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KAMBIYO POLITIKALARI,

DIS TICARET

VE

ENFLASYON

L Giris
1980'li yillarla birlikte geemis db-
nemde uygulanan nisbi ice ddndk, dis ti-

caret stmirlamalan igerikli ekonomi politi--

Kasindan vazgegilerek, liberal ve disa
ag(k bir ekonomi olugturmay temel felse-
fe edinmig dénemi baslatan istikrar ka-
rarlarinin en biiylik ve en garpici reformu
kambiyo politikalan (-Déviz kuru politika-
s1) alaninda olmustur. Onceki dénemler-
deki kambiyo rejiminin her ydnlyle ka-
munun belirleyiciligi ve denetimi altinda
bulunmasina ragmen, bundan gok bi-
yUk Slgiide bir kopusu simgeleyen yeni
ekonomik modelle uyum igerisinde ol-
mak amaciyla doviz kuru politikamizda,
bu dénemde gergekgi kurlara yé‘meltil-
mek istenmistir. Belirtilen bu amag¢ dog-
rultusunda hareket edilmek istenmesi

Harun BAL("}

baz alinmasina ragmen, dzellikie son yil-
iarda olmak (izere bu politikanin énem
derecesi bazi dénemierde ihmal edilmig-
tir. Bunun sonuglan ise her ddnem son-
rasinda bdyle bir politikanin tipki 1980

sncesi oldugu gibi alternatit maliyetinin
oldukga yiksek oldugunu gdstermistir.
Bunlardan hareketle hazirladigimiz bu
galismada amag, 1980'ler Thrkiye eko-
nomisinde kur politikalan enflasyon iligki-
sinin gelisimi, basta dis ticaret olmak (-

. zere etkileri ve bunlar ¢ergevesinde son

gelismelerin yorumlanmasi olmugtur.
. GERGEKCI KURLAR VE
ONEMI P
)
ithal ikameci politikalardan ziyade,
ihracata ddnik bir blylimenin gergek-
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lestirilmesi ve TL'nin ekonominin disa
aciimasini tesvik edecek bir kur seviyesi-
ne ulastiriimasinin amaclandigdi, yeni do-
nem Turkiye ekonomisinde belirlenecek
kur seviyeleri cok dnemli bir fonksiyona
sahip oimustur. lhracatta rekabet ve
karhilig! saglama yoluyla déviz girdilerini
genisletme, ithalatta ise i¢ piyasalan dig

piyasalann haksiz rekabetinden koruma

ve doviz talebini bir denge seviyede tu-
tarak ekonominin degigen dig ve ig eko-
nomik sartlara intibakinin saglanmasi bu
amag gergevesinde olmustur (1).

Uygulanan déviz kuru sistemleri
icinde kurlann belirlenme mekanizmalari
farklihk gdsterebiimekle birlikte, kur sis-

temieri ister 15 Agustos 1971'de sona

eren Brefton Woods Sisteminin sabit fa-
kat ayarlanabilir kur sistemi, isterse 1976
Jamaika Konferansi ile onaylanan (2) ve
ginimdz dinyasmnda gesitli alt gruplara

ayrilmis olarak uygulanan esnek (dal- .

gali) kur sistemleri olsun {gidimla dal-
galanma, baglantilh déviz kurlari ya da
serbestge dedisen kurlar ve alt gruplan
gibi) kur politikalan dis ticaret iliskileri
agisindan karsimiza t¢ énemli kavram
gikartir. Bunlar eksik degerlenmis déviz
kuru politikasi, gergekei kur politikas: ve
asin degerlenmis kur politikalandir (3.

Eksik ya da az degerienmis kur poli-
tikas), ddviz kurlarinin enflasyon oranin-
dan daha fazla artmasi, diger bir deyigle
déviz kurlarinin degerierinin, olmasi ge-
reken gergek degerlerinden daha az yu-
kanlarda belirlenmesinin saglanmasi-
dir. Dig ticaretimiz agisindan bakildiginda
eksik degerlenmig TL politikasi, parami-
zin reel satinalma gicund azaltip, ya-
banc! Ulkeler mal ve hizmetierini pahal
hale getirirken, karst llkeler paralarinin
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reel satinalma gucina artirmakta ve do-
layisiyla Glke igi fayatian nisbi daha ucuz
yaparak ihracati tesvik edip ithalati kisici
olmaktadir. Bunun tersi asiri degerlen-
mis kur politikasi ise déviz kurfarinin enf-
lasyon oranindan daha az artmasi, kisa-
ca doviz kurlarinin degerinin clmasi ge-
reken gergek degerierinden daha asa-
gilarda belirlenmesinin saglanmasidir.
Bu ise dig ticaret agisindan TL'nin reel

satinaima gliciini arttinp, yabanci iilke-

ler mal ve hizmetlerini ucuzlatici olurken,

" bunlarin paraiannin reel satinalma glici-

nu daraltmakta, tlke ici fiyatiar karg

tlkelere gére daha pahal yaparak, ihra-

cati caydinel ve cezalandirici, ithalati ise
tesvik edici olmaktadir.

