
İNCELEME - ARAŞTIRMA İŞLETME VE FİNANS

KAMBiyo POLiTiKAlARlı

DIŞ TicARET

VE
ENFLASYON

Harun BIIL(')

ii. GERÇEKÇi KURLAR V E

ÖNEMi f
s

Ithal ikameci politikalardan ziyade,
ihracata dönük bir büyümenin gerçek-

baz alınmasına rağmen, özellikle son yıl­

larda olmak üzere bu polilikanın önem
derecesi bazı dönemlerde ihmai edilmiş­

tir. Bunun sonuçları ise her dönem son­
rasında böyle bir politikanın tıpkı 1980
öncesi olduğu gibi alternatif maliyetinin
oldukça yüksek oiduğunu göstermiştir.

Bunlardan hareketle hazırladığımız bu
çalışmada amaç, 198·0'ler Türkiye eko­
nomisinde kur politikaları enflasyon ilişki­

sinin gelişimi, başta dış ticaret olmak ü­
zere etkileri ve bunlar çerçevesinde son
gelişmelerin yorumlanması olmuştur.

i. cınış

1980'1i yıllarla birlikte geçmiş dö­
nemde uygulanan nisbi içe dönük, dış ti­
caret sınırlamaları içerikli ekonomi politi­
kasından vazgeçilerek, liberal ve dışa

açık bir ekonomi oluşturmayı temel felse­
fe edinmiş dönemi başlatan istikrar ka­
rarlarının en büyük ve en çarpıcı reformu
kambiyo politikaları (-Döviz kuru politika­
sı) alanında olmuştur. Önceki dönemler­
deki kambiyo rejiminin her yönüyle ka­
munun belirleyiciliği ve denetimi altında

bulunmasına rağmen, bundan çok bü­
yük ölçüde bir kopuşu simgeleyen yeni
ekonomik modelle uyum içerisinde ol­
mak amacıyla döviz kuru politikamızda,

bu dönemde gerçekçi kurlara yönaltil­
rnek istenmiştir. Belirtilen bu amaç doğ­

rultusunda hareket edilmek istenmesi

(') Çukurova Üniversites Iktisadi ve idari Bilimler Fakültei
Araştırma görevlisi
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Iktisat Bölümü
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iNCELEME -ARAŞTIRMA iŞLETME VE FİNANS

leştirilmesi ve TL'n in ekonominin dışa

açı lmasın ı teşvik edecek bir kur seviyesi-
·ne u taştmırnasınm amaçlandığ ı ; yeni dö­
nem Türkiye ekonomlslndebelirtenecek
kur sevlyeleri çok önemli bir fonks iyona

· sa hip olmuştu r. Ihracatta rekabet .ve
karlılı ğı sağlama yoluyla döviz girdileri ni
genişletme , ithalatta ise iç piyasalarıdış

piyasaların haks ız rekabe tinden koruma
ve döviz talebini bir denge sevlyeds .tu­
tarak ekonominin değişen dış ve iç eko­
nom ik şartlara int ibak ı nın sağlanması .bu

· amaç çerçevesinde olmu ştur (1).
,..,

Uygulanan döviz kuru sistemleri
içinde kurların belirlenme mekanizmaları

farklı lık gösterebilmekle birlikte , kur sis­
tem leri ister 15 Ağustos 1971'de sona
eren Bretton Woods Sistemin in sabit fa­
kat ayarlanabilir kur sistemi, isterse 1976
Jama ika Konferans ı ile onaylanan (2) ve
günümüz dünyasında çeşitli alt grup lara
ayrılmış ola rak uygulanan esnek (dal­
galı ) kur sistemleriolsun (güdümlo dal-

.. ga lanma; bağlant ı lı döviz kurları ya da
serbestçe değişen kurlar ve alt grupla rı

gibi ) .kiJr polit ikaları d ış ticaret i lişki l e ri

açısından karş ımıza üç önemli kavram
çıkart ı r. Bunlar eksik değerlenmiş döviz
kuru politikası , gerçekçi kur po lit ikası ve
aş ırı değerlenmiş kur polit ikalarıd ır (3).

Eksik ya da az değerlenmişkur poli­
tikası , döviz kurlarının enflasyon oranın­

dan daha fazla artması, diğer bir deyişle

döviz kurlarının değerlerinin, olması ge- .
rekeri gerçek değer1erinden daha az yu- .

karılarda belirlenmesinin sağlanmasr~

dır . D ış ticaret imiz açısından bakıldığında

eksik değerlenmiş TL politikas ı, pararn ı­

zın reel satınalma gücünü azaltıp, ya­
bancı ülkeler mal ve hizmetlerini pahalı
hale get irirken , karşı ülkeler paralarının

reel satınalma gücünü art ırmakta ve do- .
layısıy la ülke içi fayatları nisbi daha ucuz
yaparak ihracatı teşvik edip ithalatı kı sıcı

olmaktadır. Bunun ters i aşı rı değerlen­

miş kur politikası ise döviz kurları n ın enf-
. lasyon oranından daha az artması , kısa­
ca döviz kurlarının değerin in o lmas ı ge­
rekengerçek değerte rinden daha aşa­

ğılarda belirlenmesinin sağlanmasıdı r .

