yilindan itibaren,
IMF ile birlikte uygulamaya konan enflasyonla miicadele programinda déviz kuru
istikrar ¢ipasi olarak seg¢ilmistir. Ancak Tiirkiye bu déonemde 2000 ve 2001 yillarinda
olmak iizere lilke ekonomisini derinden sarsan iki tane onemli kriz yasamistir. 21
Subat 2001 krizinin ardindan uygulanan “Déviz Kuru Temelli Dezenflasyon

Programi” terk edilerek serbest dalgalanan déviz kuru politikasina gegilmistir.'”®

' Baki Demirel, Cumhur Erdem, “Déviz Kuru dalgalanmalarinin fhracata Etkileri: Tiirkiye Ornegi”,
Iktisat-Isletme ve Finans/inceleme-Arastirma, Unal Ofset, Y1l 19.Say1223,2004, s.117
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Uygulamada var olan sistem ve uygulanan doviz kuru politikalarinin ihracat ve
dis ticaret iizerine etkisini inceleyen bir¢cok calisma yapilmistir. Uygulamada
beklenen sonug esnek kur sistemi uygulayan iilkelerde doviz kurunun gergeke¢i ve
asir1 degerlenmis uygulandigi iilkelerde doviz kuru ile ihracat arasinda ayni yonde bir
iligki olacagi beklentisidir. Ancak farkli sonuglar bulunmustur. Bazi ¢aligmalarda
negatif yonlii bir iliski baz1 calismalarda ise pozitif yonlii bir iligki bulunmustur.
Clark (1973), Dellas ve Zilbertab (1993), Kenen ve Rodrik (1986)i Koray ve
Lastrapes (1989) doviz kuru riskinin dis ticaret akimi lizerinde negatif ve istatistiksel
olarak anlamli bir iligkisi oldugunu saptamiglardir. Bu ¢alismalarin yani sira; Gotur
(1985)ve Hoopre ve Kohlhagen (1978) doviz kuru belirsizligi ile uluslararasi ticaret
hacmi arasinda 6nemli bir iligki bulamamistir. Yabanci literatiiriin yani sira Tiirkiye
ile ilgili birgok caligma yapilmistir. Tiirkiye ile ilgili yapilan ¢aligmalarin bazilarinda;
Ozbay (1999) déviz kuru belirsizliginin ihracata etkisini biitiin olarak incelemis ve
doviz kuru dalgalanmalarinin ihracat hacmini azalttigma iliskin bulgular elde
etmistir. Biigiik ve vd. (2003) doviz kurlarindaki belirsizligin tarim sektorii ihracati
tizerine etkisini incelemis, doviz kuru ve belirsizligi ile ihracat arasinda birkag iiriin

ve iilke hari¢ 6nemli bir iliski bulamamuslardir.'”’

4.1. Amag

Yukarida da belirtildigi gibi Tiirkiye’de uygulanan doviz sistem ve
politikalar1 ihracat {izerinde etkili olmustur. Bu etkinin kantitatif olarak belirlenmesi
amactyla ekonometrik analiz yapilmistir. Analizde, déviz kurlarinda meydana gelen
degisikligin ihracat iizerindeki etkisi irdelenmistir. Kur etkisinin dl¢iilmesinin yani
sira modele Tiirkiye’nin ihracatindaki en yiiksek paya sahip 7 iilkenin gelirlerinin
nispi pay1 ve fiyat endeksleri de modele konulmustur. Boylece fiyat ve gelir etkileri

de calismada belirlenmistir.

"7 Demirel, Erdem, y.a.g.m., ss.117-118

152



4.2. Yontem

Bu c¢alismada kullanilan y6ntem zaman serisi teknikleri ve Siradan En
Kiiciik Kareler (SEK) yontemidir. Caligmada Ko-entegrasyon analizi ve Engle-
Granger Iki Asmali Modelleme Yontemi ve Engle-Yoo Uc¢ Asamali Modelleme

Yontemi kullanilmustir.

Teoride tek denklem yaklagimi ve sistem yaklasimi olmak {izere iki
yaklagim bulunmaktadir. Johansen Yaklasimi (198) sistem yaklasimi iginde yer
almaktadir. Buna karsin Engle-Granger iki Asmali Modelleme Yéntemi tek denklem
yaklagimi i¢inde yer almaktadir. Ko-entegrasyon analizinin temeli li¢ unsura dayanur.
Bunlar; duraganlik, sahte regresyon ve hata diizeltme mekanizmasi (Error Correction

Mechanism-ECM)’dir.

Icsel degiskenler bagimli degiskenlere eklenen degiskenlerdir. Her ikisinin
de herhangi bir zaman periyodunda tanimlanmasimin diisiiniilebilecegine ragmen
geciktirilmis i¢sel ve digsal degiskenler arasinda bir sinirlama yapmak geneldir.
Digsal ve igsel degiskenler bir sistemde Onceden belirlenmis degiskenler olarak
birlikte tanimlanir. Coklu denklem sistemlerinde degisken tipleri arasindaki
sinirlama, tek denklem yaklasimindaki modellere karsi daha katidir. Bu nedenle ¢sel
ve digsal degisken ayriminda dikkat edilmesi gerekir. Genellikle tek denklem
yaklagimlarinda, modellerin sol tarafindaki degisken icsel, sag tarafindaki degisken

ise i¢seldir.

4.2.1. Zaman Serilerinin Duraganhg: ve Sahte Regresyon

Zaman serilerinin en 6nemli yonlerinden biri, bu serilerin duragan ya da
duragan olmamalaridir. Degiskenler arasinda ekonometrik olarak anlamli iligkiler
elde edilebilmesi i¢in analiz yapilan serilerin duragan seriler olmasi gerekir.

Degiskenlere ait zaman serilerinde trend bulunuyorsa, iliski ger¢ek olmaktan ¢ok,

'8 Wojciech W. Charemza ve Derek F. Deadman, New Directions in Econometric Practice, Edward
Elgar Publishing, USA, 1992, s. 173
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sahte regresyon regresyon seklinde ortaya c¢ikabilir. Ortalamasiyla varyans: zaman
icinde degismeyen ve iki donem arasindaki ortak varyansi, bu ortak varyansin
hesaplandigi doneme degil de yalnizca iki donem arasindaki uzakliga bagli olan
olasilikli bir siire¢ i¢in duragandir denir. Ozetle, eger bir zaman serisi duragansa,
ortalamasi, varyansi ve ortak varyansi (¢esitli gecikmelerdeki), bunlart nezaman
dlcersek olcelim aymi kalir.'” Uygulamali ekonometride, duragan olmayan zaman
serilerinin kullanilmasi, ciddi sorunlara neden olmaktadir. Stokastik ve deterministik
trend'® iceren zaman serileri ile kurulan modeller sahte (spurious) regresyona neden

olmaktadir.

Granger ve Newbold, duragan olmayan zaman serilerine uygulanan regresyon
denklemlerinin genellikle yiiksek R® degerleri verdigi, ayrica ¢ok diisiik Durbin
Watson istatistigine bagli olarak hata terimlerinin otokorelasyonlu oldugunu tespit
etmiglerdir. Bu durumda duragan olmayan zaman serileri ile kurulan modellerin
sahte regresyon sonuglar1 verdigini ve bu nedenle de regresyon katsayilarinin
anlamliligimmi o6lgen ahisilmis t ve diger istatistiklerinin gegersiz oldugunu ifade
etmislerdir."®" Cogu iktisadi zaman serileri duragan olmadig1 icin, regresyon analizi
yapilmadan Once serilerin diizey degerleri yerine farklari alimarak duragan hale

getirilir.

17 Damodar N.Gujarati, Temel Ekonometri, (Cev: Umit Senesen&Giilay Gnliik Senesen), Literatiir
Yayncilik, Istanbul, 1999, 5.713

80 Deterministik Trend: Olduk¢a uzun bir devre iginde birbirini takip eden yiikselis ve algalis
zikzaklar1 arasinda belirli bir yond ve diizenli ve devamli bir sekilde uzun siire saptanan egilimdir.
Zamanin dogrusal ve deterministik (yani, zaman siiresince degismez ve belli degerler alir) bir
fonksiyonu olarak ifade edilir. Genel ifadeyle, trend biitiin olarak kestirilebiliyorsa ve degisken degilse
deterministik olur.

Stokastik Trend: Zaman serisi igeren regresyonlarda sahte korelasyon sorununu agmak icin gerek
bagimli gerekse bagimsiz degiskeni trendin etkisinden arindirmak i¢in zaman ya da trend degiskeni
(t), ¢ogunlukla aciklayic1 degiskenlerden biri olarak modele katilir. Degiskenlerin tizerindeki etkileri
birka¢ donemde yok olan gegici soklarin yaninda, etkileri uzun siire devam eden kalici soklarin varligi
da bilinmektedir. Bu kalict soklarin olusturdugu trend, serinin belli bir degere dogru yaklagimini
engellemektedir. Degiskenlerin zaman iginde belli bir degere dogru yaklasimlart olarak tanimlanan
duraganlik agisindan bu trend olmayan bir 6zellik tasir ve soklarm, tanimi geregi, ongoriilmeyen
tesadiifi niteliginden dolay1 bu trend stokastik trend olarak tanimlanir.

'81 p C.B.Phillip, “Understanding Spurious Regression in Econometrics”, Journal of Econometrics,
Cilt:33, 1976, s.312
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Duragan olmayan bir seri d kez farki alinarak duragan hale getirilebilir ve
d’inci dereceden duragan oldugu sdylenir. Bir zaman serisi X;, d’inci dereceden

entegre ise su sekilde simgelenir.

X 1(d) (4.2.1.1)
Xt =Co +th-1 + ¢ (4212)
Yukaridaki esitlikte eger | j | < 1 ise X, serisi duragan, | j | = 1 ise X; serisi

duragan degildir. Cogu ekonomik zaman serileri i¢in otoregresif katsayi j’nin bir
veya daha diisiik olmas1 uygundur. j > 1 olmasi iktisadi agidan mantikli degildir.
(4.2.1.2) otoregresif modelinde, j = 1, farklar1 duragan siire¢ olarak bilinir ve ¢ogu
ekonomik zaman serileri farklar1 duragan siire¢ olarak goriiliir. Bu gibi bir siiregte

j=1 oldugunda X serisinin birinci dereceden entegre oldugu soylenir.'*

(4.2.1.2) numaral esitlikte X;’nin biitlinlesme derecesinin testinin kolay ve
uygun metodu Dickey ve Fuller (1987) tarafindan onerilmistir ve Dickey Fuler (DF)

Testi olarak bilinir. Bu testi asagidaki 6rnek bir modelle su sekilde agiklayabailiriz.

Model: Yt = th_] + ut (4213)

u; = stokastik hata terimi

(4.2.1.3) esitligi asagidaki sekilde gosterebiliriz.

Vimyu=@-Dyutuw (4.2.1.4)

(4.2.1.4) numaral1 denklemin her iki tarafindan y;.; ¢ikartildiginda (p—1) =y

olmak iizere denklem asagidaki sekle gelir.

Ay =Ny + U (4.2.1.5)

' Utku Utkulu, “Cointegration Analysis”, II. Ulusal Ekonometri ve istatistik Sempozyumu
Bildirileri (Ed. Mustafa Giines, Senay U¢dogruk), 1zmir,1993,s.309
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Ho: p=1 (4.2.1.6)

(p— 1) =0 veya A = 0 durumunda y; serisi birim kok icermektedir. Ancak
Ip| < 1 durumunda seri duragan olur. Burada serinin duragan olup olmadigini test
etmek i¢in Dickey ve Fuller tarafindan Monte Carlo uygulamasinda ortaya ¢ikarilan

“1” (tau) istatistigi kullanilmaktadir.
Tahminlenen hata terimleri igin DF testi su sekildedir:
Au=A\us-1+¢t (4.2.1.7)

DF testi entegre derecesini 6lgmekte dnemli bir adim olmasina ragmen hata
terimlerindeki otokorelasyonu dikkate almamaktadir. Eger hata terimi &t
otokorelasyon igeriyorsa DF testi gecersiz olacaktir. Bu durumda ¢6ziim olarak
Dickey ve Fuller, bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin modele agiklayici
degisken olarak ilave edilmesini, bu sekilde otokorelasyonun ortadan kalkacagini 6ne
siirmiislerdir. 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 edebilriz:
AY =a+b+AY (t-1) + SAY(t-1) + uy (4.2.1.8)

Yukaridaki modeli dikkate aldigimizda tahminlenen hata terimleri i¢in ADF

testi su sekilde olmaktadir:

k
Au=huet + > yi Aur-i + & (4.2.1.9)

i=1
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ADF testinde de DF testinde kullanilan kritik degerler tablosu
kullanilmaktadir.'"® Bu calismada da serilerin duragan olup olmadigimin testi i¢in

ADF testi kullanilmustir.