Bu iki politikanin ortasinda yer alan
gergekgi kur politikast ise, aylk-yillik (d6-
nemlik) déviz fiyatianimn ic ve dig enflas-
yon farki kadar artmasinin saglandig: po-
litikaya karsilik gelmekiedir. Béylece TL
ve diger dlke paralarnin reel satinaima
guci sabit tutuiarak, suni satinalma guic-
leri farklilagmasina miisaade edilmemesi
saglanmakiadar. Bir bagka deyisle ger-
cekgi kur politikas! yabancilann bir Glke-
deki satinalma guiclini sabit tutmaya ¢a-
lisan gahisan bir politika olmaktadir. Go-
rildiiga Gzere uygulanan kur politikalar

_ kullamimina gdre nisbi (-gdreli} fiyat ya-

pilarini degistirebilmekte, ihracat ve itha-
latr gesitli yonlerden etkileyebilmektedir.
Anlatilanlarin daha da berraklagmasi
icin kurlarin ihracat tzerine etkisini hedef
alarak bir 8rnek verebiliriz; lilkemizde be-
lirli bir dénemde normal sayilan bir karla
satilan "A" mabmin i¢ piyasa fiyatimn
100.000 TL. ve bir dolarinda 10.000 TL.
oldugu varsayildiginda A malinin dolar
cinsinden satis fiyati; - 100.000/
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10.000=10% olacaktir. Ekonomide bu
donem sonuna geldigimizde enflasyon
orani % 50 ise, bu maln i¢ piyasa fiyati
genellikle enflasyon oran: kadar arta-
cagindan 150.000 TL olacaktir. Halbuki
ekonomide dolarin deger kazanmasi,
enflasyon oram kadar degil de sdzgelimi
% 25 arttiysa bir dolarin dénem sonu
fiyati 12.500 TL. olacak ve ihracatginin
eline bu malin birimi igin 12.500X10
=125.000 TL. gegecektir. Bu ise agiktir Ki
ihracatginin ree! bir zarara ugramasi olup
aradaki fark kadar bir siibvansiyon dev-
letge yapilmadiginda, ihracatgiya ek bir
kiilfet getirecektir. Bu durumda ihracatgi
ya, pazarnni kaybetmemek icin karindan
énemli bir miktarda fedakarlikta buluna-
cak (bir miktar zarara dahi katlanmak zo-

~ runda kalabilir) ya da, ihracattan vazge-

gerek faaliyetlerini; karlh hale gelen itha-

lata veya i¢ piyasaya kaydiracaktir. Kisa-
ca bu durum dolarin reel satinaima ga-

ciiniin kurlarin gerektigi kadar deger ka-

zanamamas! nedeni ile dismesi sonu-

cu, dolar tzerinden ticaret yapan ihra-

catgiy! caydirici ve cezalandirici bir fakiér
olacaktir. (Ters bir iligki mantigi ile de itha-
lati tesvik edici oldugu gorGlebilir). TGm

bu agiklamalardan géraldigc UGzere,

déviz fiyatlarnnin artigi {yani devalGas-
yon) gercekte enflasyon nedeniyle eko-

nomideki reel satinalma gici disgmiis

olan paranin degerininin dévizlere gbre

de tasdik edilmesi olmaktadir. Yani sani-
lanin aksine yerli paranin degerinin da-
suriilmesi dedil, degerinin sabit tutul-

maya galigiimasidir (4).