Bu ise dış ticaret açısından TL'nin reel
satınalma gücünü arttırıp , yabancı ülke ­
lermal ve hizmetlerini ucuzlatıc ı olurken,

,. bunların paralarının reel satınalma gücü­
nü daraltma kta , ülke iç i fiyatları karşı

ülkelere göre daha pahalı yaparak, ihra­
catı caydırıcı ve cezalandırıcı , ithalat ı ise ·
teşvik edici olmaktadır.

Bu iki politikan ın ortasında yer alan
gerçekç i kur pol itikası ise, aylık-yı llık (dö­
nernlik) döviz f iyatların ın iç ve dış enflas ­
yon farkı kadar artmasının sağlandığ ı po­
litikaya ka rş ı lı k gelmektedir. Böylece TL
ve diğer ülke parala rının reel satınalma

gücü sabit tutu larak, suni satınalma güç­
leri farklı laşmasına müsaade edilmemes i .
sağlanmaktadar. Bir başka deyişle ger­
çekçi kur politikası yaoancı l ann bir ülke­
deki satınalma gücünü sabit tutmaya ça­
lışan çalışan bir politika ' o ırnaktao ı r. Gö­
rüldüğü üzere uygulanan kur po litikaları

kullanımına göre nisbi (-göreli) fiyat ya­
pılarını değiştirebilmekte : ihracat ve itha­
ıat ı çe·ş i ll i yönle rden etkileyebllrnektedr.
Anlatılanların daha da berraktaşması

için kurların ihracat üzerine etkisini hedef
.alarak bir örnek verebiliriz ; ülkemizde be­
lirli bir dönemde normal sayılan bir karta
satılan "A" malın ın iç plyasa f iyatın ın

100.000 TL. ve birdolarında 10.000 TL.
olduğu varsayıldığında A malının do lar
cinsinden sat ış fi yatl; . ·100 .000/

34 Nisan-Mayıs, 1992, Say ı 84-85
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İNCELEME - ARAŞTIRMA

10.000=10$ olacaktır. Ekonomide bu
dönem sonuna geld iğimizde enflasyon
oranı % 50 ise, bu malın iç piyasa fiyatı

genellikle enflasyon oran ı kadar arta­
cağından 150.000 TL olacaktır. Halbuki
ekonomide doların değer kazanması,

enflasyon oranı kadar değil de sözgelimi
% 25 arttıysa bir doların dönem sonu
fiyat ı 12.500 TL. olacak ve ih racatç ın ı n

eline bu malı rı birimi için 12.500X10
=125.000 TL. geçecektir. Bu ise açıkt ır ki
ihracatçının reel bir zarara uğraması olup
aradaki fark kadar bir sübvansiyon dev­
letçe yapılmadığında , ihracatçıya ek bir
külfet getirecektir. Bu durumda ihracatçı

ya, pazarını kaybetmemek için karından

önemlibir miktarda fedakarlıkta buluna­
cak (bir miktar zarara dahi katlanmakzo­
runda kalabilir) ya da, ınracattan vazae­
çerek faal iyetlerini; karlı hale gelen itha­
lata veya iç piyasaya kaydıracaktır. Kısa­

ca bu durum doların reel satınalma gü­
cünün kurların gerektiğ i kadar değer ka­
zanamamas ı nedeni ile düşmesi sonu­
cu, dolar üzerinden ticaret yapan ihra­
catçıyı caydıncı ve cezalandıncı bir faktör
olacaktır. (Ters bir ilişki mantığ ı ile de itha­
latı, teşvik edici olduğu görülebilir). Tüm
bu açıklamalardan görüldüğü üzere ,
döviz fiyatlarının artışı (yani devalüas­
yon) gerçekte .entlasyon nedeniyle eko­
nomideki reel satınalma gücü düşmüş

olan paranın değerininin dövizlere göre
de tasdik edilmesi olmaktadır. Yani sanı­
lanın aksine yerli paranın değerinin dü­
şürülmes i değil , değerinin sabit tutul-
maya çal işılmasıdır (4). '

, i
Ülkemiz aşırı değerlenmiş kurlar rie-'

den iyle 1980'Ierin hemen öncesinde
büyük sıkıntılar yaşamıştır. Hızla artan
enflasyon nedeniyle, önceki dönemlerle