4.2.2. Ko-entegre Vektor Sayisi

Tek denklem yaklasiminin varsayimlarindan bir tanesi de degiskenler
arasinda tek ko-entegre vektor bulunmasidir. Eger ko-entegre vektor sayisi birden
fazla ise, degiskenlerin igsel-dissal ayirimlart bu modelde milkemmel degildir ve
model bir degil ik veya daha fazla esitligi kapsamahdir.'"® Bir VAR modelinde n

degisken varsa, ko-entegre vektor sayisi (r), r = n-1, kadar olabilir.

4.2.3. Zayif Digsallik Testi ve Hata Diizeltme Mekanizmasi (ECM)

Ko-entegrasyon vektoriiniin yorumu, sistemdeki ilgil degiskenlerin zayif
digsalligin1 test etmeden miimkiin olmamaktadir. Zayif digsal degisken ilgili
denkleminin sadece sag tarafinda yer alir. Zayif dissal olmayan degiskenler,
denklemin sol tarafinda yer alir. Zayif digsallik testinde sistemdeki tiim bagimsiz
degiskenler sirasiyla bagimli degisken olarak alinir ve hata diizeltme mekanizmasinin
bagimli degiskenlerden hangisinde calistigina bakilir. Hata diizeltme mekanizmasi
hangi bagimli degiskende calistyorsa, s6z konusu degisken zayif digsal degildir ve

denklemin sol tarafinda yer alir.

Hata Diizeltme Mekanizmasit (Error Correction Mechanism — ECM) su

formiille ifade edilir:

Ct — Ct* = Ct - BYt (4231)

C=BY. +u u, ~1(0) (4.2.3.2)

183 Charemza & Deadman, a.g.c., ss.103-104
"% Gujarati, a.g.e., 5.198-202
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Burada u; uzun donem degerlerinden sapmalari1 ifade eder. Hata diizeltme
mekanizmasindan anlagilmasi gereken sudur: Bu mekanizma C; ve Y nin zaman
siireci i¢inde birbirlerinden c¢ok fazla uzaklagsmalarini Onleyen sistematik bir
uyarlanma siirecidir. Degiskenlerin ko-entegre olmalar1 demek, uzun donem
iligkisinde ifade edilen hatalarin giderek biiyiimesini engelleyen bir bir diizeltme

siirecinin ¢aligmasi demektir.'®

4.2.4. Engle — Granger Iki Asamali Modelleme Yontemi ve Engle — Yoo Ug

Asamali Modelleme Yontemi

Engle — Granger iki agsamali modelleme yontemi 1987 yilinda yine Engle ve
Granger tarafindan Onerilmistir. Engle-Granger modelleme yonteminde ayni
dereceden entegre olan iki degisken arasindaki (bivariate) koentegrasyon, analiz
edilmektedir. Degiskenlerin birlikle analiz edilebilmesi i¢in esit derecede
entegrasyon olmasi gereklidir. Eger iki degisken varsa, ikisi de ayni entegrasyon
derecesinde olmak zorundadir. Ikiden fazla degisken varsa, bagimli degiskenin
entegrasyon derecesi bagimsiz degiskenlerin entegrasyon derecesinden yiiksek
olmamalidir. Ayrica bagimsiz degiskenler de ayni entegrasyon derecesine sahip

186
olmalidir.

1.Asamada;
Ci=BYt+ ut (4.2.4.1)

denklemi EKKY ile tahmin edilir. Burada Ct ve Yt I(1)’dir. Yani serilerin
farklar1 duragandir. Eger bunlarin farklar1 duragan ise (yani u; I(0) ise) bu durumda
Cive Yt ko-entegredir. Degiskenler arasinda koentegrasyonun olmasi, uzun dénem
iliskisindeki hata terimlerinin gittik¢e biiyiimesini 6nleyen bir bir uyarlama siirecinin
bulunduguna isaret etmektedir. Burada Hy hipotezi ko-entegrasyonun olmadigi

yoniindedir. Hy hipotezini reddedilirsek iki degisken ko-entegredir.

185 Charemza & Deadman , a.g.e.,s. 154
"% Utku Utkulu, “How to Estimate Long-run Relationship in Economics: Overview of Recent
Approaches”, DEU IIBF Dergisi, 12 (2), izmir, 1997, s.41
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2. Asamada,

Koentegrasyonun olmadigina iliskin Ho hipotezini birinci asamada
reddettikten sonra bu agamada hata diizeltme mekanizmasi yardimi ile kisa donem
modelini tahmin ederiz. Bu durumda yukaridaki denklemde elde edilen hata terimi ut

ikinci denklemde yerine konularak EKKY ile tahmin edilir:

AC= a1AYt+ o 2(C-BY )t + &t (4.2.4.2)

Iki degiskenin koentegrasyonu icin, a2 katsayisinin istatistiki olarak anlamli

ve igaretinin negatif olmasi gerekir. Ve bu katsay1 0 ile 1 arasinda degerler almalidir.

Engle-Yoo Ug Asmali Modelleme Yontemi ise; Engle ve Yoo (1991) , Engle
ve Granger’in klasik iki asamali modelleme yonteminde iki temel eksiklik oldugunu
belirtmislerdir:

1) Uzun  donem statik regresyon tutarli tahminler vermesine
ragmen, bu tahminler tam olarak etkin olmayabilir,

i1) Koentegrasyon vektorii tahminlerinin normal dagilmamasina bagl
olarak parametrelerin anlamlilig1 ile ilgili hassas bir karar vermek miimkiin

olmayabilir.

Ik iki asama Engle-Granger Iki Asamali Modelleme Y&ntemi Ile
aynidir. Engle-Yoo ii¢ asamali test teknifine gore tigiincii asamada ise
asagidaki esitlik tahmin edilmektedir;

et=m(-02Y )+ vt (4.2.4.3)

B cor i¢in dogru standart hatalar, li¢lincli adim regresyonundaki 1 i¢in

hesaplanmis standart hatalarca belirlenmektedir.

B cor=p* +n (4.2.4.4)
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Ugiincii asama, bir takim standart testlerin uygulanabilmesi igin, parametre

tahminlerinin diizeltilmesinden olusmaktadir.'®’
4.3. Ekonometrik Model ve Veriler
Calismada kullanilan modeller hem doviz kurlarinin ihracat iizerindeki etkisini

belirlemeye yonelik hem de fiyat ve gelir etkilerini belirlemeye yoneliktir. Modelde

kullanilan veriler ekler kisminda verilmistir. Calismada 3 ayr1 model kullanilmistir.

1.Model:
REX =B+ B1 Y + B2 RPX + B3 TERK + uy (4.3.1)
2.Model:
REX =B+ B; Y + B2 RPX + B3 DOLAR + up (4.3.2)
3.Model:
REX:B0+ Bl Y + B2 RPX—I—ut?’ (433)

Calismada kullanilan tiim veriler 1980 — 2004 yillarina ait ¢eyreklik veridir.
Veri kaynaklari; IMF, International Financial Statistics, T.C. Merkez Bankasi
Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS), Devlet Planlama Tegskilatt (DPT), Dis
Ticaret Miistesarligi (DTM), Devlet Istatistik Enstitiisii(DIE), Hazine Miistesarligi

istatistiki veri tabanlarindan alinmustir.

Degiskenlerin tanimi;

REX: Reel Ihracat. 1lgili doneme ait ihracat degerlerinin ihracat fiyat
endeksine béliinmesi sonucu elde edilmistir. ( REX = NEX / IFE NEX: Nominal
ihracat, IFE; Thracat Fiyat endeksi)

187 Utkulu , y.a.g.m.,, s.43
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Y: Reel GSYIH. Tiirkiye’ nin ihracatinda ilk 7 iilkenin Reel GSYIH’s1 bu

iilkelerin Tiirkiye’nin ihracatindaki paylar: dogrultusunda oranlanmistir.'®®

RPX: Fiyat Seviyesi. Tiirkiye’nin ihracat fiyat endeksinin (ABD dolar
cinsinden 1994=100) ayn1 7 iilkenin tiiketici fiyat endeksine bdliinmesi ile elde

edilmistir.

TERK: Déviz Kurundaki (Tartili Efektif Reel Kur) Oynaklik. IMF tanimina
gore on yedi iilkeye gore (Belgika, Almanya, Ispanya, Fransa, Isvicre, Hollanda,
Italya, Ingiltere, ABD, Japonya, Isve¢, Avusturya, Kanada, Kore, Iran, Brezilya,
Yunanistan) hesaplanmis reel efektif kur endeksi. Doviz kurundaki oynaklik

asagidaki formiille hesaplanmustir. (Vt: D6viz kurundaki oynaklik)'®

152
o= [_]__-'-.'-__uZ[_Jn Py —In@ L )°
=1

(4.3.4)

DOLAR: A.B.D. Dolar Kurundaki Oynaklik. Yine dolar kurundaki oynaklik

yukaridaki formiille hesaplanmistir.

Degiskenlerin isaretlerine iliskin beklevisler;

Reel gelire (Y) iliskin bekleyis; katsay1 isaretinin pozitif olmasi beklenir.
Ciinkii bizim ihracat yaptigimiz iilkelerin gelirlerindeki artis bizim ihracat

talebimizin artisidir. Ozetle ihracatin gelir etkisinin pozitif olmas1 beklenir.

Fiyat seviyesine (RPX) iliskin bekleyis; bu katsayinin isareti negatif olmasi
beklenir. Ciinkii fiyat artikca ihra¢ mallarimiza olan talep diiser. Fiyat etkisinin

isareti negatiftir.

18 S6z konusu iilkelerin Tiirkiye’nin ihracatindaki paylari yillar itibariyle (1980 — 2004) Tablo 26’da
belirtilmistir.

'8 K. Aristotelous, “The impact of The Post-1972 Floating Exchange-Rate Regime on US Exports”,
Applied Economics, 2002, 34, 5.1629
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Doéviz kuruna (TERK, DOLAR) iliskin bekleyis; doviz kuru dalgalanmalarin
thracat ve dis ticaret lizerine etkisini inceleyen bir ¢ok caligma yapilmistir. Ancak
farkli  sonucglar bulunmustur. Bazi calismalarda negatif yonli bir iliski bazi
calismalarda ise pozitif yonlii bir iliski bulunmustur. (Bu calismalar yukarida

belirtilmistir.)

4.4. Uygulama ve Sonuclar

Modelleme yapilirken serileri dogal logaritmalar1 alinmigtir. Modellemede
kullanilan teknik koentegrasyon teknigidir. Engle-Granger Iki Asmali Modelleme

Yontemi ve Engle-Yoo li¢ Asamali Modelleme Yontemi kullanilmastir.

Yukarida da belirtildigi gibi serilerin duragan hale getirilmesi gerekmektedir.
Ciinkii seriler trend icermektedir. Serilerin duragan olmadiklar1 asagidaki grafiklerde

de goriilmektedir.

aaaaaaaaaa

4444444444444

777777777777

aaaaaaaaaaaaaa
ssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss
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Grafik 3: Fiyat Seviyesi (Level) Grafik: 4: Terk (Level)
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Grafik 5: Dolar (Level)

Gorsel olarak baktigimizda seriler level diizeylerinde duragan degildir ve
trend icermektedir. Serilerin duraganliginin test edilmesi i¢in Genisletilmis Dickey-
Fuller (ADF) testi yapilmalidir. Serilerin level diizeylerine iliskin ADF test sonuglar1
su sekildedir.