Ulkemiz agin degerlenmis kurlar rie-
deniyle 1980'lerin hemen dncesinde
biylk sikintilar yagamigtir. Hizla artan
enflasyon nedeniyle, dnceki dénemlerle
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kiyaslanmayacak sekilde sikga devalQ-
asyonlara gidilmesine ragmen kurlarin
asiri degerlenmis hale gelmelerine en-
gel olunamamig, bu ise ekonomimizi
olumsuz yénde etkileyerek, ihracati ce-
zalandinp ithalat: tegvik etmis, sonugta
birinci ve ikinci petrol krizleri nedeniyle
zaten hizla gu¢ kaybeden Tirk ekono-
misinin Krize girmesinde buyik bir yar-
dime: faktér olmustur. Uygulanan kur po-
litikasinin gizdigi sinirlar nedeniyle isci
ddviz gelirleri azalirken turizm gelirlen de
negatif seviyelere kadar inmistir. Nitekim
1976-77 doneminde asirt degerlenen
kurlar nedeniyle bir Akdeniz (lkesi olan
Tirkiye'de dig geziler orta gelirli aileler
icin dahi nisbi ucuz hale getirilince, tu-
rizm giderlerinin gelirleri asmasina ne-
den olunmustur (5). Uygulanan politi-
kanin bir nemli sonucu da kendini eko-
nomide kaynak dagiiminin bozutmas!
seklinde gostermistir. lhracatin engel-
lenmesi bir yana, dlke sanayi biylk
Slcide ithalata bagimli hale gelmis ve
makina teghizat ithalatini daha ucuza
yapmak mamkin kilinca, ekonomide
emek yogdun teknoloji kullanimini engel-
leyerek faktor zenginligine aykin bir sa-
nayilesmeyi tesvik ile issizligin artmasina
da neden olmustur (6). Gorildagl tzere
turizm ve isci dévizi gelirlerinden sanayi-
lesmeye kadar uzanan dolayh etkileri ve
en 6nemlisi ihracati caydirici, ithalat
tesvik edici ydnleriyle asin degerlenmis
kur politikasinin ekonomi tzerine olum-
suz etkileri cok belirgin olmaktadir. Ayri-
ca bu olgunun sadece Turkiye gibi az-
gelismis ya da gelismekie olan {lkelere
6zgi oimadigini da hatirlamak gerekir.
Sozgelimi ABD'de 1980'lerin hemen ba-
sinda Arz |ktisadi yaklagimlan dogrultu-
sunda uygulamaya konulmakla birlikte
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bu teorinin reddettidi élgde bir siki para
politikasina gegis yapihnca (7), bu politi-
kanin neden oldugu faiz oranlarindaki
keskin artis nedeniyle hizla agin deger-
lenmig hale gelen dolarin, 1881'den
bagiayarak asin degerlenmeden vazge-
cildigi 1987 yilina kadarki yilhk ihracat
performansinin, dénem bag! seviyesinin
altinda kalmasinda ve ithalatin hizla art-
masindaki roli son derece Onemli
olmustur.

i, 1980-1988 DONEMINDE
KUR POLITIKASI VE DIS
TICARET'IN GELISIMI

Ulkemiz 24 Ocak 1980 Kararlari ger-
gevesinde bilyUk bir kur ayarlama ope-
rasyonun arkasindan kur politikasint de-
gistirmis, kurlan Merkez Bankasinin belii
bagh makroekonomik géstergelere bagh
olarak belirledigi déneme gegis yapmisg-
tir. Bir stre sonra bu sistem yerini ginidk
kur ayarlamalarina birakirken, daha son-
da esas kur ayarlamasi ve ddviz gelirleri-
nin artmasiyla birlikte 1985'in ortalarin-
dan itibaren, ticari bankalarin egemen
oldugu bir piyasada, kurlarin daigalan-
ma gercevesinde belirlenmesine bag-
lanmigtir. 1886'nmn _hemen baslarinda
Merkez Bankasinin bu nisbi dalgalan-
may tekrar kirmasi ve bunun bir hatall
operasyon oldugunun anlagilmasinin
hemen arkasindan, ayn yilin sonuna
dogru yeni bir dizenleme ile satis kurlari
tzerine Merkez Bankasi denetimi, alis
kurlarinda nisbi bir serbesti uygulamasi
saglanmigtir. Bu stirec 1988 yilinda Mer-
kez Bankasi blinyesinde olusturulan
doviz ve efektif piyasalariyla gelistirilir-
ken, 1989 yil ile birlikte bankalar, yetkili
miiesseseler ve &zel finans kurumlarinin
katillminda kur belirleme seanslan ile
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daha liberal bir sisteme dénugstardimis-
tir (8). Bu surecin dnemli bir halkas: da
7.8.1989 glnli Resmi Gazetede ya-
yinianan 32 sayl, aceleci ve ddnusi ol-
mayan bir kararla kambiyo rejiminin da-
ha da libere edilmesi ve bdylece IMF'nin
gecis yeterlilik sartlarina ulagilacak di-
zenlemelerle Tirkiye'nin VIII. madde
dlkeleri grubuna, yani konvertibiliteye
gecmesi olmustur (9). Nitekim IMF'de
buniar inceleyerek 22 Mart 1990 tarihin-
de TL'nin konvertibil dévizler ailesine
katidigini resmen ilan etmigtir. Cari islem-
lerde serbesti, sermaye hareketierinde
ise miktar kisitlamasi ile yurirlige konu-
lan bu Kismi konvertibilite 17.11.1992 ta-
rihinde Resmi Gazetede yayinlanan 32
sayili karara ek bir kararla ve 21 Mart
1993'te yaymnlanan 32 sayih kararda
bazi degisikiikler ve ilaveler yapiimasi
hakkindaki son diizenleme ile daha da
genigletiimigtir. Dig ticaretin hem yapi,
hem miktar ve deder hem de, yon olarak
{Dinya ticaretinde sikintih bir dénemin
gecistirildigi de gdzdniine alinirsa)
énemli bir gelisme gdsterdigi bu dénem-
deki {halen de stren) déviz kuru sistemi,
esnek (-dalgal kurlar ailesi igindeki
kontrollli (-guddmld) kur sistemine karg
gelmektedir (10}. ;