Nisan -Mayıs , 1993, Sayı 84-85
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kıyaslanmayacak şekilde sıkça dsval ü­
asyonlara gidilmesine rağmen kurların

aşırı değerlenmiş hale gelmelerine en­
gel olunamamış , bu ise ekonomimizi
olumsuz yönde etkileyerek, i hracat ı ce­
zalandırıp ithalatı teşvik etmiş, sonuçta
birinci ve ikinci petrol krizleri nedeniyle
zaten hızla güç kaybeden Türk ekono­
misinin krize girmesinde büyük bir yar­
dımcı faktör olmuştur. Uygulanan kur po­
l it i kas ın ı n çizdiği sını rlar nedeniyle işç i

döviz gelirleri azahrxen turizm gelirleri de
negatif seviyelere kadar inmiştir. Nitekim
1976-77 döneminde aşı rı değerlenen

kurlar nedeniyle bir Akdeniz ülkesi olan
Türkiye'de dış gezilerorta gelirli aileler
için dahi nisbi ucuz hale getirilince, tu­
rizm giderlerinin gelirleri aşmasına ne­
den olunmuştur (S). Uygulanan politi­
kanın bir önemli sonucu da kendini eko­
nomide kaynak dağ ılımının bozulmas ı

şeklinde gostermiştir. Ihracatın engel­
lenmesi bir yana, ülke sanayi büyük
ölçüde ithalata bağımlı hale gelmiş Ve
makina teçhizat ithalat ını daha .ucuza
yapmak mümkün kılınca , ekonomide
emek yoğun teknoloji kullanırriınıengel­
teyerek faktör zengin liğine aykırı bir sa"
nayileşriıeyi teşvik ile işsizliğin artmasına

da neden olmuştur (6). Görüldüğü üzere
turizm ve işçi dövizi gelirlerindEm sanayi­
leşrneye kadar uzanan dolaylıetkileri ve
eri önemlis i ihracatı caydırıcı, ithalatı

teşvik edici yönleriyleaşırı değe'rlenmiş

kur politikasının ekonomi üzerine olum­
suz etkileriçok belirgin olmaktadır. Ayrı-

, ca bu oigunün sadece Türkiye gibi ai­
gelişmiş ya da gelişmekte olan ülkelere,
özgü olmadığını da hatırlamak 'gerekir.
Sözgelimi ABD'de 1980'lerin hemen ba­
şında Arz lktlsadı yaklaş ımları doğrultu­

sunda uygulamaya konulmakla birlikte
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İNCELEME - ARAŞTIRMA

bu teor inin reddettiği ölçüde bir sıkı para
politikasına geçiş yapılınca (7). bu politi­
kanın neden olduğu fa iz oranlarındaki

keskin artış nedeniyle hızla aşırı değer­

lenmiş hale gelen doların, 1981 'den
başlayarak aşırı değerlenmeden vazge­
çildiğ i 1987 yılına kadarki yıllık ihracat
performansının, dönem başı seviyesinin
altında kalmasında ve ithalatın hızla art­
masındakl rolü .son derece önemli
olmuştur.

iii. '1980- 198 8 DÖN EMiNDE
KUR POLiTiKASı VE DIŞ

TICARETiN GElişiMi

Ülkemiz 24 Ocak 1980 Kararları çer­
çevesinde büyükbir kur ayarlama ope­
rasyonun arkasından kurpolitikasını de­
ğiştirmiş, kurları Merkez Bankasınin belli
başlı makroekonomik göstergelere bağlı

olarak belirlediği döneme geçiş yapmış­

t ır. Bir süre sonra bu sistem yerini günlük
kur ayarlamalarına bırakırken , daha son­
da esas kur ayarlamas ı ve döviz gelirleri­
nin artmasıyla birl ikte 1985'in ortaların­

dan itibaren, ticari bankaların egemen
olduğu bir piyasada, kurların dalgalan­
ma çerçevesinde belirlenmesine baş­

lanmıştır.. 1986'nın hemen başlarında

Merkez Bankasının bu nisbi dalgalan­
mayı tekrar kırması ve bunun bir hatalı

operasyon olduğunun anlaşılmasının

hemen arkasından, aynı yılın sonuna
doğru yenibir düzenleme i l ı;ı satış ku rları

üzerine Merkez Bankası denetimi, alış

kurlarında nisbi bir serbesti uygulaması
sağlanmıştır. Bu süreç 1988 yılında Mer­
kez Bankası bünyesinde oluşturulan

döviz ve efektif piyasalarıyfa geliştirilir­

ken , 1989 yılı ile birlikte bankalar, yetkili
müesseseler ve özel finans kurumlarının

katılımında kur belirleme seansJarı ile

36
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daha liberal bir sisteme dönüştürülmüş­

tür (8). Bu sürecin önemli bir halkası da
7.8.1989 günlü Resmi Gazetede ya­
yınlanan 32 sayılr , aceleci ve dönüşü ol­
mayan bir kararla kambiyo rejiminin da­
ha da libere edilmesi ve böylece IMFnin
geçiş yeterlilik şartlarına ulaş 'lacak dü­
zen lemelerle Türkiye'nin Vll]. madde
ülke leri grubuna, yani konvertibiliteye
geçmesi olmuştur (9) . Nitekim IMF'de
bunları inceleyerek 22 Mart 1990 tarihin­
de TL'nin konvertibil dövizler ailesine
katıdığını resmen ifan etmiştir. Cari işlem­
lerde serbesti, sermaye hareketlerinde
ise miktar kısıtlaması lle yürürlüğe konu­
lan bu kısmi konvert ibilite 17.11.1992 ta­
rihinde Resmi Gazetede yayınlanan 32 .
sayıli karara ek bir kararla ve 21 Mart
1993'te yayınlanan 32 sayılı kararda
bazı değişiklikler ve ilaveler yapılması