Tablo 30: Degiskenlere Ait Test Istatistikleri (ADF) — (Level ve 1. Fark)*

Degisken Level 1.Farka Kritik Deger
REX -2,7025 (8) -4,8768 (4) -3,46
Y -2,066 (8) -4,4445 (5) -3,46
RPX -2,4740 (4) -4,3446 (3) -3,46
TERK -3,3423 (8) -7,4091 (3) -3,46
DOLAR -3,1413 (9) -439  (6) -3,46

*Parantez i¢indeki rakamlar hata terimlerindeki korelasyonu gidermek i¢in gerekli
olan gecikmelerin sayisini gostermektedir.

ADF test sonuglarin1 da dikkate aldigimizda seriler level diizeylerinde
duragan degildir, trend i¢ermektedir. Ancak serileri trendden arindirmak icin
serilerin birinci farklar1 alimmustir. Tablo 4.1°de de goriildiigli gibi serilerin birinci
farklar1 alindiktan sonra seriler duragan hale gelmektedir. Serilerin hepsi I(1)
diizeyindedir. Bu durum serilerin serilerin birim kok icermedigini ve birinci

dereceden duragan olduklarini gostermektedir.
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Engle-Granger iki Asamali Modelini uygulayabilmemiz igin diger énemli bir
durum da; tek ko-entegre vektor bulunmasi gerekir. Ko-entegre vektor sayisinin bir

olup olmadigina iliskin test her model i¢in ayr1 ayr1 yapilacaktir.

Yapilan ADF testi sonucunda tiim degiskenlerin birinci dereceden entegre
olduklar1 [I(1)] belirlenmistir. Bu nedenle nu béliimde asagida belirtilen iki ayri

model igin Engle-Granger 1ki Asamali Modelleme Yontemi kullanilacaktir.

1.Model

REX = By + B; Y + B,RPX + B;TERK + ug

Bu modelde, doviz kurlar i¢in degisken olarak modele TERK (Tartili Reel
Efektif Kur Endeksi) eklenmistirr TERK’in modele alinmasinin nedeni, TERK
Tirkiye’nin ihracatinda ilk 7 siradaki iilkenin yansira giliclii ekonomiye sahip 12
tilkenin paralar dikkate alinarak (topla 19 {ilkenin parasi) hesaplanmistir. Boylece
doviz kurlarinin ihracat iizerindeki etkisini gostermesi agisindan daha saglikli sonug
verecektir. Diger taraftan kur etkisinin ve gelir etkisinin yanisira fiyat ve gelir
etkisini de modelde belirtmek icin gelir (Y) ve fiyat (RPX) degiskenleride modele

eklenmistir.
Yukarida da belirtildigi gibi bu yontemin uygulanabilmesi i¢in serilerin
duragan olmasi gerekir. Seriler level diizeyde trend igerirken birinci farklarin

aldigimizda seriler duragan ¢ikmistir. (Tablo 30)

Bu yontemin uygulanabilmesi ko-entegre vektor sayisinin bir olmas1 gerekir.

Ko-entegre vektor sayisinin tespitine iliskin sonuglar asagidaki tabloda belirtilmistir.
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Tablo 31: Ko-entegre Vektor Sayisinin Tespitine Iliskin Sonuclar* (1.Model)

Yokluk Alternatif Istatistiki Kritik Deger Kritik Deger
Hipotezi Hipotez Deger (%95 Diizeyinde) (%90 Diizeyinde)
r=0 r=1 67.8119 31.7900 29.1300
r<l r=2 18.2673 25.4200 23.100
r <2 r=3 15.7627 19.2200 17.1800
r <3 r=4 3.3689 12.3900 10.550
r=20 r=1 105.7108 63.0000 59.1600
r<l1 r=2 37.8989 42.3400 39.3400
r <2 r=3 19.6316 25.7700 23.0800
r r=4 3.868 12.3900 10.550

*Burada ko-entegre vektor sayisinin testine iligkin sonuglar hem 6z deger hem iz

deger olarak verilmistir.

Hem 6z degerler hem de iz degerler acisindan ko-entegre vektdr sayisi bir

cikmaktadir. Ciinkli istatistiki degerler %95 giiven diizeyinde kritik degerleri

asmaktadir. Iki ve daha yiiksek ko-entegre olduguna iliskin hiptezler hem %90 hem
de %95 diizeyinde reddedilmektedir.

[lk asamada uzun dénem denklemini tahmin etmemiz gerekmektedir. Uzun

donem denkleminin tahminine iliskin sonuglar su sekildedir;

REX = -7,9108 + 2,6448 Y — 0,9596 RPX — 0,0306 TERK - 0,36 u,
(-17.98) (22.55)

R*=10.90

DW =0,86

(-14.826)

(-2,003)  (-5.19)"

Ikinci asamaya gectigimizde denklemin hata teriminin duraanhigini test

etmemiz gerekmektedir. Hata teriminin duraganligina iliskin test istatistikleri su

sekildedir.

* Parantez igindeki degerler test istatistiklerini vermektedir.
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Uzun donemde hata diizeltme mekanizmasinin c¢alismasi i¢in; u; hata
teriminin duragan olmasi gerekmektedir. Ayrica istatistiki a¢idan agidan anlamli
olmasi, eksi deger tasimasi ve 0 ile 1 arasinda deger almasi gerekmektedir. Hata

teriminin (u,) duraganligina iliskin test istatistigi su sekildedir.

t-istatitik t-tablo (kritik deger)
-4,85 -4,22

Hata terimi duragan ¢ikmaktadir. Hata terimine iliskin t istatistigi -5.19’dur.
Burada hata terimi istatistiki agidan anlamalidir. Diger taraftan degeri -0,36 oldugu
icin 0 ile 1 arasinda deger almaktadir ve eksi deger tagimaktadir. Sonug olarak hata

Buradan diyebiliriz ki uzun dénemden

diizeltme mekanizmasi ¢alismaktadir."”
sapmalar yaklasik 9 aylik bir siirede diizelmektedir. (Ciinkii ¢eyreklik veri

kullanilmastir.)
Engle-Yoo ii¢ asamali Test Tekniginde de Engle-Granger iki Asamali

Modelleme Yontemi fle aynidir. Engle-Yoo ii¢ asamali test teknigine gore iigiincii

asamada ise agagidaki esitlik tahmin edilmektedir;

e=mn(-02Y )+ vt 4.4.1)

B cor i¢in dogru standart hatalar, {igiincii adim regresyonundaki n icin

hesaplanmis standart hatalarca belirlenmektedir.

B cor=p*+n (4.4.2)

Ugiincii asama, bir takim standart testlerin uygulanabilmesi igin, parametre

tahminlerinin diizeltilmesinden olusmaktadir."

190 Utku Utkulu, 1993, a.g.m, ,ss. 315-316
! Utku Utkulu, 1997, a.g.m., s.43
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Engle-Yoo Ug¢ Asamali Modelleme Yontemini uyguladigimizda katsay1

tahminleri su sekildedir.

Degisken p* n B cor
Y 2,6448 0,0137 2,6585
RPX -0,9596 0,1289 -0,8307
TERK -0,0306 0,1434 0,1128

Sonuglar incelendiginde, katsayir tahminlerinin hepsinin anlamli oldugu
katsayr isaretlerinin beklendigi gibi ¢iktig1 goriilmektedir. Ancak doviz kuru
degiskeninin (TERK) kritik degeri smirdadir. R? degeri oldukca yiiksektir. Reel
ithracatta meydana gelen degismelerin %90’1 gelir, fiyat ve kur degiskeni tarafindan
belirlenmektedir. Ancak burada baska bir sorun DW istatistik degerinin diisiik
olmasidir.  Katsayilar1  yorumladigimizda; Modelde katsayilarin  isaretleri
bekleyislerle ortiismektedir. Gelir %1 arttiginda ihracat %2,6 artmaktadir. Fiyat %1
arttiginda ihracat %0,95 azalmaktadir. Doviz kurundaki oynakligin ihracat tizerinde
negatif bir etkisi ¢ikmistir ve bu oran (%0,03) oldukga diistiktiir. Daha 6nce yapilan
calismalarin da gosterdigi gibi doviz kurunda meydana gelen degismelerin ihracat
tizerindeki etkisi olduk¢a diisiik diizeydedir. Buna karsin Tiirkiye’nin ihracati

tizerinde gelir ve fiyat degiskenlerinin etkisi oldukca yiiksektir.

Engle-Yoo U¢ Asamali Modelleme Y&ntemini de kullandigimizda katsay1
degerlerinde ¢ok az degisiklik meydana gelmekte, yukarida belirtilen Engle-Granger
Iki Asamali Modelleme YoOnteminin sakincalari ortadan kalkmaktadir. Katsayi
degerleri agisindan gelir etkisi hemen hemen aymi kalmakla birlikte fiyat etkisi -
0.9596°dan -0.8307’ye diismiistiir. Yani ihracatimizin fiyatlara duyarliligi azalmis
anlamina gelmektedir. Buna karsin kur degiskenin etkisi de -0.03” iken (negatif
yonde cok kiigiik bir etki varken), 0.11 olmustur. Yani iligki tersine donmiis doviz
kurlan ile ihracat arasinda ayni yonde iliski ortaya c¢ikmustir. Kurlarda meydana

gelen artis ihracati1 %11 oraninda artirmaktadir.
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2.Model

REX = By + B; Y + B RPX + B; DOLAR + ug,

Bu modele doviz kuru degiskeni olarak dolar (ABD) eklenmistir. Dolarda
meydana gelen degisikligin ihracat lizerindeki etkisinin analiz amaci, yillar itibariyle
baktigimizda ABD, Tiirkiye’nin en 6nemli ticari partnerlerinden biri olmustur. Tablo
3.25’te de goriilebilecegi gibi ABD’nin ihracatimiz ig¢indeki pay1 %10 gibi 6nemli bir
diizeydedir.

Yukarida da belirtildigi gibi bu ydntemin uygulanabilmesi icin serilerin
duragan olmasi1 gerekir. Seriler level diizeyde trend igerirken birinci farklarini

aldigimizda seriler duragan ¢ikmistir. (Tablo 30)

Bu yontemin uygulanabilmesi ko-entegre vektor sayisinin bir olmasi gerekir.

Ko-entegre vektor sayisinin tespitine iligkin sonuglar asagidaki tabloda belirtilmistir.

Tablo 32: Ko-entegre Vektor Sayisinin Tespitine iliskin Sonuclar* (2.Model)

Yokluk Alternatif Istatistiki Kritik Deger Kritik Deger
Hipotezi Hipotez Deger (%95 Diizeyinde) (%90 Diizeyinde)
r=0 r=1 66.7739 31.7900 29.1300
r<l1 r=2 16.7962 25.4200 23.1000
r <2 r=3 6.5160 19.2200 17.1800
r <3 r=4 3.8932 12.3900 10.5500
r=10 r=1 93.9793 63.0000 59.1600
r<l1 r=2 27.2054 42.3400 39.3400
r <2 r=3 10.4092 25.7700 25.0800
r <3 r=4 3.8932 12.3900 10.5500

*Burada ko-entegre vektor sayisinin testine iligkin sonuglar hem 6z deger hem iz
deger olarak verilmistir.
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Hem 6z degerler hem de iz degerler acisindan ko-entegre vektdr sayisi bir
cikmaktadir. Clnkii istatistiki degerler %95 giliven diizeyinde kritik degerleri
asmaktadir. Iki ve daha yiiksek ko-entegre olduguna iliskin hiptezler hem %90 hem
de %95 diizeyinde reddedilmektedir.

Uzun dénem denkleminin tahminine iliskin sonuglar su sekildedir;

REX = -7,3497 + 2,5166 Y — 0,9197 RPX — 0,0660 DOLAR — 0,34 u,
(-17.98) (26.38) (-13,98) (-2,61)  (-5,0075)"

R*=10.90 DW = 0,93

Ikinci asamaya gectigimizde denklemin hata teriminin duraanhigini test
etmemiz gerekmektedir. Hata teriminin duraganligina iliskin test istatistikleri su

sekildedir.