Belirtilen kur sistemi iginde, lkemiz-
de bu dénemde (1988'in son aylar harig)
uygulanan kur politikasi genel olarak
eksik dederlenmig bir yapida olmustur.
Bagta dis ticaretimizin yaklagik % 60'm
yaptigimiz ddviz olan ABD dolar, yakla-
sik % 25'ni olugturan Alman marki ve geri-
ye kaian % 15'ini olusturan Ingiliz sterlini,
Fransiz frang!, ltalyan lireti ve Japon yeni
olmak (izere baglica doviz kurlan enflas-
yon farkiarindan daha fazla deder Ka-
zanmiglardir.
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Dénem boyunca istisna yillarda ol-
makla birlikte, genel egilimin eksik de-
gerlenme lehinde olmasinin sonug etki-

si; eksik degerlenme kadar ilave bir sub-

vansiyonla ihracat tesvik etmenin sag-
lanmig olmasidir. Bu gergevede ithalat
yidan yila artan liberasyona ragmen, ar-
zu edilen seviyelerde kontrolll bir gelis-
me ile, ihracatta saglanan gelismelere
parelel, nisbi istikrarl bir seyir izlemigtir.
ligili dénemdeki bazi yillarda olan agir
oynamalarda ise cesitli digsal faktorlerin
etkilerinin baskinhig rol oynamistir (Or-
nedin, 1986 yilindaki dinya petrol bor-
salarinda olan fiyat ¢ékisleri bu yil igin
olan istikrarsizhidin temel nedeni olmus-
tur). Bu yillarda dig ticaret acgiklanmizda
arzulamn Ustinde kalmakla birlikte, istik-
rarh sayilabilecek bir sekilde 3.5-4 milyar
civarinda {hayali ihracatin nisbi disik
miktari ihmal edilerek) seyir izlemigtir.

_ ligiti dénemdeki eksik degerlenen
kurlarin seyri kars! {ilkelerde nisbi ¢ok dii-
slik, bizde ise nisbi gok yliksek enflasyon
hareketleri nedeni ile Tablo I'deki enfia-
syon hizlarindaki yliizde degigmeler ve
déviz kurlarindaki ylizde degismeler in-
celendiginde kolayca goérilebiimektedir.

Kisaca 1280 &ncesinin aksine d-
nem boyunca kur politikasinin dig ticareti
engelleyici ve bozucu etkileri, en nem-
lisi ihracatin geligmesini engellemesi on-
lenmig, hatta uygulanan politika ile bir

miktarda ilave tegvik imkam saglanmigtir.

Diger yandan ihracatin yaptsinda ger-
ceklestirilen sanayi Grunleri lehine yapi-
sal donisim de uygulanan kur politika-
sinin dig ticaret hadlerini bir kKaynak tran-
ferine neden olacak sekilde gelismesini
engelleyici faktdr olmustur (11).

ISLETME VE FINANS

IV. 1989 VE SONRASI

Bu gelismelerle birlikte Glkemiz
1988 Eylul ayindan baglamak Uzere
1989 ve 1990 yillarinda déviz kurlarin-
daki gelisme bakimindan tipki 1980 6n-
cesi dénem gibi bir kez daha gergekgi
kurlardan uzaklasarak asir degerlenmis

kur politikalar ile karsi karsiya kaimistir

(12). Ancak bu kez dnemli bir farkla: 6n-

ceki donemlerde kurlar tamamiyle kamu

otoritesinin belirleyiciliginde asiri deger-
lendirilirken, bu kez nisbi esnek Kkurlar
cergevesinde kamunun gézetimi altinda
asin degderlendirilmigtir. Merkez Banka-
sinin serbest piyasada arz-talep kosulla-
rinda olusacak kurlann, kendiliginden
dengeyi saflayacag: tezi ise yetersiz
kalan bir yaklagim olmustur. Nitekim
Tablo 1'de kur degisimleri ve fiyat en-

deksleri yizde degismelerinden gérile-
cegi Uzere yaklasik 2.5 yithk bu dénem
tam bir asin dederlenmis kur politikasinin
uygulandigi devreye ‘igaret etmektedir.
Uygulama gecmis dénemle blyilk bir
benzegsme iginde oldugundan sonugla-

nn farkh gikmasini beklemek de hatali
olurdu. Nitekim sonuglar elestirmenleri
sasirtmamisg, Kisa bir strede dig ticaret
olumsuz yonde etkilenmeye baglamistir.
Ihracatimiz;