hakkındaki son düzen leme ile daha da
qenişletllmlştir. Dış ticaretin hem yapı ,

hem miktar ve değer hem de, yön olarak
(Dünya ticaretinde sıkıntılı bir dönemin
geçiştirildiğ; de gözönüne alınırsa)

önemli bir gelişme gösterdiği bu dönem­
deki (halen de süren) döviz kuru sistemi ,
esnek (-dalgalı) kurlar ailesiiçindeki
kontrollü ( ~güdümlü) kur sistemine karşı

gelmektedir (10).

Belirtilen kur sistemi içinde, ülkemiz­
de bu dönemde (1988'in son ayları hariç)
uygulanan kur politikası genelolarak
eksik değerlenmiş bir yapıda olmuştur.

Başta dış ticaretimizin yaklaşık % 60'nl
yaptığımız döviz olan ABD doları , yakla­
şık % 25'ni oluşturan Alman markı ve geri­
ye kalan % 15'ini oluşturan Ingiliz sterlini ,
Fransız frangı , ıtalyan Iireti ve Japon yeni
olmak üzere başlıca döviz kurları enflas­
yon farklarından daha fazla değer ka­
zanmışlardır.
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İNCELEME - ARAŞTIRMA

Dönem boyunca istisna yıllarda ol­
makla birlikte, genel eğilimin eksik de- ·
ğerlenme lehinde olmasının sonuç etki- ·

. si; eksik değerlenme kadar ilave bir sub­
vansiyonla ihracatı teşviketmenin sağ­

lanmış olmasıdır. Bu çerçevede ithalat
yıldan yıla artan liberasyana rağmen, ar­
zu edilen seviyelerde kontro llü bir geliş­

me ile, ih racatl a sağlanan gelişmelere

parelel , nisbi istikrarlı bir seyir izlemiştir.

Ilgili dönemdeki bazı yıllarda olan aşırı

oynama/arda ise çeşitli dışsal faktörlerin
etkilerinin baskınlığı roloynamıştır (Ör­
neğin,1986 yı lındaki dünya petro l bor­
salarında olan fiyat çöküşleri bu yıl için
olan istikra rsızlı ğın temel nedeni olmuş­

tur). Bu yıllarda dışticaret açıklarımızda

arzulanın üstünde kalmakta birlikte , ist ik­
rarlı sayılabilecek bir şekilde 3.5-4 milyar
civarında (hayal i ihracatın nisbi düşük

rnktan ihmal edilerek) seyir izlemiştir.

Ilgili dönemdeki eksik değerlenen

kurtarın seyri karşı ülkelerde nisbi çok dü­
şük, bizde ise nisbi çok yüksek enflasyon
hareketleri nedeni ile Tablo I'deki erıtla­

syon hızlarındaki yüzde değişmeler ve
döviz kurlarındaki yüzde değişmeler in­
celendiğinde kolayca görülebilmektedir.

Kısaca 1980 öncesinin aksine dö­

nem boyunca kur politikasının dış ticareti

engelleyici vebozucu etkileri , en önem­

lisi ihracatın gelişmesini engellemesi ön­

lenmiş ; hatta uygulanan politika ile bir
miktarda ilave teşvik imkanı sağlanmıştır .

Diğer yandan ihracatın yapısında ger­
çekleştirilen sanayi ürünleri lehine yapı­

sal dönüşüm de uygu lanan kur politiıla­
sının dış ticaret hadlerinibir kaynak tran­
ferine neden olacak şekilde gelişmesini

enqetleylci faktör olmuştur (1 1).

Nisan-Mayı s , 1993, Sayı 84-85
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LV. 1989 VE SONRASı

Bu gelişmelerle birlikte ülkemiz
1988 Eylül ayından başlamak üzere
1989 ve 1990 yıllarında döviz kurtarın- .
daki gelişme bakımından tıpkı 1980 ön­
cesi d önem gibi bir kez daha gerçekçi
kurlardan uzaklaşarak aşırı değerlenmiş

kur politikalarıile karş ı karşıya kalmıştır

(12). Ancak bu kez önemli bir farkla : ön­
ceki dönemlerde kurlar tamamiyle kamu

. otoritesin in belirleyiciliğinde aşırı değer­

lendirilirken , bu kez nisbi esnek kurlar
çerçevesinde kamunun gözetimi altında

aşı rı değerlendirilmiştir. Merkez Banka­
sının serbest piyasada arz-talep koşulla­