Uzun donemde hata diizeltme mekanizmasinin ¢alismasi ig¢in; u; hata
teriminin duragan olmasi gerekmektedir. Ayrica istatistiki agidan agidan anlaml
olmasi, eksi deger tasimasi ve O ile 1 arasinda deger almasi gerekmektedir. Hata

teriminin (u,) duraganligina iliskin test istatistigi su sekildedir.

t-istatitik t-tablo (kritik deger)
-5,2667 -4,22

Hata terimi duragan ¢ikmaktadir. Hata terimine iliskin t istatistigi -5.0075"tir.
Burada hata terimi istatistiki acidan anlamalidir. Diger taraftan degeri -0,34 oldugu
icin 0 ile 1 arasinda deger almaktadir ve eksi deger tagimaktadir. Sonug olarak hata
diizeltme mekanizmasi calismaktadir.'”® Buradan diyebiliriz ki uzun donemden
sapmalar yaklasik 9 aylik bir siirede diizelmektedir. (Ciinkii ¢eyreklik wveri

kullanilmistir.)

* Parantez igindeki degerler test istatistiklerini vermektedir.
P2Utkulu, 1993, a.g.m., ss. 315-316
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Engle-Yoo Ug¢ Asamali Modelleme Yontemini uyguladigimizda katsay1

tahminleri su sekildedir.

Degisken p* n B cor

Y 2,5166 0,1445 2,6611
RPX -0,9197 0,1695 -0,7502
DOLAR -0,0660 0,004 -0,0620

Sonuglar incelendiginde, katsayir tahminlerinin hepsinin anlamli oldugu
katsayr isaretlerinin beklendigi gibi ¢iktig1 goriilmektedir. Ancak doviz kuru
degiskeninin (DOLAR) kritik degeri sinirdadir. Ancak TERK’e gore anlamliligi
biraz daha yiiksektir. R* degeri oldukca yiiksektir. Reel ihracatta meydana gelen
degismelerin yaklasik %901 gelir, fiyat ve kur degiskeni tarafindan belirlenmektedir.
Yine bu modelde de DW istatistik degerinin diisiiktiir. Katsayilar1 yorumladigimizda;
Gelir %1 arttiginda ihracat %2,5 artmaktadir. Fiyat %1 arttiginda ihracat %0,91
azalmaktadir. D6viz kurundaki oynakligin ihracat iizerinde negatif bir etkisi ¢ikmigtir

ve bu oran (%0,06) diistiktiir. TERK’e gore nispeten daha yiiksektir.

Engle-Yoo Ug¢ Asamali Modelleme Yontemini de kullandigimizda katsay1
degerlerinde ¢ok az degisiklik meydana gelmekte, yukarida belirtilen Engle-Granger
Iki Asamali Modelleme Yonteminin sakincalar1 ortadan kalkmaktadir. Katsay1
degerleri agisindan gelir etkisi hemen hemen ayni kalmakla birlikte fiyat etkisi -
0.9197°dan -0.7502’ye diismiistiir. Yani ihracatimizin fiyatlara duyarliligi azalmis
anlamina gelmektedir. Kur degiskenin etkisi ayni hemen hemen ayni kalmistir

denilebilir. -0.0660 iken -0.0620 diizeyinde gerceklesmistir.
3.Model

Bu modelde kur degiskeni dikkati alinmamis klasik ihracat talep fonksiyonu

tahmin edilmistir. Sadece gelir ve fiyat etkileri dikkate alinmistir.

REX=Bo+BlY+B2RPX+ut3
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Bu yontemin uygulanabilmesi ko-entegre vektor sayisinin bir olmasi gerekir.

Ko-entegre vektor sayisinin tespitine iligkin sonuglar asagidaki tabloda belirtilmistir.

Tablo 33: Ko-entegre Vektor Sayisinin Tespitine iliskin Sonuclar* (3.Model)

Yokluk Alternatif Istatistiki Kritik Deger Kritik Deger
Hipotezi Hipotez Deger (%95 Diizeyinde) (%90 Diizeyinde)
r=0 r=1 56.1498 25.4200 23.1000
r<l1 r=2 17.1106 19.2200 17.1800
r <2 r=3 3.8544 12.3900 10.5500
r=10 r=1 77.1149 42.3400 39.3400
r<l r=2 20.9651 25.7700 23.0800
r <2 r=3 3.8544 12.3900 10.5500

*Burada ko-entegre vektor sayisinin testine iligkin sonuglar hem 6z deger hem iz

deger olarak verilmistir.

Hem 6z degerler hem de iz degerler acisindan ko-entegre vektdr sayisi bir

cikmaktadir. Ciinkli istatistiki degerler %95 giiven diizeyinde kritik degerleri

asmaktadir. ki ve daha yiiksek ko-entegre olduguna iliskin hipotezler hem %90 hem
de %95 diizeyinde reddedilmektedir.

[lk asamada uzun dénem denklemini tahmin etmemiz gerekmektedir. Uzun

donem denkleminin tahminine iliskin sonuglar su sekildedir;

REX =-7,6723 +2,6138 Y + -0,9477 RPX — 0,30 u,
(-14,95)
R>=0.89

(-18,53) (27,74)

DW =0,86

(-4.2382)"

Ikinci asamaya gectigimizde denklemin hata teriminin duraganligimi test

etmemiz gerekmektedir. Hata teriminin duraganligina iligkin test istatistikleri su

sekildedir.

* Parantez igindeki degerler test istatistiklerini vermektedir.
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Uzun donemde hata diizeltme mekanizmasinin c¢alismasi i¢in; u; hata
teriminin duragan olmasi gerekmektedir. Ayrica istatistiki agidan acgidan anlaml
olmasi, eksi deger tasimasi ve 0 ile 1 arasinda deger almasi gerekmektedir. Hata

teriminin (u;) duraganligina iligkin test istatistigi su sekildedir.

t-istatitik t-tablo (kritik deger)
4,6370 -3,8353

Hata terimi duragan ¢ikmaktadir. Hata terimine iligkin t istatistigi -4.4283 tiir.
Burada hata terimi istatistiki acidan anlamalidir. Diger taraftan degeri -0,30 oldugu
icin 0 ile 1 arasinda deger almaktadir ve eksi deger tagimaktadir. Sonug olarak hata
diizeltme mekanizmasi calismaktadir.'”® Buradan diyebiliriz ki uzun donemden
sapmalar yaklastk 9 aylik bir siirede diizelmektedir. (Cilinkii ¢eyreklik veri

kullanilmastir.)

Engle-Yoo Ug¢ Asamali Modelleme Yontemini uyguladigimizda katsay:

tahminleri su sekildedir.

Degisken p* n B cor
Y 2,6138 0,0187 2,6325
RPX -0,9477 0,1026 0,8451

Katsayilarin anlamliligina baktigimizda; istatistiksel agidan katsayilar anlaml
¢ikmaktadir. R? degeri oldukga yiiksektir. Reel ihracatta meydana gelen degismelerin
yaklasik %89’u gelir ve fiyat degiskeni tarafindan belirlenmektedir. Yine bu modelde
de DW istatistik degerinin diisliktiir. Katsayilar1 yorumladigimizda; Gelir %l
arttiginda ihracat %2,6 artmaktadir. Fiyat %1 arttiginda ihracat 90,94 azalmaktadir.

" Utkuly, y.a.g.m., ss. 315-316
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Bu calismada kullanilan modeller hem doéviz kurlarinin ihracat iizerindeki
etkisini belirlemeye yonelik hem de fiyat ve gelir etkilerini belirlemeye yoneliktir.
Calismada 1980 — 2004 donemi incelenmistir. Ciinkii 1980 yil1 Tiirkiye ekonomisi
icin bir doniim noktasidir. Tiirkiye disa agilmaya baslamis ve tiim makro ekonomik

politikalarda liberizasyona gitmistir.

Elde edilen sonuclara ihracat iizerinde gelir ve fiyat etkisi doviz kurundaki
oynakliga nispeten oldukca fazladir. Elde edilen bulgulara gore Tiirkiye nin ihracat
partnerlerinin gelirinde meydana %1’ lik artig Tiirkiye’nin ihracatini ortalama olarak
%?2,5 arttirmaktadir. Fiyat etkisini inceledigimizde, fiyatlar %1 oraninda arttiginda
thracatimiz ortalama olarak %0,9 azalmaktadir. Doviz kuru oynakligi da ihracat
hacmi iizerinde negatif bir etki yaratmistir. Kurdaki oynaklik hem Terk hem de Dolar
bazinda ayr1 ayri incelenmistir. Dolar daki oynakligin etkisi (%0,06) Terk’teki
oynakliga (%0,03) gore ihracat hacmi ilizerinde biraz daha fazladir. Ancak daha 6nce
yapilan bircok ampirik calismada elde edilen sonuglar gibi doviz kurundaki

oynakligin ihracat hacmi tizerindeki etkisi ¢ok azdir.
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SONUC

Her iilkenin kendi i¢ piyasasinda kullandig1 milli bir para birimi vardir. Bu
milli para sadece ulusal sinirlar iginde gegerlidir. Bir iilke disa acildigi zaman ticari
ve mali iliskide bulundugu iilkelerin paralarina ihtiyag duymaktadir (6demede
bulunabilmek i¢in). Bu islemlerin gergeklesebilmesi i¢in ulusal paralarin birbirine
cevrilmesi gerekmektedir. Doviz; efektif dahil yabanci parayla 6demeyi saglayan her
cesit hesap, belge ve wvasitalardir. Bir yabanci paranin doviz olarak
degerlendirilebilmesi i¢in uluslararast 6demelerde tiim {ilkeler tarafindan kabul
edilebilir olmas1 gerekir. 13.08.1989 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanan 32 Sayili
Karara iligkin teblig ile TL konvertibil hale getirilmistir. Bu ¢er¢evede, Hazine ve
Dis ticaret Miistesarligi’nin 09.07.1992 tarihli onayi ile Serbest Bolgelerde TL doviz
olarak kabul edilmis ve Serbest Bolgelerde her tiirlii 6demenin doviz karsiligt TL

tizerinden yapilmasi uygun bulunmustur.

Doviz arz ve talebinin esitlendigi noktada doviz piyasasi dengesi saglanir. Bu
esitligi saglayan doviz kuruna denge doviz kuru denir. Doviz kuru sistemi, doviz
kurlarinin nasil ve hangi giicler tarafindan belirlenecegi, kurlarda serbestge ya da
resmi kararlarla degisme olup olmayacagi veya hangi oOlgiilerde olabilecegi gibi
konularla ilgili kurallar biitiinii veya kisaca, “doviz kurlarinin belirlenme ve degisim
rejimi” olarak tamimlanir. DOviz kuru sistemlerinin siniflandirilmasinda, déviz
kurunun belirlenme ve degisimindeki farkliliklar 6nemli rol oynamaktadir. Simdiye
kadar uygulanmis bulunan cesitli uluslararasi para sistemlerini siniflandirmak igin
dayanilacak en Onemli noktanin doviz kurlarinin esneklik derecesi oldugu
goriilmektedir. Ulkemizde diinyada uygulanan bu gelismeler diginda kalmamustir.
Bu acidan bakildiginda, diinyada simdiye kadar kiiresel denebilecek ¢apta uygulanan
uluslararasi para sistemlerini su sekilde siniflandirmak miimkiin olabilir. Cift Metal
Sistemi, Altin Standardi, Altin Degisim Standardi: Bretton Woods Sistemi, Bretton

Woods Sonrasi Dénem (Esnek Kur Sistemleri ve Optimum Kur Alanlari).
Doviz kuru sistemlerinin farklilasmasina neden olan temel faktor, doviz

piyasasinin isleyisinde ve ozellikle kurlarin belirlenmesinde, piyasa giicleri ile resmi

otoritelerin nasil ve ne dl¢iide rol oynadiklar ile ilgilidir. Esnek kur sistemlerinde,
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doviz kurlarinin olusumunun esas olarak piyasa kosullarina birakilmasi ve doviz arz
ve talebine resmi otoritelerce dolayli 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. Bu faktorlerin yaninda bir takim
degiskenler de ddviz kuru sistemlerinin se¢iminde etkili olmaktadir. Ulkenin disa
aciklik derecesi, ekonominin biiyiikliigii, dis ticarete konu olan mallarin ¢esitliligi,
uluslararas1 mali piyasalar ile biitiinlesme derecesi vb. gostergeler iilkenin déviz kuru

sisteminin se¢iminde ayirici temel 6zelliklerdir.