- Hava sartlaninin olumsuziugu ne-
deni ile tanmsal Grin ve tarimsal Grin
icerikli ihracatin azalmasi (1989 igin),

- Varolan sanayinin kapasite siniria-
nna dayanmig olmasi ve bunun yanisira
yeni yatinmlarin imalat sanayi digina
kagiginin sirmesi ile ihracata yoénelik
arzin yeterince gelistirilememesi, )

- Capraz kur pariteleri dalgalanma-
larinin ve Korfez krizinin neden oldugu
belirsizlik,

Nisan-Mayis, 1993, Sayi 84-85
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- 1 Ocak 1989'da kaldirimakla birlik-
te 15 Nisan 1989'a kadar surdurdlen ih-
racatta dogrudan mali tegvikierin dolayh
yapilara dontstirtlme gabalari,

- Hizla artan yeni korumacilik egifim-
leri, artan diinya rekabeti ve diger bazi
ilave nedenlerle birlikte bir de hatah kur
politikasinin olumsuz eftkileri ile karsila-
sinca, tikanma igaretleri vermeye basia-
mis, var olan diizeyin korunmasi ve
1980'daki artis ise ihracat sektériiniin
pazarlanni kaybetmemek igin katiandik-
lan ilave fedakarhklaria strdirilebil-
migtir. '

ithalatimiz ise, artan liberasyona ila-
ve olarak bir de uygulanan kur politika-
sinin ithal maiiarini suni bir sekilde ucuz-
latmasi nedeniyle biyik artiglar goster-
migtir (1989'da % 10.1, 1990'da % 41.2
olmak lizere). Bu gercevede dis ticaret
bilancosu acigimiz 1988 yilinda 2.7 mil-
yar dolarla dénemin en disuk seviyesi-
ne inmesine ragmen, 1989 yilinda 4.1
milyar dolara ve 1990'da % 100'Un (ize-
rinde bir artigla 9.4 milyar dolara kadar
ulagmsgtir. Bu gelismelerde birgok faktor
etkili olmakla birlikte {bir drnek, petrolin
varil degerinin 1889'da 17.3 dolardan
1990'da 27.6 dolara gikmasidir), kus-
kusuz asiri degerlenen kurlar temel fak-
tor olmustur. Ozellikle toplam ithalat
iginde tiketim malian payinin 1988'de %
7.8'den (1.10 milyar doiar) 1980'da %
13.6'va (3.02 milyar dolar) ulagmasi bu
agidan dikkat gekicidir (13). Nitekim
1991 yihinda TL'nin asiri degerlenmesi-
ne misaade edilmekten vazgegilip, ye-
terli olmamakia birlikte gergekgi kurlara
yénelmeyle ithalat artisinin durmak bir
yana, 1.3 milyar dolar da azalmas: bu
yargiya énemii bir destek olmaktadir.
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Asiri degerlenmis kur politikasini
degerlendirirken lehinde disiinmede
bashca iki yaklagimla karsl karsiya

kalinmaktadir; .

- Asin degerienen Kkurlarin ithalat
vasitasiyla toplam arzi artirarak, anti-
enfiasyonist bir politika izlenmesinde
arac olarak kullanilmasi,

- Yine, ithalati ucuzlatmak suretiyie
ekonomide eskiyen teknolojiyi yenileme
firsati saglamasi ve yeni yatinmiarin tek-
noloji ithalatim kolaylastinci olmasi.

Bu yaklagimlarda kismi dogruluk
paylarn mimkin olmakla birlikte lkemiz
icin savunuimasi yine de mimkin degil-
dir. GOnk( TUrkiye'de ne enflasyonun
ne de yatinmiarin ve teknolojik yenilen-
menin sagianmasinin giglaginin temel
sebebi gercekei kur politikalan olamaz.
So6zgelimi enflasyon (ilkemizde ig ve dis
sartlarin birlesmesiyle kronik bir haide
iken, en azindan spesifik politikalar yeri-
ne.gugld tedbirlerin alinarak titizlikle uy-
gulanmasi gereklidir. Dolayisiyla bdyle
blylk bir problemin ithalat vasitasiyla
asilabileceginin sanilmasi blyik bir
yanilgidir. Nitekim ne, 1980'ler 6ncesin-
de ne de 1983-90 déneminde (1989'da
% 63.2, 1990'da % 60.3) agin degderli
kurlar enflasyonu 6nlemede bir ilag ola-
mamislardir. Benzer sekilde yatinmiarin
arttinimasi ve eskiyen teknolojilerin yeni-
lenmesi igin de yeterli bir sebep olarak
gosterilemez. Asin degerlenmis kur poli-
tikas! kisa dénemde dig ticareti Ulke aley-
hine gelistirdigi gibi orta ve uzun vadede
ice donlk ticari ve sinai faaliyetleri daha
karh, disa donik ticari ve stnai faaliyetleri
ise daha az karl hale getirir. Bunun ne-
deni, farkli bir anlatis tarziyla séylersek;