rında oluşacak kurtarın . kendiliğinden

dengeyi sağlayacağı tez i ise yetersiz
kalan bir yaklaşım olmuştur. Nitekiin
Tablo 1'de kur değişimleri ve fiyat en­
deks lerl yüzde değişmelerinden görü le­
ceğ i üzere yaklaşık 2.5 yıllık bu dönem
tam bir aşın değerlenmiş kur politikasinın

uygulandığı devreyeişaret etmektedir.
Uygulama geçmiş dönemle büyük bir
benzeşme içinde olduğundan sonuçla­
rın farklı çıkmasını beklemek de hatalı

olurdu . Nitekim sonuçlar eleştirmenleri

şaşırtmamış, kısa birsürede dış ticaret
olumsuz yönde etkitenrneye başlamıştır.

Ihracatımız ;

. - Hava şartlarının olumsuzluğu ne­
deni ile tarımsal ürün ve tarımsa l ürün
içerikli ihracatın azaıması (1989 için),

- Varolan sanayinin kapasite sınırla­

rına dayanmış olması ve bunun yanısıra

yeni yatırımların imalat sanayi dışına

kaçışının sürmesi ile ihracata yöna ük
arzm yeterince geliştirilememesi , .

- Çapraz kur pariteleri dalgalanma­
larının ve Körfez krizinin neden olduğu

belirsizlik,
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İNCELEME - ARAŞTIRMA

- 1 Ocak 1989'da kaldınlrnakla birlik­
te 15 Nisan 1989'a kadar sürdürülen ih­
racatta doğrudan mali teşviklerin dotaylı

yapılara dönüştürülme çabaları, .

- Hızla artan yeni korumacılık eğilimc

leri, artan dünya rekabet i ve diğer baz ı '

ilave nedenlerle birlikte bir de hatalı kur
politikasının olumsuz etkileri ilekarşıla­

şırıca, tıkanma işaretleri vermeye başla­

mış , var olan düzeyin korunması ve
1990'dakiartış ise ihracat sektörünün
paaarlanmkaybeırnernek için katlandık­

Iarı ilave fedakarlıklarla s ürdürülsbü­
miştir.

. Ithalatı mız ise, artan überasyonalla­
ve olarak bir de uygulanan kur politika­
sının ithal mallarını suni bir şekilde ucuz­
latması nedeniyle büyük artışlar göster­
miştir (1989'da % 10.1, 1990'da % 41.2
olmak üzere). Bu çerçevede dış ticaret
bilançosu açığımiz 1988 yılında 2.7 mil­
yar dolarla dönemin en düşük seviyesi- .
ne inmesine rağmen, 1989 yılında 4.1
milyar dolara ve 1990'da % 100'ün üze­
rinde bir artışla 9.4 milyar dolara kadar
ulaşmıştı r. Bu gelişmelerde birçok faktör
etkili olmakla birlikte (bir örnek, petrolün
varil değerinin 1989'da 17.3 dolardan
1990'da 27.6 dolara çıkmasıdır), kuş­

kusuz aşırı değerlenen kurlar temel fak­
tör olmuştur. Özellikle toplam ithalat
içinde tüketim malları payının 1988'de %
7.8'den (1.10 milyar dolar) 1990'da %
13.6'ya (3.02 milyar dolar) ulaşması bu
açıdan dikkat çekicidir (13) . Nitekim
1991 yı lında TL 'nin aşırı değerlenmesi­

ne müsaade edilmekten vazqe çilip, ye­
terli olmamakla birlikte gerçekçi kurtara
yöne lmeyle ithalat artışınındurmak bir
yana, 1.3 milyardolar da azalması bu
yargıya önemli bir destek olmaktadır.
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Aşırı değerlenmiş kur politikasını

değerlendirirken lehinde düşünmede

başlıca iki yaklaşımla karşı karşıya

. kalınmaktadır;

- Aşırı değerlenen kurların ithalat
vasıtasıyla topıamarzı artırarak, anti ­
entlasyonlst bir politika izlenmesinde
araç olarak kullanılması , .

- Yine, ithalatı ucuztatmak suret iyle '
ekonomide eskiyen teknolojiyi yenileme '
fırsatı sağlaması ve yeni yatmrnlann tek­
noloji ithalatını kolaylaştmcrolması.

Bu yaklaşımlarda kısmi doğruluk

payları mümkün olmakla birlikteülkemiz
için savunulması yine de mümkün değil­

dir. Çünkü Türkiye'de ne enflasyonun
ne de yatırımların ve teknolojik yenilen­
menin sağlanmasının güçlüğünün temel
sebebi gerçekçi kur politikalarıolamaz.