Doéviz kuru politikast ve doviz kur sistemi kavramlari birbiriyle yakin anlam
icersindedir. Sistem politikalardan olusan daha genis bir kavramdir. Sistem, karar
birimlerinin davranig ve faaliyet alanlarinin, genellikle uzun donem c¢evresel
kosullarim1 belirleyen her tiirlii kural, ilke ve kurumlar biitiiniidiir. Politika ise
belirlenmis amaglara ulasmak i¢in karar birimlerini bilingli ve sistematik olarak
etkileme, yonlendirme, sekillendirme ve yonetimine iliskin uygulamalardir. Déviz
kuru politikasi, hiikiimetlerin uluslararast 6demelerini belli bir diizen iginde
gerceklestirmek amaciyla dis 6deme dengesini etkilemek i¢in déviz kuru ile ilgili
olarak aldiklar1 biitiin tedbirlerdir. Kur politikalari, doviz kuru sistemlerinde oldugu
gibi, tlkelerin yapilarina ve amaglarina gore sekillenmektedir. Kur tespitinde
gelismis iilkeler icin piyasada belirlenen kurun istikrarli olup olmadigi, gelismekte
olan iilkelerde ise gergekei olup olmadigi dnemlidir. Ayni sekilde, ililke ekonomisinin
icinde bulundugu kosullar da kur politikasin1 belirler. Déviz kuru politikalar1 arag ve
amag¢ olarak iki sekilde siniflandirilabilir. Doviz kuru politikalar1 ara¢ olarak;
devaliiasyon (depresiasyon), revalilasyon (apresiasyon) seklinde siniflandirabiliriz.
Amag olarak ise; asiri, gergekei ve eksik degerlenmis kur politikas1 olarak

siniflandirabiliriz.

Uygulanan doviz kuru sistem ve politikalarinin dis ticaret ve 6zellikle ihracat
lizerine etkisi, iilkenin i¢inde bulundugu ekonomik sartlara, gelisen teknolojinin
sayesinde kiiresel anlamda olusan ekonomik ve politik anlamda uluslararasi iligkiler

tarafindan da belirlenmektedir.
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Ulkemiz agisindan kur sistem ve politikalarmin uygulanmasi ve ihracata
etkileri doénemler itibariyle degisiklik gostermistir. Osmanli Imparatorlugu, bu
donemde tarimsal mallar iiretiminde ve ihracatinda uzmanlasan, buna karsilik mamul
mallar ithal eden bir iilke durumuna gelmistir. 19. Yiizyilin baglarinda Osmanli
Imparatorlugu’nun dis ticaret hacmi, toplam {iretiminin %1-2’sini asmiyordu.
Balkanlar, Anadolu, Suriye ve Misir gibi genis alanlar1 kapsayan Osmanl
Imparatorlugu’nun kendi igindeki uzun mesafeli ticaret, dis ticaretinden ¢ok daha

onemli goziikmekteydi.

Cumhuriyetin kurulmasindan sonra her alanda oldugu gibi, gerek makro
ekonomik politikalar gerekse dis ticaret politikasinda degisiklik yapilmistir. 1923
sonrasinda, devlet desteginde milli burjuvazi yetistirilmesini ve s6z konusu yerli
sermayedarlarin bliyiime ve kalkinmanin itici giiclinii olusturmasini amaglanmistir.
Cumbhuriyetin kurulusundan 1929 Diinya buhranina kadar olan donemi, disa acik
ekonomi politikalar1 ile ekonominin yeniden yapilandirildigi bir dénem olarak
nitelendirmek miimkiindiir. Cumhuriyetin ilk yillarinda Tiirkiye ekonomisi olduk¢a
disa acik ve bagimlhi bir hammadde ekonomisinin tiim o6zelliklerini tagimaktaydi.
Ekonominin disa bagimlilig1 her seyden dnce zayif ve istikrarsiz iiretim yapisindan
kaynaklantyordu. Bu olumsuz durumu diizeltmek icin gerek cikarilan kanunlar,
gerekse kurulan kuruluslar ile hem maddi hemde kurumsal altyapi olusturulmaya
calistlmistir. Cumhuriyetin kurulus yillarindan 1929 yilina kadar gegen siire, TL’ nin

konvertibl oldugu donemdir.

Tiim diinyay1 iktisadi agidan biiylik bir ¢ikmaza sokan 1929 diinya iktisat
bunalimi ise liberal iktisat politikalarini izleyen {iilkemizi de etkilemistir. 1930
yilindan sonra tiim diinyada, devlet¢i, miidahaleci ve korumaci politikalara
yonelinmeye baslanmistir. Devletin ekonomik yapr1 igerisindeki rolii oldukga artmis
ve devletci ekonomi politikalart uygulanmaya baslanmigtir. 1930°dan sonra
Tirkiye’nin dis ticaret bilangosunun fazla vermektedir. Bu donemde dis ticaret
politikasi; korumaci, miidahaleci ve kisitlayici olarak kisaca Ozetlenebilir. Bu

donemde ¢ok Onemli bir gelisme dis ticaretin Almanya’nin kontrolii altina girmis
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olmasidir. 1930 — 1939 doneminde Almanya’nin ithalatimizdaki ve ihracatimizdaki

paylan giderek artis géstermistir.

1929 Diinya Ekonomik Krizinden sonra, diinya para sisteminde de bu
donemde bir kaos yasanmistir. 30.06.1930 tarihinde 1715 sayili yasa ile kurulan
Merkez Bankasi, 03.10.1931°de faaliyete gecmistir. Bu tarihten itibaren 1973 yilina
dek, IMF sozlesmesi cgercevesinde ‘“ayarlanabilir sabit kur sistemi” uygulanmistir.
Ozetle, 1929°dan itibaren 1950’ye kadar pozitif dis ticaret bakiyesi amagclayan
korumaci, kisitlayict dis ticaret politikast uygulanmistir. Ihracat bilyiik odlgiide

tarimsal iirlinlere dayanmaktadir ve az sayida iirtinden olusmaktadir.

II. Diinya Savasi doneminde, olas1 bir tehlikeye karsi savas ekonomisi
uygulanmustir. Ikinci diinya savasi yilarinda Tiirkiye’nin dis ticareti iilke icindeki
ekonomik gelismelerden ¢ok uluslararasi ekonomik sartlardan etkilenmistir. II.
Diinya Savasi sonrasinda kurulan uluslararasi kurumlar (IMF, GATT, Diinya
Bankas1), savas doneminde uygulanan doviz kontrolii rejimine son vererek dis
ekonomik ilisiklilerde liberallesmeyi tesvik etmislerdir. Tiirkiye'de de bazi
degisiklikler olmaya baslamistir. Cok partili sisteme gecisle birlikte baslayan liberal
akim, 1945-1950 yillar1 arasinda, Tiirk ekonomisinde devlet miidahaleciliginin
belirli sinirlar iginde tutulmasi ve daha liberal bir ekonomi uygulanmasi yolundaki
girisimleri 6n plana ¢ikarmigtir. 7 Eyliil 1946 tarihinde Cumbhuriyet tarihinin ilk
doviz kuru ayarlamasini gergeklestirmistir. Yapilan devaliiasyon ile Tiirk Parasina

gercek degeri verilmek istenmistir.

1954’ten itibaren ekonomide, 6zellikle dis ticarette bunalim belirtileri ortaya
ctkmaya baslamistir. Hizli ekonomik biiylime ugruna koriiklenen i¢ talep biiyliyen
dis ticaret aciklarima neden olmustur. Bu dénem boyunca ddviz politikasi, Tiirk
Parasinin Kiymetini Koruma Kanunu ¢ergevesinde yiiriitiilmiistiir. IMF’in teklifiyle
Hiikiimet, 4 Agustos 1958 tarihinde, ekonominin i¢ ve dig dengelerini yeniden

saglamak tizere bir istikrar paketini uygulamaya koymustur.
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Tirkiye, 27 Mayis 1960 ihtilali ile birlikte yeni bir doneme girmis ve
kalkinma bes yillik planlara baglanmistir. Bu amagla, 1960 yilinda Devlet Planlama
Teskilat1 (DPT) kurulmustur. 1961 yilinda da planlama ilkesine yeni Anayasa’da yer
verilmigtir. Planli donemde dis ticaret, giderek daha ayrntili bir bi¢imde
programlanmaya calisilmistir. Yeni donem; ithal ikameci, korumaci dis ticaret
politikalarmin siirdiiriildiigi bir donemdir. 1960’l1 yillar boyunca dis ticaret
politikalar1 sabit doviz kuru, kambiyo kontrolleri ve kotalar araciligiyla
ylriitiilmiistiir. Ancak 1960’11 yillarda ihracat ve artis hizi oldukg¢a sinirl diizeyde
kalmistir. S6z konusu donemde ihracatta gelisme saglanamamasinin en Onemli
nedenleri; dis ticaret politikalarinin i¢ piyasaya liretim yapan, ithal girdilere bagiml
sanayiyi destekleme amaci tasimasi ve ihracatin geleneksel tarim iirlinlerinden

olusmasidir.

Bu dénemde, Tiirkiye ile Avrupa Ekonomik Toplulugu (AET) arasinda ortak
tiyelik statiistinii kuran Ankara Anlagmasi 1963°te imzalanmis ve 1 Aralik 1964

tarihinde yiiriirliige girmistir.

1970 yilina gelindiginde, Tiirkiye hem ekonominin i¢inde bulundugu sartlar

geregi hemde IMF’in baskisiyla devaliiasyon yapmustir.

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. Bu donemdeki kur
politikasi; 1973 yilinda Bretton Woods Sisteminin ¢okiisii ile esnek kurlara gecis
siireci baglamistir. Tiirkiye bu durumda daha aktif bir kur politikas1 izlemek
durumunda kalmig ve 1973 yilina kadar siki bir kambiyo rejimi uygulanan
tilkemizde, kambiyo rejimine yeni diizenlemeler getirilerek esneklik kazandirilmistir.
Ozet olarak, 1980 oncesi donemde uygulanan sabit kur politikast TL’nin asiri
degerlenmesine yol agmis, bu durum ihracati ve ihracata doniik bir tiretim yapisinin

gelismesini olumsuz yonde etkilemistir.

178



Tiirkiye ekonomisi 1974°den itibaren ekonomi ciddi anlamda bunalimin igine
girmistir. Bas gosteren bunalimin temel sebepleri; dis 6deme giicliikleri ve déviz dar
bogazi, uygulanan sanayilesme politikast ve 1974’den itibaren asir1 bir sekilde
yiikselen petrol fiyatlari, Kibris Barig Harekati ve bunu takiben artan askeri
harcamalar, bu askeri miidahaleyi takiben diger iilkelerin ekonomik ve askeri
ambargosudur. 24 Ocak 1980°’de donemin hiikiimeti IMF’in temsil ettigi yabanci
sermaye cevrelerinin kredi destegini de arkasima alarak ekonomide radikal

doniistimleri amaglayan bir istikrar programu yiiriirliige koymustur.

1980 6ncesi donemde uygulanan korumact dis ticaret politikasi ile sabit kur
sistemi, disa kapali olan, dig diinya ile rekabet edemeyen bir sanayi yapisinin
olugsmasina neden olmustur. 24 Ocak kararlar1 ile dengeyi saglamak ve diinya
piyasalarinda rekabet edebilecek bir sanayi yapisina kavusmak amaciyla, yeni bir
doviz kuru sistemi giindeme gelmistir. Dis rekabete uyum ana hedef olarak

belirlenmistir.

24 Ocak kararlar ile disa doniik sanayilesme stratejisi benimsenmistir. Bu
doniisiim doviz kuru sistem sec¢imini de beraberinde getirmistir. Kontrollii esnek kur
sistemi uygulamasina gecilmistir. 1980 — 1988 doneminde hem uygulanan doviz
kuru politikas1 hem de ihracati arttirmaya yonelik tesvikler ve diger politikalarin da

etkisiyle ihracat hem miktarsal hemde nisbi olarak 6nemli artig gostermistir.

1988 sonras1 donemde doviz kuru politikast acisindan en 6nemli gelisme,
TL’nin konvertibl olmasidir. 11.8.1989 tarihli Resmi Gazetede yayinlanarak
yuriirliige giren Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar ile
doviz rejiminde genis Olgilide serbesti getirilmis, bu suretle Tiirk parasinin

konvertibiliteye ge¢mesi i¢in gerekli olan yasal ¢erceve biiyiik dl¢lide saglanmistir.