‘asin dederlenme kadar ceza, ithalatcila-
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ra ayni oranda tegvik, ice dénik sanayi
uranlerine de dis rekabete kargi yine
ayn: oranda negatif koruma saglayacak
demektir (14). Dolayisiyla kisa dénemde
dahi TL'nin asin degerlenmesine mi-
saade edilmemesi en mantikli yol olarak
kargimiza gikmaktadir. Bu gercege 1991
ve 1992 yili gostergeleri de isaret etmek-
tedir. Yetersizligine ragmen kurlarin ger-
cekgi seviyelerine yonelmeleri ve Korfez
krizinin etkilerinin gegmeye basglamasi
sonrasl, ihracat yeniden toparlanma
gostererek 1991 yilinda 13.5, 1992'de
ise 14.7 milyar dolara ulagmis, itha-
latimizda deginildigi Gzere 1992 yilinda
yaklasik 22 milyar dolaria 1989 seviye-
sinde gergeklegmistir.

V. ESKI BIR UYGULAMANIN
YENI OPERASYONU

Iginde bulundugumuz yilin ilk aytnin
sonlariyla birlikte yeni bir operasyonia
kargi karglya kalmig bulunmaktayiz.
Hedef: daralan bir enflasyon. Baslica
araglar: kamu kesimi fiyat ayarlama-
larinin disik tutulmasi, disik déviz kur-
lari {-asif1 degerlenmig kur politikasi) ve
diigUk faiz oranlar.

Buraya kadar anlatilanlardan goriil-

' digu dzere, yeni operasyon; hikimetin

ciddi bir istikrar tedbirine bagvurmadan
ve dzellikle 1988-1991 yillan arasindaki
asir degerlenen Kurlar ve 6nemli 8lgtide
reel faiz uygulamalar sonrasinda, ¢ok
ciddi bir kismi sicak para hareketleri ile
saglanan blyik doviz rezervlerine (14)
guvenerek (!) eski bir uygulamanin yeni
operasyonunu kargimiza gikarmaktadir.
Emisyonun bir yithk dénem iginde 25 tri-
lyon liradan gegctigimiz Mart ay! icinde 50
trilyon liranin Gstine ¢iktidi, enflasyonun
sdylenenin aksine hizini korudugu (lke-
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mizde, agir degerlenmis kur igerikli boyle
bir politikay! alternatif maliyetinin yik-
sekligi bilinmesine ragmen bir kez daha
sahnelemek bir handikap olarak karsi-
miza ¢ikmaktadir. Dolayistyla kisa. bir
sure sonra uygulamadan dig ticaretimi-
zin olumsuz etkilendigini, enflasyonda
basarinin saglanamadigini, faiz indirim-
lerinin ciddi tedbirler clmaksizin fiyat
ayarlamalan tarzinda, tepeden inme bir
kararla uzun sireli olamayacagini gor-
memiz muhtemeldir. Butge aciklarinin
hizla artuigs, KiT'lerin zarartarinin katla-
narak artmasi nedeniyle finasman dar
bogazinin strdiigd, 1992 sonunda 147

- trilyon olan ig borglarin Mart 1893 sonun-

da 200 trilyon sininm gegmek lzere
oldugu, dis borglarin 56 milyar dolar
astifn, personel giderlerinin hem de
biylk bir memur Kitlesinin sikintt iginde
olmasina ragmen, biit¢e igindeki yerinin
¢ok ciddi boyutlara ulastigi bir ekonomi-

~ de ciddi kararlar yerine giini kurtarma

tlir( spesifik kararlarin basarih olmasi
beklenemez. 6 Ocak 1993'te yapilan
Merkez Bankast 3 Aylik bono ihalesinde
ortalama 74.76'lk faizle 19 trilyonluk
ahm teklifine 16 trilyoniuk satigia kargihk
veren Merkez Bankasi, 3 Mart'ta %
65.32 ortalama faizie bankalarin 7 ftril-
yonluk teklifine sadece 38 milyarlik ta-

leple karsilik gérarken, 23 Mart tarihli iha-

lede, verilen faizi bankalar ¢ok disuk
bulunca ihale iglemsiz kapanmigtir.
Goraldiga tzere devletin disik faizli