Sözgelimi enflasyon ülkemizde içve dış

şartların birleşmesiyle kronik bir halde '
iken, en azından spesif ik polit ikalar yeri­
ne.güçlü tedbirlerin alınarak titizlikle uy­
gulanması gereklidiL Dolayısıyla böyle
büyük bir prob lemin ithalat vasıtasıyla

aşılabileceğinin sanılması büyük bir
yanılgıdır. Nitekim ne, 1980'Ier öncesin­
de ne de 1989-90 döneminde (1989'da
% 63.2, 1990'da % 60.3) aşırı değerli

kurlar enflasyonu önlemedebir ilaç ola­
martuşlardır. Benzer şekilde yatırımların
arttırılmas ı ve eskiyen teknolojile rin yeni­
lenmesi için deyeterli bir sebep olarak .
gösterilemez . Aşırı değerlenmiş kur poli­
tikası kısa dönemde dış ticareti ülke aley­
hine geliştırdiği gibi orta ve uzun vadede
içe dönük ticari ve sınai faaliyetleri daha -,
karl ı , dışa dönük ticari ve sınai faaliyetleri
ise daha az karlı hale getiriL Bunun ne­
deni, farklı bir anlatiş tarzıyla söylersek;

.aşırı değerlenme kadar ceza , ithalatçıla-
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İNCELEME - ARAŞTIRMA

ra aynı oranda teşvik, içe dönük sanayi
ürünlerine de d ış rekabete karşı yine
aynı oranda negatif koruma sağlayacak

demekt ir (14). Dolayısıyla kısa dönemde
dahi TL'nin aşı rıdeğerlenmesine mü­
saade edilmemesi en mantıklı yololarak

. karşımıza çıkmaktadı r, Bu gerçeğe 1991
ve 1992 yı lı göstergeleri de işaret etmek­
tedir. Yetersizliğine rağmen kurların ger­
çekçi seviye lerine yönelmeleri ve Körfez
krizi nin etk ilerinin geçmeye baş laması

sonrası , ihracat yen iden toparlanma
göstererek 1991 yıl ında 13.5, 1992'de
ise 14.7 milyar dolara u laşmı ş , Itha­
latı m ızda değinildiği üzere 1992 yı l ında

yaklaşık 22 milyar dolarla 1989 seviye­
sinde gerçekleşmiştir.

V. ES Ki a iR U YGU LAMANıN

YEN! OPERAS YON U

Içinde bulunduğumuz yılın ilk ayının

sonlarıyla birli kte yeni ' bir operasyonla
karşı ka rşıya kalmı ş bulunmaktayız .

Hedef : daralan bir enflasyon. Başlı ca

araçla r: kamu kes imi fiyat ayarlama­
ları nın düşük tutulması ; düşük döviz kur­
ları (-aşı r ı değerlenmiş kur politikası ) ve
düşük faiz.oranla rı. .

Buraya kadar anlatı lanlardan görül-
..düğü üzere, yeni operasyon; hükümetin

ciddi bir istikrar tedbi rine başvurmadan

ve özellikle 1988-1991 y ı lları arasındaki

aş ırı değer lenen kurlar ve önemli ölçüde
reel fa iz uygu lamaları sonrasında , çok
ciddi bir kısm ı sıcak para hareketleri ile
sağlanan büyük döviz rezervler ine (14)
güvenerek (I) eski bir uygulamanın yeni
operasyonunu karş im rzaçı karmaktadir.

Emisyonun bir yı llık dönem içinde 25 tri­
lyon liradan geçtiğimiz Mart ayı içinde SA
trilyon liranın üstüne Çıktığı , enflasyonun
söylenenin aksine hızını koruduğu ülke-

Nisan-May ıs , 1993, Say ı 84-85
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mizde, aş ırı değerlenmiş kur içerikli böyle
bir politikayı alternatif maliyetinin yük­
sekliğ i bilinmesine rağmen bir kez daha '
sahnelamek bir handikap olarak karşı ­

mıza çıkmaktadır. Dolayısıyla- kısa. bir
süre sonra uygulamadan dış tica retimi­
zin olumsuz etkilendiğ in i , enflasyonda

• başarın ın sağlanamadığ ı nı , taiz indirim­
lerinin ciddi tedbirler olmaksızın fiyat

· ayarlamaları tarzında , tepeden inme bir
kararla uzun süreli olamayacağını gör­
memiz muhtemeldir. Bütçe aç ı kların ın

hızla arttığ ı , Klrlerin zararların ın katla­
narak artması nedeniyle finasman da r
boğazının sürdüğü , 1992 sonunda 147

· trilyon olan iç borçları n Mart 1993 sonun­
da 200 trilyon sınırın ı geçmek üzere
olduğu , dış borçların 56 milyar doları

aştığ ı , persone l gide rlerinin hem de
büyük bir memur kitlesinin sıkıntı içinde
olmasına rağmen , bütçe içindeki yerinin
çok ciddi boyutlara ulaştığıbir ekonomi-

· de ciddi kararlar yermeçünükurtarma
· türü spesifik kararların başarılı olmas ı

beklenemez. 6 Ocak 1993'te yapılan

Merkez Bankası 3 Aylık bono ihalesinde
. ortalama 74.76'IIk faizle 19 trilyonluk
alım teklitine 1'6 trilyonluk satışla karşı lı k

ver en MerkezBankası , ' 3 Mart 'ta %
65.32 orta lama faiz le bankaların 7 tril­
yonluk teklifine sadece 38 m ilyarlık ta­
leple karşılık görürken, 23 Marttarihll iha­
lede; veri len faizi banka lar çok düşük

bulunca ihale işlemsizkapanmıştır.