1994 yilinda, Tirkiye biiytlik bir kriz yagamistir. Bu kriz hem mali hemde reel
sektore 6nemli Olclide zarar vermistir. Kriz sirasinda, biiylik capta sermaye kacisi
yasanmig ve Merkez Bankasi rezervleri onemli Ol¢iide azalmistir. Nisan 1994
tarihinde istikrar programi uygulamaya konulmustur. Sonug¢ olarak, hiikiimet
devaliiasyon yapmaya ve doviz kuru rejimini degistirmeye karar vermistir. Sabit kur

rejimlerinden birini uygulamaya karar vermistir. Kur, bir bant i¢inde serbestce
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hareket edebilmekteydi. Kur artisinin istikrarli bir piyasada ve dngdriilebilir nitelikte
gerceklestirilmesini  saglamak i¢in 25 Kasim 1995 tarihinde Merkez Bankasi
biinyesinde Vadeli islemler Piyasasi olusturulmustur. Tiirkiye’de Merkez Bankast ilk
defa 27 Kasim 1995 tarihinde vadeli doviz islemlerine baslamis ve ABD dolariyla
ilgili olarak yilsonu hedefini agiklamigtir. Diger taraftan 1 Ocak 1996 yili itibariyle
Tirkiye’nin AB’ye tam iiyeliginin ikinci asamasinin tamamlanmasi ile Tiirkiye

Glimriik Birligi’ne girmistir.

1997 yihi itibari ile Tiirkiye ve Diinya ekonomisinde onemli gelismeler
yasanmustir. Ozellikle Giiney Dogu Asya Krizi ve 1998 yilinda Rusya Krizi. Bu
Krizler bolge ekonomileri yansira, diger iilke ekonomilerini de olumsuz ydnde
etkilemistir. Bu gelismeler sonucunda Tiirkiye ekonomisi durgunluk i¢ine girmistir.
Bu donemde uygulanan politikalar, kisa siireli ve hizli fiyat degisikliklerinin

onlenmesi ve piyasalardaki belirsizliklerin azaltilmasina yonelik olmustur.

Ayni1 donemde dis ticaret ve ihracat acisindan su gelismeler yasanmistir.
1990’11 yillarin basinda, diinyada yasanan onemli gelismeler, Orta ve Dogu Avrupa
Ulkelerinde demokratiklesme ve serbest piyasa ekonomisine gecis calismalarinin
basladigi, iki Almanya’nin birlestigi, SSCB’nin boliinmesiyle ortaya ¢ikan Bagimsiz
Devletler Toplulugu. Diger yandan ABD ve Irak arasinda meydana gelen Korfez
Savasidir. Ulkemiz agisindan da, 1991 yilinda erken genel segimlerin yapilmas1 bu
donemde yasanan onemli olaylardir. Bu gelisim igerisinde, Tirkiye’nin de hizla
kiiresellesen diinya sistemine entegre olmak yolunda disa agilma politikalarina yeni
bir perspektif kazandirmasi zorunlulugu ortaya ¢ikmistir. Bu ¢ercevede; ekonomik
sikintilar sebebiyle etkinligi giderek azalan dis ticaret politikalarina etkinlik

kazandirmak amaciyla yeni pazar arayislar: baslamistir.

1999 yilinin basindan itibaren hem diinya hem de iilkemiz ekonomisi
acisindan onemli bir gelisme, Euro’nun 1 Ocak 1999 tarihinden itibaren kaydi olarak

kullanilmaya baglanmasidir.

1999 yilina gelindiginde bu donemde doviz kuru sistem ve politikalar
acisindan onemli gelisme 9 Aralik 1999 tarihinde uygulamaya konulan “Déviz Kuru

Temelli Dezenflasyon Programi”dir. Program siiresince, doviz kuru politikas1 iki
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farkli donemde, iki farkli kur rejimi altinda sekillenecekti. Doviz kuru politikas1 2000
Ocak- 2001 Haziran donemini kapsayan ilk 18 aylik siirede, “enflasyon hedefine
yonelik kur sepeti”, programin ikinci 18 aylik donemi kapsayan, Temmuz 2001 —
Aralik 2002 doneminde ise “band” uygulamasina gegilecekti. 9 Aralik 1999 tarihinde
aciklanan programa gore, TCMB para miktarint “net dis varliklara” gore arttiracakti.
Ancak programdan beklenen sonu¢ alinamadi. 2000 yilinin Kasim ayinda kriz

meydana geldi.

Krizin daha da derinlesmesini 6nlemek amaciyla Kasim ve Aralik aylarinda
bir dizi onlem alinmis, yapisal reformlarin hizlandirilmas: kararlastirilmis ve
yiiriitiilmekte olan Stand By Diizenlemesinin 7,5 milyar dolar tutarinda ek rezerv

kolaylig1 ile desteklenmesi yoniinde Uluslararas1 Para Fonu ile anlagma saglanmaisti.

Subat 2001’e gelindiginde Hazine ihalesi dncesindeki olumsuz gelismeler,
devam ede gelen mali kirllganlhiginsa etkisiyle dogrudan Tiirk Lirasi’na kars1 ciddi
bir atak meydana gelmistir. Ekonomide yasanan likitide sikisikligi, 6zellikle kamu
bankalarinin agir1 diizeydeki giinliik likitide ihtiyag¢lar1 nedeniyle 6demeler sisteminin
kilitlenmesine neden olmustur. Bu ortamda, uygulanmakta olan doviz kuru
sisteminin sorunlarmi daha da agirlastiracagi ve ekonomi iizerine ek yikler
getirecegi goz Oniine alinarak, 22 Subat 2001°de Tiirk Lirasi yabanci para birimleri

karsisinda dalgalanmaya birakilmistir.

Kasim 2000 ve Subat 2001°deki finansal krizlerden sonra, “Giiglii Ekonomiye
Gegis Programi” basghigi adi altinda yine IMF destekli, makro diizeyde yeni bir
program hazirlanmis ve 14 Nisan 2001°de kamuoyuna agiklanmistir. Programin
temel hedefi, sabit doviz kuru sisteminin terk edilmesi nedeniyle ortaya ¢ikan giiven
bunalimi ve istikrarsizli1 siiratle ortadan kaldirarak, kamu yonetiminin yeniden
yapilandirilmasina yonelik altyapinin olusturulmasi ¢ergevesinde, kamu borglarinin
siirdiiriilemez boyutlara varmasma neden olan bor¢ dinamigini kirmak olarak

agiklanmustir.

Kur politikalar1 ac¢isindan, uygulamaya konan istikrar programi ile esnek kur

sistemi uygulanmaya baglanmis ve takip eden yillarda bu sistem basaril1 bir sekilde
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uygulanmustir. Thracati arttirmaya yonelik politikalarda bu sistem cercevesinde

belirlenmistir.

Glinlimiizde gerek gelismis gerekse gelisme yolunda olan iilkeler, ihracatin
arttirtlmas1 konusunda biiyiik ¢abalar harcamaktadir. 1960’lardan sonra diinya
ekonomisinde kendini hissettiren issizlik, dis rekabet ve teknolojik yaris en ileri
ihracat 6nlemlerinin uygulanmasia yol agmustir. Thracati tesvik onlemleri iilkeden
iilkeye biliyiik farkliliklar gostermesine ragmen, genel olarak c¢esitli iilkelerde
uygulanmakta olan tesvik politikalarini dort ana baslik altinda toplamak miimkiindiir.
Bu politikalar, ihracatta prim sistemi, ihracatta vergi iadesi ile vergi indirimi ve
muafiyeti, girdi teknikleri ve devlet pazarlama yardimi ve son olarak doviz kuru
politikasi. Calismamizda ihracati tesvik politikalarindan sadece doviz kuru

politikasinin Tiirkiye’nin ihracat1 lizerine etkisi irdelenmistir.

Uygulamada var olan sistem ve uygulanan doviz kuru politikalarinin ihracat
ve dis ticaret iizerine etkisini inceleyen bir¢ok c¢aligma yapilmistir. Uygulamada
beklenen sonug esnek kur sistemi uygulayan iilkelerde doviz kurunun gergeke¢i ve
asir1 degerlenmis uygulandigi iilkelerde doviz kuru ile ihracat arasinda ayn1 yonde bir
iliski olacagi beklentisidir. Ancak farkli sonuclar bulunmustur. Bazi ¢aligmalarda
negatif yonlii bir iliski bazi ¢alismalarda ise pozitif yonlii bir iliski bulunmustur. (Bu

konuda yapilan ¢aligmalar ve bunlarin sonuglari ilgili béliimde verilmistir.)

Doéviz kurlarinda meydana gelen degisikligin ihracat {izerinde meydana gelen
etkisini 6l¢gmek amaciyla {i¢ ayr1 model kullanilmistir. Ancak bir modelde (Model 3)
sadece gelir ve fiyat etkilerinin tespitine yoneliktir. Kurlarin ihracat iizerindeki
etkisini analize yonelik yapilan analizde, bu konuda farkli alanlarda yapilan bir¢ok
calismada oldugu gibi doviz kurlarinin ihracat {lizerindeki etkisi oldukca diisiik

diizeyde kalmaktadir.
Bunun altinda yatan birgok sebep vardir. Oncelikle Tiirkiye hem ekonomik

alanda hemde sosyal ve politik agidan gelismesini tamamlayamamistir. Bu

calismanin konusu ekonomik alana yonelik oldugundan bu agidan irdelenmistir. Ulke

182



ekonomimiz tiim piyasalarin fonksiyonel islerligini saglayacak kurumsal, maddi ve
teknolojik altyapiyr tam olusturamamistir. DOviz piyasasi i¢inde bu durum soz
konusu olmaktadir. Bilindigi gibi doviz piyasasinda dovizin fiyatt —kur-
olugsmaktadir. Fonksiyonel islerligi olan bir piyasada olusan fiyatin temel fonksiyonu
o fiyat1 baz alan ekonomik karar birimlerine saglikli bir gdsterge olusturmasidir.
Yukarida da belirtildigi gibi heniiz iilkemizde fonksiyonel isleyen bir doviz piyasasi
olugsmadigi i¢in kurlarin ihracati yonlendirmede temel rol oynamast ve bu agidan

temel belirleyici olmasi beklenemez.

Diger taraftan doviz kurlar diger makro ekonomik degiskenlerle de yakin
iliski icindedir ve bu degiskenler birbirlerini belirleyici durumdadir. Ulkemizin son
10 yillik gegmisine baktigimizda bu kisa siirede bile iilke ekonomisin derinden sarsan
ve bunlara ilaveten toplumsal sorunlara da yol acan ii¢ tane énemli kriz yagsamistir.
(1994 Nisan, 2000 Kasim ve 2001 Subat krizleri). Bu anlamda makro ekonomik
degiskenlerde bir istikrar s6z konusu olmamistir. Tiim bu degiskenler birbirini

belirleyici oldugu i¢in déviz kurlarinda bu anlamda da bir istikrar saglanamamustir.

Ulkemiz agisindan baktigimizda, doviz kuru politikasindan daha ziyade diger
thracat1 tesvik politikalar1 kullanilmistir. 24 Ocak 1980 kararlariyla itibaren ithal
ikamesi politikalarin yerini ihracata dayali sanayilesme politikasi almistir. Bu amag
dogrultusunda ihracati tegvik politikalar1 yogun olarak kullanilmistir. Ozellikle 1984
yilinin baslarindan itibaren yogun olarak kullanilmistir. 1980 — 1983 déneminde
ihracatta vergi iadesi, ucuz maliyetli ihracat kredileri ve glimriik muafiyetli
hammadde ithali gibi tesvikler onem kazanmigtir. 1984 yilindan sonraki déonemde ise
ihracatta vergi iadesi oranlari kademeli olarak azaltilmis ve 1989 yili basindan
itibaren uygulamadan tamamen kaldirilmis ve ihracata yonelik diisiik maliyetli
krediler uygulamasina tekrar baglanmistir. 1986 sonrasinda 6zellikle Merkez Bankasi
reeskont kaynakli ihracat kredileri yani sira, Tiirk Eximbank’in ihracat ve ihracat
kredi sigortalart artig gostermistir. Yine 1980 sonrasinda, destekleme ve fiyat istikrar
fonundan yapilan prim ddemelerinin yani sira, ihracatta navlun siibvansiyonu, vergi,

resim ve harg istisnasi vb. sekillerde ihracat tesvik edilmeye calisilmistir. Ozetle
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1980 sonrasinda uygulanan ihracat tesvik politikalar1 ihracat gelirlerinin artmasinda

onemli katki saglamistir.