‘borg bulma taktigi sonug¢ vermemekte-

dir. Halbuki piyasada Merkez Bankasi-
nin para emme operasyonunu gerekli
kilan fakat anlatildid) nedeniyle geri ge-
kemedigi yerini arayan btiyik bir para re-
zervi vardir. Bunun yanisira devletin acil
kaynak ihtiyaci siirmektedir ve gdrinen
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odur ki tek aiternatif yine kisa vadeli
avans adi aitinda Merkez Bankasi kay-
nakiandir. Kisaca ekonomide bir kisir
déngll, bir kaos ner yénilyle surdigu gi-
bi, sonug etki, asin dederlenen kuriar va-
sitastyla thracat sekidériinin rekabet gu-
clnd kirict bir duruma isaret etmektedir
(Tablo I'de goéraidigu tzere 1.1.1993
ve 1.4.1993 tarihieri arasinda % 16 civa-
n enflasyona ragmen TL'nin deger kayb
Dolar karsisinda % 10.0, Mark karsisinda
% 10.1, sterlin karsisinda % 9.5 ve F.
Frang karsisinda % 10.5'da tutularak iz-
lenen politika sayesinde kurlarin agiri de-
gerlenmesi sagianmigtir). Gériinen odur
ki; bu politikayi,. sonucu olamayacag!
biy(k ihtimal olmak lizere, hem de ihra-
cat sektériini zayiflatmak pahasina yet-
kililer bir stire daha devam ettirmeyi
dastinmektedirler. Kisaca uygulanan
politika gecmiste oldugu {zere bu kez
de hatalidir. 1988-1991 yillan arasinda
uygulanan hatali politikanin dis ticareti-
mizde neden oldugu sikintilar ortada
iken, bunun tekrarlanmamasi, Merkez
Bankasimn kurfant disik tutmaktan
vazgegip, en az enfiasyon farklarn kadar
artmasini saglayacak bir pofitika uygula-
mas| Ulkemizin menfaati icabidir. Nitekim
AT dyesi ulkelerin bazilarninin blyuk
oranh devaluasyonlarinin ardindan bir
de dlkemizde kurlanin asin degerlenmesi
sonrasi 1993 Ocak-Mart déneminde
ozellikle tekstil, konfeksiyon ve deri
urtinleri ihracatinin 1992'ye gére % 30-
35 oraninda gerilediginin ortaya gikmas
bu sektdr ydneticilerinin hakll sikayetle-
rine neden olmaktadir (15). Aynica bilin-
digi Gizere bugln Glkemizin mevcut sabit
sermaye yatirtmlan birikiminin kisa ve

orta vadede ciddi artiglart bekleneme-

digine gbre, var olan kapasiteleri ceza-
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landirmak, uygulamay: daha da an-
lamsiz kiimaktadir.

Diger yandan, ihracat sektérimu-
ziin pek rahat bir durumda olmamasi da
gérisimizd dogrulayan bir faktdrdir.
Ulkemizde 6zellikle vergi iadesinin (sa-
nayi Grinleri ihracatini tegvik etmek ama-
ciyla uygulanan} kaldiriimasinin son-
rasinda, tegviklerin azahgiyla karsi kargi-
ya kalan ihracat sektériiniin, Eximbank
kanaliyla yeterince kredilendirilebildigi
de iddia edelemez, en azindan bu kredi-
lerin dagihminda blydk problemler var-
dir. Blyiik dlgekli firmalar bu kredilerin
cok blylik bayik bir bélimine ulasa-
bilirken kagiik dlgekli binlerce firmanin
faydalanma imkanian son derece sinirli
clmaktadir (16). Halbuki liberalizmi savu-
nan Batih dlkelerin dolayl: metodlarla
yaptigi kerumactilik dlkemiz ile kiyaslandi-
ginda Turkiye ekonomisi oldukga geriler-
de kalmaktadir. Tablo 2'den goéralecegdi
tzere tesvikier/GSYIH, Tesvikler/lhra-
cat ve Tegvikler/Sanayi katma degeri
agisindan, basta Almanya, Fransa, ltal-
ya, Hollanda, Ispanya, Yunanistan, Da-
nimarka, Norveg, Japonya ve ABD, ol-
mak Ozere pek gok bati Gilke, Glkemiz-
den oidukga yiOksek ylizdelere sahiptir-
ler (17). Ulkemiz ise, bu gergeklere kar-
sin ihracat sektérimiizin rekabet glici-
nd ilave clumsuzlukiarla birlikte bir de
asin degerli kurlar yoluyla cezalandir-
maya tesebbils etmektedir.