Görüldüğü üzere devletin düşük faizli
·borç bulma taktiği sonuç vermemekte­
dir. Halbuki piyasada Merkez Bankas ı­

nın para emme operasyonunu gerekli
kılan fakat anlatıldığı nedeniy le ger i çe­
kemediği yerini arayan büyük bir para re­
zervi vardı r. Bunun yanıs ı ra devletin acil
kaynak ihtiyacı sürmektedir ve görünen
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İNCELEME -ARAŞTIRMA

odur ki tek alternatif yine kısa vadeli
avansadı altında Merkez Bankası kay­
nak/arıd ır. Kısaca ekonomide bir kısır

döngü, bir kaos her yönCıyle sürdüğü gi­
bi, sonuç etki , aşırı değerlenen kurlar va- _
sıtasıyla ihracat sektörünün rekabet gü-
cünü kırıcı bir durumaişaret etmektedir
(Tablo ' I'de görüldüğü üzere 1.1 .1993
ve 1.4.1993 tarihleri arasında % 16 civa­
rı enflasyona rağmen TL'nin değer kaybı
Dolar karşısında % 10.0, Mark karşısında

% 10.1, sterlin karşısında % 9.5 ve F.
Frangı karşısında % 1O.S'datınularak iz­
lenen politika sayesinde kurların aşırı de­
ğerlenmesi sağıanmıştır) . Görünen odur
ki ; bu politikayı , sonucu olamayacağı

büyuk ihtimalolmak üzere, hem de ihra-
_cat sektörünüzayıflatmak pahasına yet­
kililer bir süre daha devam ettirmeyi
düşünmektedirler. Kısaca uygulanan
politika geçmişte olduğu üzere bu kez
de hatalıdır . 1988-1991 yılları arasında

uygulanan hatalı politikanın dış ticareti­
mizde neden olduğu sıkıntılar ortada
iken, bunun tekrarlanmaması, Merkez
Bankasının kurları düşük tutmaktan
vazgeçip, en az enflasyon farkları kadar
artmasını sağlayacakbir polit ika uygula~

ması ülkemizin menfaati icabıdır. Nitekim
AT üyesi ülkelerin bazılarının büyük
oranh devalüasyonlarının ardından bir
de ülkemizde kurların aşırı değerlenmesi

sonrası 1993 Ocak-Mart döneminde
özellikle tekstil, konfeksiyon ve deri
ürünleri ihracatının 1992'ye göre % 30­
35 oranında gerilediğinin ortaya çıkması

bu sektör yöneticilerinin haklı şikayetle­

rine neden olmaktadır (15) . Ayrıca bilin­
diği üzere bugün ülkemizin mevcut sabit
sermaye yatırımları birikiminin kısa ve
orta vadede ciddi artışları bekleneme- .
diğine göre, varolan kapasiteleri ceza-
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Iandırmak, uygulamay ı daha da an­
lamsız kılmaktadır.

Diğer yandan, ihracat sektörümü­
zün pek rahat bir durumda olmaması da
qö r üş ümüzü doğrulayan bi r faktördür.

Ülkemizde özel likle vergi iadesinin (sa­
nayi ürünleri ihracatıhı teşvik etmek-ama­
cıyla uygulanan) kaldırılmasının son­
rasında, teşviklerin azatışıyıa karşı karşı-

- ya kalan ihracat sektörünün, Eximbank
kanalıyla yeterince kredilendirilebildiği

de iddia edelernez , en azından bu kredi­
lerin dağılımında büyükproblemler var­
dır. Büyük ölçekli firmalar bu kredilerin
çok büyük büyük bir bölümüne ulaşa-

_bilirken küçük ölçekli binlerce firmanın

taydalanma imkanları son derece sınırlı

olmaktadır (16). Halbuki liberalizmi savu­
nan Batılı ülkelerin delaylı metodlarla
yaptığı korumacılıkülkemiz ile kıyaslandı­

ğında Türkiye ekonomisi oldukça geriler­
de kalmaktadır. Tablo 2'den görüleceğ i

üzere teşvikler/GSYIH, Teşvikler/Ihra­

cat ve Teşvikler/Sanayi katma değeri

açısından, başta Almanya, Fransa, ı tal­

ya, Hollanda, Ispanya, Yunanistan, Da­
nimarka, Norveç, Japonya ve ABD, ol­
mak üzere pek çok batı lı ülke, ülkemiz­
den oldukça yüksek yüzdelere sahiptir- ­
ler (17). Ülkemiz ise, bu gerçekıere kar­
şın ihracat sekt örürrüzün rekabet gücü­
nü ilave olumsuzluklarla birlikte bir de
aşırı değerli kurlar yoluyla cezalandır­

maya teşebbüs etmektedir.