Ozellikle 1990 sonrasinda diinyada arta kiiresellesme egilimi bunu getirdigi
en dnemli sonuglarindan birisi olan bilgi iletisim teknolojilerinin gelismesi sayesinde
ilkeler birbirine bagimli hale gelmistir. Giin gectikce daha yogun sosyal, politik ve
ekonomik iligkiler i¢ine girmektedirler. Diinya ticaret hacmi her yil artmaktadir.
Ulkemizin bu ticaret hacminden giderek artan pay almasi katma degeri yiiksek
kaliteli triinler iretmesi, bu friinleri iyi pazarlanmasi ve bunlar1 devaminin
saglanmas1 gibi bir ¢ok faktorii kapsamaktadir. Kisaca rekabet iistiinliigiine sahip
olmas1 gerekmektedir. Kuskusuz ki bu rekabet iistiinliiglinii yaratacak en onemli
faktorlerden biri kur avantajinin yaratilmasidir. Yukarida da belirtildigi gibi bunun
saglanabilmesi i¢in makro ekonomik istikrar, fonksiyonel isleyen bir doviz piyasasi
basta olmak iizere tiim piyasalarda bu islerligin saglanmasi gerekmektedir. Tabii ki
bu rekabet iistiinliigiiniin saglanmasinda sadece etkin isleyen bir kur politikasi yeterli
olmamaktadir. Bunun yaninda ihracati artiracak diger tesvik politikalar1 da etkin bir
sekilde uygulanmalidir. Bugiine kadar yapilan c¢alismanin sonucundan da ortaya
ciktig1 gibi, iilkemiz acisindan ihracatin artmasin da kur politikasindan daha ziyade

diger ihracat1 tesvik politikalar1 etkili olmustur.

184



KAYNAKLAR

ABUSOGLU, Omer , “Déviz Kuru Degismelerini Belirleyen Faktorler”, Cukurova
Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 1(1), 1987

ABUSOGLU, Omer, “Déviz Kuru Politikasi ve Thracat Uzerine Etkisi 1980 — 1988
Doénemi”, Tiirk Ticaret, Sanayi, Deniz Ticaret Odalar1 ve Ticaret Borsalar

Birligi, Ankara, 1990

ARISTOTELOUS, K, “The Impact of The Post-1972 Floating Exchange-Rate
Regime on US Exports”, Applied Economics, 2002

BALAYLAR, Nilgiin A. , “Déviz Kuru Sistem ve Politikalarinin Dig Ticaret
Acisindan Analizi”, (Basilmamis Yiiksek Lisans Tezi), Dokuz Eyliil Universitesi,

Sosyal Bilimler Enstitiisii, Izmir, 1995

BASOL, Koray, Tiirkiye Ekonomisi, Anadolu Matbaas1, izmir, 2001

BORDO, M.D. & R. McDONALD, “The Inter-War Gold Exchange Standard:
Crediblity and Monetary Independence”, NBER Working Papers 8429, 2001

CHAREMZA, Wojciech W. & DEADMAN, Derek F., New Directions in
Econometric Practice, Edward Elgar Publishing, USA, 1992

CAGLAR, Unal, Déviz Kurlar1 Uluslararasi Para Sistemi ve Ekonomik Istikrar,
Alfa Yayinlari, Istanbul, 2003

CELEBI, Isin, Disa A¢ik Biiyiime ve Tiirkiye, e Yayinlari, Istanbul, 1991

DEMIREL, Baki, ERDEM Cumhur, “Déviz Kuru dalgalanmalarinin Ihracata
Etkileri: Tiirkiye Ornegi”, iktisat-Isletme ve Finans/Inceleme-Arastirma, Unal
Ofset, Y1l 19.Say1 223, 2004

185



DIE, Istatistiki Gostergeler (1923 — 1998)
DIE, istatistiki Gostergeler (1923 —2004)

DOGAN, Cetin, ERGUN, Suzan, “Enflasyonla Miicadelede Kur Rejimi Tercihi”,
Finans-Politik ve Ekonomik Yorumlar, Kurtis Matbaacilik, Yil 41, Say1 481,
[stanbul, 2004

DPT, IV. Bes Yillik Kalkinma Plam (1979 — 1983), Ankara, 1979

DPT, V. Bes Yilhk Plan Oncesinde Gelismeler: 1972-1983, Ankara, 1985

DPT, VI Bes Yillik Kalkinma Plam (1990 — 1994), Ankara, 1989

DUYGULU, Aylin Abuk, “Déviz Kurlarinin Ekonomik Istikrar Acisindan
Degerlendirilmesi”, Dokuz Eyliil Universitesi I.1.B.F. Dergisi. Cilt:13, Say1:1. 1998

ERKAN, Hiisnii, Ekonomi Politikasinin Temelleri, Kardesler Ciltevi, Izmir, 1997

ERTEKIN ,Meri¢ S., KUTLU Erol, “1980 Sonras1 Dénemde Tiirkiye Dis Ticaretinin
Genel Bir Analizi”, Anadolu Universitesi I.I.B.F. Dergisi Say1:16 No: 1 — 2,
Eskisehir, 2000

GUJARATI, Damodar N., Temel Ekonometri, Cev: Umit Senesen&Giilay Giinliik
Senesen, Literatiir Yaymncilik, Istanbul, 1999

GUMUSELLI, Saniye, Déviz Kuru ve Faiz Oram Risklerinden Korunma
Teknikleri, Tiirkiye Bankalar Birligi Yayinlari, Ankara, 1994

GURAN, Nevzat, Déviz Kuru Sistemleri ve Ekonomik Denge, Dokuz Eyliil

Universitesi Yaynlari, izmir, 1987

GURAN, Nevzat, Makro Ekonomi, Anadolu Matbaacilik, {zmir, 1999 a

186



GURAN, Nevzat, Uluslararasi Ekonomik Biitiinlesmeler ve Avrupa Birligi,
Anadolu Matbaacilik, Izmir, 1999 b

HANKE, Steve H., SCHULER, Kurt, Gelismekte Olan Ulkeler I¢in Para
Kurullan1 El Kitabi, (Cev. Bekir Berat Ozipek, Metin Toprak), Liberti Yayinlari,
2001

IYIBOZKURT, Erol , “Déviz Kuru Sistem Tartismalar1 Altinda Dis Odeme
Dengemiz ve Doviz Kuru Politikamizin Derlenmesi (I)”, Uludag Universitesi

iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, Cilt: IV, Say1:2, Kasim, 1983

KANSU, Aydan, Déviz Kuru Sistemleri Doviz Krizleri Tiirkiye 1994 ve 2001
Krizleri, Derin Yayinlari, [stanbul, 2004

KARLUK, S.Ridvan, Uluslararasi Ekonomi, Beta Basim Yayim Dagitim A.S.,
Eskisehir, 1995

KARLUK, Ridvan, Tiirkiye Ekonomisi, Beta Basim, Istanbul, 1999

KEPENEK, Yakup, YENTURK, Nurhan, Tiirkiye Ekonomisi, Remzi Kitabevi,
[stanbul, 2000

KEYDER, Nur , “Tiirkiye’de 2000-2001 Krizleri ve Istikrar Programlar1”, Iktisat,
Isletme ve Finans Dergisi, Say1: 183, 2001

KIPICI, Ahmet N. ve KESRIYELI, Mehtap, Reel Doviz Kuru Tanimlar ve
Hesaplama Yontemleri, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Arastirma Genel

Midiirliigi Yayinlari, Ankara,1997
KIZIL, Ahmet, 1980 — 1990 Doneminde Tiirkiye’de Ekonomik Politika ve

Uygulamalar, T.C. HDTM Ekonomik Arastirmalar ve Degerlendirme Miidiirliigii,
1994

187



KRUGMAN, P. R. & OBSTFELD, O., International Economics: Theory and
Policy, Addison-Wesley Publishing Company, 2000

KUTLU, Erol, ithalat ve ihracat Uygulamalari, Anadolu Universitesi, AOF
Yayinlari, Eskigehir, 2000

OLALI, Hasan, Dis Ticaret ve I¢ Ticaret Ekonomisi, Berrin Basimevi, Izmir, 1949

PARASIZ, M.Ilker, Para Banka ve Finansal Piyasalar, Ezgi Kitabevi Yayinlari,
Bursa, 1997

PARASIZ, M.ilker, Modern Makro Ekonominin Temelleri, Ezgi Kitabevi, Bursa,
2000

PHILLIP, P.C.B., “Understanding Spurious Regression in Econometrics”, Journal

of Econometrics, Cilt:33, 1976

OZDEMIR, Azim, SAHINBEYOGLU, Giilbin, “Alternatif Déviz Kuru Sistemleri”,
TCMB Arastirma Genel Miidiirliigii Tartisma Tebligi, 2000

LIPSEY, Richard G, Peter, STEINER, O, Douglas, PURVIS, D, iktisat 2, (Cev:
Omer Faruk Batirel), Bilim Teknik Yaymevi, istanbul, 1984

SAVAS, Vural, Politik Iktisat, Beta Basim, Istanbul, 1994

SEYIDOGLU, Halil, Uluslararasi Finans, Giizem Yayinlar1,1997

SEYIDOGLU, Halil, Uluslararas1 Iktisat Teori Politika ve Uygulama, Giizem
Yayinlari, Istanbul 1999

SEYIDOGLU, Halil, Ekonomik Terimler: Ansiklopedik Sozliikk, Gilizem
Yayncilik, Istanbul, 2002

188



SAHIN, Hiiseyin, Tiirkiye Ekonomisi, Ezgi Kitabevi Yayinlar1 Gézden Gegirilmis,
Genisletilmis, Bursa, 2002

TCMB, Yillik Raporlar, 1994, 1997, 2001

UTKULU, Utku , “Cointegration Analysis”, II. Ulusal Ekonometri ve Istatistik
Sempozyumu Bildirileri (Ed. Mustafa Giines, Senay U¢dogruk), Izmir,1993

UTKULU, Utku “How to Estimate Long-run Relationship in Economics: Overview
of Recent Approaches”, DEU IiBF Dergisi, 12 (2), Izmir, 1997

YILDIRIM Oguz, Kura Dayal Istikrar Politikalarimn Etkinligi 1990 — 2000
Tiirkiye Ornegi, A¢ik Ogretim Fakiiltesi Yaymlari; No. 770, Eskisehir, 2003

9 Aralik Kararlari, http://www.belgenet.com/eko/9aralik 01.html, Erisim Tarihi:
03.12.2003

http://www.byeegm.gov.tr/on-sayfa/ekonomi/Y eniEkonomi.htm, Erisim Tarihi:

15.11.2004

Tiirkiye 'de Devaliiasyon Uygulamalart (1923—2000),
www.dogus.edu.tr/dogustru/journal/sayi_3/m00041.pdf/, Erisim Tarihi: 10.10.2004

http:/www.die.gov.tr

http://www.dpt.gov.tr

http:/www.dtm.gov.tr

1980 Sonrast Ekonomik Politikalar ve Dis Ticaret Politikast,
http://www.dtm.gov.tr/EKONOMI/75yilbk/1980s0.htm, Erisim Tarihi: 07.07.2004

189



Ihracat T esvikleri, http://www.ekodialog.com/Makaleler/ihrac_tesvik.html,
Erigsim Tarihi: 11.10.2005

Katilim Oncesi Ekonomik Program, http://ekutup.dpt.gov.tr/ab/kep/2001.pdf, Erisim
Tarihi: 15.06.2005

Diinden Bugiine Dis Ticaretimizdeki Gelismeler,
http://www.foreigntrade.gov.tr/ead/ DTDERGI/ekim98/dnbgdistic.htm, Erigim
Tarihi: 15.12.2005