Vl. SONUC

Ulkemizde 1980 sonrasi en garpicl
geligmelerin yasandigi kambiyo politika-
lannin, gercekgi kur politikalari, enflas-
yon, dis ticaret iligkisi ve bunlar cergeve-
sinde 1993 yih baglanndaki gelismelerin
incelendigi bu calismada dikkatlerin

40

Nisan-Mayis 1992, Say| 84-85



indiren: [harun bal,Cukurova Universitesi], IP: [193.255.194.226], Tarih: 20/07/2018 12:36:26 +0300

INCELEME - ARASTIRMA

cekilmek istendigi noktalar asagida
siralanmigtir.

- Ulkemiz dig ticareti gegmiste sani-
lanin aksine 1980'li yillarda kur politika-
larina karsi oldukga esnek bir tablo sergi-
lemistir. Ihracata yonelik arzin arttinima-
sinda degilse bile, var olan kapasitelerin
rekabet glclinin korunmasi ve arttini-
masinda, uygulanan kur politikasinin
roll1 son derece 6nem arzetmekiedir.

- Bu derece dneme sahip kurlann
asirt degerlenmesine musaade edilme-
sinden, en azindan gegmisin aci tecrd-
beleri hatirlanilarak vazgecilmelidir. Hat-
ta ihracat agisindan gelir ve talep esnek-
ligi ylksek sanayi Grdnlerinin teplam ih-
racatimizdaki payinin sirekli iyilesme
gdsterebildidi bir ¢izgide diglk oranh bir
miktarda eksik degerlenmig kur politika-
larina dahi bagvurulabilir. Glink(i az bir
oranda olsa dahi eksik degerlenmis kur-
lar ihracétgl ve ihracata yonelik Gretim
yapanlara ve turizm sektériine az degder-
lenme kadar tesvik sagdlayacaktr. Ayrica
bu tesvik sadece yukaridakilere degil
tarim dahil tim sektérlere; hem burokra-
siyi devreye sokmadan, hem kaglk-
bayik ihracat¢l ayirimi yapmadan, hem
de diger- tikelerin &nemii bir tepkisine
neden olmadan saglanabilecektir. Ayri-
ca ithalat! kisitiayici etkileri ile yerli girdi
kulianimini tesvik sonrasi tlke ekonomi-
sinde Gretim artigina destek verecektir.

- Bu politikalarin yiriatilmesinde
Merkez Bankas! ile Hazine ve Dig Ticaret
Mistegarhiginin, konunun 6nemi dikkate
alinarak bir koordinasyon gergevesinde
hareket etmeleri gerekmektedir. Uygula-
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nan gudumlid kur politikasi da buna
misaittir. Cunki basta ABD, Ingiltere ve
Japonya olmak izere tim geligmis Ulke-
ler, ama az ama ¢ok kurlara midaha-
lelerde bulunabilmektedir.

- Rekabetin gtin gectikge hizlandigi,
bir pazar yarniginin stirddgu diinya eko-
nomisi icinde Glkemizde kurlarin serbest
piyasa felsefesi altinda ddviz arz ve tale-
bine birakiimas: mimkiin degildir (1989,
1990 yillan arasindaki agin degerlenme
déneminde Merkez Bankasimin kurlar
arz-talep belirler mantigiyla midahale
etmemesi gok dnemli bir faktdrda). Ulke-
mizde dviz rezervleri basta dig borglan-
ma ve énemli miktarda {3-5 milyar dolar
arasl) oldugu tahmin edilen sicak para
nedeni ile Glkemizin déviz tretme kapa-
sitesinin gok Ustiindedir. Bu ortamda
arz-talep diye 1srar etmek ancak kurlarin
dederlenmesine neden olabilecektir.

‘Dolayisiyla, ihracat sektérinun tegvikle-

rin sinirhiligina bagl olarak rekabet glici-
nin zedelenmemesi agisindan, kurlarin
en az enflasyon farklan kadar olmak
tzere artmasinin sagianmasi, agin de-
gerli kurlara izin verilmemesi dogru bir
politika olacaktir.

- Ekonomimizdeki temel sorunlar
tizerine ciddi politikalar Gretilmeden,
spesifik politikalar icerikli, gegmis do-
nemlerde uygulanmaya c¢aligilmig for-
mullerle problemlerin asiimaya calisil-
masi ekonomi yonetimi agisindan ancak
zaman kayiplarina neden olacaktir. Igin-
Je bulundugumuz son dénemde bir kez
daha gecmis politikalarin uygulanmasi-
nin sonugsuz kahigini seyretmek ancak
pek az kigiyi sevindirecektir.
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