_Yl . SONUÇ

Ülkemizde 1980 sonrası en çarpıcı

gelişmelerin yaşandığı kambiyo pofltika­
lanrun, gerçekçi kur politikaları , enflas­
yon, dış ticaret ilişkisi ve bunlar çerçeve­
sinde 1993 yılı başlarındaki gelişmelerin

incelendiğ i bu çalışmada dikkatlerin

Nisan-Mayıs 1992, Say ı 84-85
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çekilmek i ste nd iği noktalar aşağıda

sıralanmışt ır.

- Ülkemiz d ış ticareti geçmişte san ı­

lan ın aksine 1980'1i yıllarda kur politika­

larına karşı oldukça esnek bir tablo sergi­

l emiştir. Ihracata yönelik arzın arttırılma­

sında değilse bile , var olan kapas itelerin

rekabet gücünü n korunması ve artt ı rı I­

masında, uygulanan ku r pol it ikas ını n '

roiü son derece önem arzetmektedir.

- Bu derece öneme sahip kurları n

aş ı rı değerlen mesine .müsaade edilme-
, sinde n, en azından geçmişin acı tecrü­

beleri hatırlan ı larak vazgeçilmelid ir. Hat­

ta ihracat açı sından gelir ve talep esnek­

l iğ i yüksek sanayi ürünlerinin toplam ih­
racatım ızdaki payirim sürekli iyileşme

gösterebildiğ i bir çizgide düşük oranlı bir

miktarda eksik değerlenmiş kur politika- ,
larına dahi başvurulabili r. Çünkü az bir
oranda olsa dahi eksik değerlenmiş kur­
lar 'i h racatç ı ve ihracata yöne lik üretim '
yapanlara ve turizm sektörüne az değer- '

lenme kada r teşvik sağlayacaktır. Ayrıca

bu teşvik sadece yukarıdakilere değil

tarım dahil tüm sektö rlere; hem bürokra­
siy i devreye sokmadan, hem küçük­

büyü k ihracatç ı ayı rım ı yapmadan, hem

de diğe r ' ülkelerin önemli bir tepkisine

neden olmadan sağlanabilecektir. Ayrı­

ca ithalati kısıtlayıcı etkileri ile yer li girdi
' ku llanımın ı teşvik sonrası ülke ekonomi­

sinde üret im artışına destek verecektir.

- Bu pol i1ikaların yürütü lmesinde
Merkez Bankası ile Hazine ve Dış Ticaret
Müsteşarl ığın ın , konunun önemi dikkate
alınarak bir koordinasyon çerçevesinde
hareket etmeleri gerekmektedir. Uygula-

Nisan-May ıs , 1993, Sayı 84-85

nan güdü mlü kur pol it i kas ı da b una
müsaittir. Çünkü başta ABD, Ingiltere ve
Japonya olmak üzere tüm gelişmiş ülke- ,
ler, ama az ama çok kurtara müdaha­
lelerde bulunabilmektedir.

- Rekabetin gün geçtikçe h ızland,lğl ,

bir pazar yarı şın ın sü rdüğü dünya eko­
nomisi içinde ülkem izde kurların serbest

piyasa felsefesi altında döviz arz ve tale­

bine bı rakılmas ı mümkün değildir (1989,
1990 yı lları arasındaki aş ırı değerlenme
döneminde Merkez Bankası nın kurl arı

arz-ta lep belirler mantığıyla müdahale

etmemesi çok önemli bir faktördü). Ülke­

mizde döviz rezervleri başta dış borçlan ­

ma ve önemli miktarda (3-5 milyar dolar

arası) olduğu tahmin edilen sıcak para

nedeni ile ülkemizin döviz üretme kapa­

sitesi nin çok üstündedir. Bu ortamda
arz-talep diye ısrar etmek ancak kurları n

değerlenmesine neden olab ilecektir.
' Do lay ıs ıy la , ihracat sektörünün teşvikle­

rin sını rl ı l ığ ına bağlı olarak rekabet gücü­
nün zedelenmemesi açısından, ku rları n

en azenflasyon farkları kadar olmak

üzere artmasının sağlanmas ı, aşı rı de-
, -~e r li kurlara izin verilmemes i doğru bir

politika olacaktır.

- Ekonomimizdeki temel sorunlar
üzerine ciddi po litikalar üretilmeden,
spesif ik politikalar içerikli , geçmiş dö­
nemlerde uygulanmaya çalışılmış for­
müllerle problemlerin aşılmaya çalış ıl­

mas ı ekonomi yönetimi açısından ancak
zaman kay ıplarına neden olacakt ı r. Için-
i ' .
de bulunduğumuz son dönemde bır kez
daha geçmiş politikaların uygu lanmas ı ­

nın sonuçsuz kalışını sey retmek ancak
pek az kişiyi sevindirecektir.
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