1923-2003 Tiirkive Cumhuriyeti’nin Dis Ticaret Politikalart,

http://www.foreigntrade.gov.tr/ead/ DTDERGI/ozelsayiekim/murat.htm, Erigim
Tarihi: 12.11.2005

http://www.hazine.gov.tr

http://www.ifs.org, Erisim Tarihi: 05.06.2005

http://www.igeme.org.tr/dosyalar/grup.htm , Erisim Tarihi: 14.12.2005

Tiirkiye Dis Ticareti ile Diinya Ticaretinin Kiyaslanmasi,
http://www.ihracatdunyasi.com/dunya ticareti_kiyaslama.html, Erisim Tarihi:

17.01.2006

http://www.imf.org/statistics, Erisim Tarihi: 05.06. 2006

IMF, Classification of Exchange Rate Arrangements and Monetary Policy
Frameworks(1), www.imf.org/external/np/mfd/er/2004/eng/1204.htm, Erigim
Tarihi: 19.12.2005

http://www.imf.org/external/pubs/FT/Weo/WEQO1997/pdf/octweo04.pdf,

190



Erigsim Tarihi: 25.02.2004

Tarihsel Siirec I¢inde Uluslararast Para Sistemleri,

http://web.mit.edu/krugman/www/triangles.html , Erigim tarihi: 15.03.2004

www.tcmb.gov.tr

2001 Yili Para ve Kur Politikas,
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/duyurt/DUY2000-42.html, Erisim Tarihi: 15.11.2004

2002 Yilinda Para ve Kur Politikast ve Muhtemel Gelismeler,
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/duyuru/eko_program/program.doc, Erisim Tarihi:

15.11.2004

2002 Yili Para ve Kur Politikas,
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/duyurt/DUY?2002_01.htm, Erigsim Tarihi: 15.11.2004

2003 Yili Para ve Kur Programi,
http://www.tcmb.gov.tr/yeni//duyuru/2003/DUY?2003 _2.htm, Erisim Tarihi:
15.11.2004

2004 Yili Para ve Kur Programi,
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/duyuru/2004/DUY 2004 1.pdf, Erisim Tarihi:
23.06.2005

Reel Efektif Doviz Kurunun Hesaplanmast,
www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/yayin/reel efktf/REDKHesaplamasi.pdf,s.1, Erisim
Tarihi: 16.10.2005

191



EKLER

Ek 1: Ekonometrik Calismada Kullanilan Veriler

Dolar

Reel TERK Kurundaki
Yillar | ihracat Gelir Fiyat Oynakhk Oynakhk
1980Q1 [24,82783 |61,08839 10,552966 |0 0
1980Q2 [19,62403  |60,94331 0,424422 10,015101 0,269878
1980Q3 [17,95989 160,56219 |0,380536 | 0,01751 0,202565
1980Q4 [32,04682 162,14299 10,664562 10,003146 0,24946
1981Q1 [30,86803 |60,83671 0,622722 10,036754 0,240698
1981Q2 [27,87768 161,14924 10,547108 0,030672 0,241465
1981Q3 [28,86062 |61,05917 10,5532 0,060158 0,230741
19810Q4 [47,57443 |62,46313 |0,891515 |0,05128 0,211129
1982Q1 [37,95614 |61,31771 0,697017 10,008074 0,198295
1982Q2 [33,69881 61,53329 10,605654 0,026954 0,173852
1982Q3 [37,15062  |61,09276 |0,656815 0,016636 0,181619
19820Q4 [54,27097 162,48454 10,946452 |0,015787 0,171803
1983Q1 [36,68031 61,69584 10,63132 0,007813 0,19505
1983Q2 [36,81794  162,48097 10,623675 0,07123 0,255768
1983Q3 [36,77313  |62,81499 10,613819 0,023766 0,268936
19830Q4 [50,38137 |64,78169 0,828261 | 0,005645 0,271444
1984Q1 [45,05876 |64,21684 10,729959 10,001965 0,260815
1984Q2 [45,46071 64,17671 0,726597 10,077637 0,227905
1984Q3 [42,63222 | 64,58163 |0,67472 0,013379 0,217553
19840Q4 [54,33762 | 66,44069 0,849565 0,022816 0,182391
1985Q1 [24,03055 65,541 0,370542 10,045113 0,158866
1985Q2 [22,43705 |66,21233  10,340514 | 0,128232 0,137832
1985Q3 [26,86623 |66,48429 10,405841 0,087278 0,1361
1985Q4 [29,49612  |68,43713 0,44174 0,101799 0,124239
1986Q1 [24,24595 |67,35216 | 0,360555 |0,097293 0,144812
1986Q2 23,1112 68,32079  10,34207 0,042407 0,13091
1986Q3 [22,71091 68,30181 0,335116  10,035543 0,115279
1986Q4 [31,38171 70,52771 0,460145 10,037254 0,155668
1987Q1 [27,65832 | 68,98271 0,402599 10,013743 0,158393
1987Q2 [29,52801 70,03287 10,426246 1 0,012808 0,223066
1987Q3 [34,26893  |70,72527 10,491797 10,002162 0,254786
1987Q4 [39,74645 | 73,27291 0,566377 10,007234 0,284109
1988Q1 [32,21842  |72,19219 ]0,456588 10,044823 0,318574
1988Q2 [32,79222 | 73,0687 0,460165 10,003798 0,280802
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1988Q3 [31,98077 | 73,5875 0,444322 10,035897 0,262535
198804 143,44438 | 75,82594 10,597569 0,071919 0,210561
1989Q1 [31,13723  |75,08619 10,423527 |0,110985 0,159419
1989Q2 | 28,74691 75,75276  10,385614  |0,094959 0,136031
1989Q3 [27,61934 |76,12924 0,367368 |0,063113 0,125948
198904 | 38,1753 78,46371 0,502253  10,034209 0,129113
1990Q1 [29,94543 | 77,54054 0,388828 0,047014 0,127638
1990Q2 [27,71653 | 78,06556 0,355086 0,012456 0,175393
1990Q3 |27,23363 | 78,2326 0,344694 10,010941 0,245173
1990Q4 [40,25061 80,63116  0,502753 10,001339 0,277326
1991Q1 |31,27086  |79,51633 0,386686 | 0,017836 0,300071
1991Q2 [30,23493  |80,17953 10,370134 | 0,011295 0,298854
1991Q3 |32,55965 |80,40571 0,393873 10,057271 0,272119
1991Q4 140,09697  |82,58073  0,480585 |0,036506 0,242663
1992Q1 [34,15523 | 81,53261 0,405635 10,00878 0,256465
1992Q2 |32,41251 81,37823  10,38084 0,027982 0,246868
1992Q3 [34,83276 | 81,53596 0,407043 | 0,083826 0,217714
199204 140,81685 |83,19576  10,473884 0,079194 0,257073
1993Q1 [36,30838 | 81,0739 0,417474 10,044918 0,267855
1993Q2 |33,23244 |81,37563 |0,378408 |0,113505 0,35225

1993Q3 |35,11351 81,82209 |0,397195 10,178103 0,60177

1993Q4 [47,23706 | 83,9471 0,531246 |0,181504 0,526969
1994Q1 |37,87868  |82,93891 0,422349  10,13634 0,51279

1994Q2 [38,71244 | 83,76971 0,428081 10,021878 0,429749
1994Q3 |48,54043 | 84,27253  ]0,53358 0,076992 0,152284
1994Q4 |55,84741 86,47129 10,610561 |0,116489 0,193212
1995Q1 [44,04947 | 85,67884 10,476936 0,037241 0,202257
1995Q2 145,33345 | 85,89043  10,486064 | 0,045277 0,237381
1995Q3 [45,89715 | 86,14743  10,490034 0,011426 0,303008
199504 |56,70327  |88,13489 |0,602633 | 0,023371 0,320725
1996Q1 50,5865 87,06671 0,53303 0,006836 0,32817

1996Q2 |48,30559 |87,63679 10,504451 |0,020489 0,321328
1996Q3 |53,45153  |88,17947 10,556955 |0,020686 0,305765
1996Q4 [63,60989 90,2386 0,659697 10,041671 0,33135

1997Q1 |57,20231 89,3358 0,5895 0,06535 0,331064
1997Q2 [61,39188 |90,19411 0,629756  10,040775 0,325278
1997Q3 | 64,7561 91,15039 10,660532 |0,042444 0,31297

1997Q4 [73,22557  |92,98581 0,743511  10,042194 0,267491
1998Q1 |67,79443  192,82519 |0,686374 |0,021118 0,229742
1998Q2 |167,20254 93,0942 0,675852  10,023534 0,219617
1998Q3 | 68,07427  194,15299 10,682891 0,025322 0,233935
199804 |71,02414  |95,08684 |0,711031 |0,012236 0,249501
1999Q1 [66,76588 194,90309 10,666962 0,025791 0,276881
1999Q2 169,34392  |96,11564 0,687545 0,041724 0,265885
1999Q3 [72,57814  |96,69131 0,717062  10,042579 0,232875
19990Q4 [81,59048 199,73933  10,802324 1 0,056693 0,21121
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2000Q1 |[74,70398  199,19849  10,729889 10,07398 0,173082
2000Q2 | 81,00521 100,1642  10,784342 10,077012 0,181533
2000Q3 |77,17459 100,0139  10,742731 | 0,08418 0,347818
20000Q4 | 83,7764 102,2191 0,801436  10,172209 0,398043
2001Q1 [81,20116 | 101,5661 0,771679 10,119166 0,413633
2001Q2 |93,81611 101,8331 0,881201  ]10,099173 0,281634
2001Q3 [90,11625 101,577 0,843911 ]0,030786 0,09309

2001Q4 |102,1785 103,6209  10,956543 | 0,078307 0,090907
2002Q1 |95,77043 102,3646 [ 0,890386 | 0,037668 0,039002
2002Q2 [102,3371 102,9587 10,941845 0,056953 0,111274
2002Q3 |110,4675 103,0484 |1,014367 |0,083818 0,047461
2002Q4 [120,4702 104,8823 1,10011 0,136958 0,07308

2003Q1 |113,2856 |103,6143 1,02684 0,057205 0,047795
2003Q2 |124,7658 103,6706 1,12385 0,111005 0,098906
2003Q3 [133,0184 | 103,9653 1,194851 10,011148 0,007928
20030Q4 |139,7964 |106,4474 |1,250197 1 0,046304 0,042314
2004Q1 | 128,4625 105,9753 1,143637 10,009162 0,016583
2004Q2 |146,8578 |0 1,292154 |2,519125 9,391277
2004Q3 |150,8209 |0 1,323697 2,461812 9,441437
2004Q4 [161,7552 |0 1411537 |2,463989 9,451572

Kaynaklar: http://www.dpt.gov.tr, http://www.dtm.gov.tr, http://www.die.gov.tr,

http://www.hazine.gov.tr, http://www.ifs.org,

http://www.imf.org/statistics, www.tcmb.gov.tr (EVDS)

Reel Ihracat (REX): Tlgili doneme ait ihracat degerlerinin ihracat fiyat endeksine
boliinmesi sonucu elde edilmistir.

Gelir:  Tiirkiye’ nin ihracatinda ilk 7 iilkenin Reel GSYIH’s1 bu iilkelerin
Tiirkiye’nin ihracatindaki paylar1 dogrultusunda oranlanmastir.

Fiyat: Tiirkiye’nin ihracat fiyat endeksinin (ABD dolar1 cinsinden 1994=100) ayn1 7

tilkenin tiiketici fiyat endeksine boliinmesi ile elde edilmistir.
TERK Oynaklik: Do6viz Kurundaki (Tartili Efektif Reel Kur) Oynakhik. IMF

tammia gore on yedi iilkeye gore (Belgika, Almanya, ispanya, Fransa, Isvigre,

Hollanda, Italya, ingiltere, ABD, Japonya, isve¢, Avusturya, Kanada, Kore, Iran,
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Brezilya, Yunanistan) hesaplanmis reel efektif kur endeksi. Doviz kurundaki

oynaklik asagidaki formiille hesaplanmustir. (Vt: Doviz kurundaki oynaklik)

1 12
V= |:_J__-'.,-'__| ZI:-]E' |"_.' il In |:,| +.__:‘:|;i|
=1

Kaynak: K.Aristotelous, “The Impact of The Post-1972 Floating Exchange-Rate
Regime on US Exports”, Applied Economics, 2002, 34, 5.1629

Dolar Kurundaki Oynaklik: Yine dolar kurundaki oynaklik yukaridaki formiille

hesaplanmustir.

195



