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OZET

Yiiksek Lisans Tezi

GELISMEKTE OLAN ULKELERDE REEL EFEKTIF DOVIZ KURLARI
ILE DIS TICARET DENGESI ARASINDAKI TLISKI

GOKMEN OZKAN
Izmir Katip Celebi Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii

Finansal Ekonomi Anabilim Dali

Gilinlimiiz kiiresellesen diinyasinda finansal serbestlesmenin de etkisiyle
sermaye ¢ok kisa siirede farkli ekonomiler arasinda ozgiirce dolasabilmektedir.
Sermayenin bu derece Ozgiirce dolasabilmesi doviz kurlar1 {izerinde Onemli
degisikliklere yol acabilmektedir. Doviz kurlari tizerindeki bu degisiklikler ise dis
ticareti ciddi oranda etkilemektedir. Ozelikle gelismekte olan iilkelerde dogru doviz
kuru se¢imi ve se¢ilen doviz kurlarimin istikrarli bir sekilde siirdiiriilebilmesi biiyiik

Onem arz etmektedir.

Gelismekte olan birgok {iilkenin diger bir Onemli sorunu da dis ticaret
aciklaridir. Bu tilkeler s6z konusu dig ticaret aciklarmi kapatmak ve/veya i¢
piyasalar1 canlandirip iktisadi kalkinmayr saglamak i¢in ihracat rakamlarini
artirmaya ¢alisirlar. Bu ylizden de dogru doviz kuru se¢imi bilyilk Oonem
kazanmaktadir. Biz bu ¢alismada doviz kurlar ile dis ticaret dengesi arasinda bir
iliski olup olmadigin1 eger varsa bu iligkinin hangi yonde oldugunu tespit etmeye

calistik.

Bu kapsamda calismamizda bagimli degisken olarak dis ticaret dengesini
belirledik. Bunun disinda kisi bas1 milli gelir, dogrudan yabanci yatirimlar, reel faiz
oranlari, reel efektif doviz kurlari, kamu harcamalar1 kontrol degiskeni olarak

belirlenmistir.



Calismamiza ekonomik anlamda bir birine benzedigini diisiindiigimiiz dokuz
iilkeyi dahil ettik. Bu iilkeler, Brezilya, Giircistan, ran, Malezya, Meksika, Pakistan,
Paraguay, Rusya ve Tiirkiye’dir. S6z konusu tilkelere ait verileri analiz ederken 2008
kiiresel krizinden sonraki yillar1 dikkate aldik. Buna istinaden secilmis tilkelerde reel
efektif doviz kurlar ile dis ticaret dengesi arasindaki iliskiyi 2009-2018 yillart
arasindaki verileri kullanarak deneysel olarak test ettik. FGLS ydntemi ile analiz
yaptigimiz ¢alismanin sonucuna gore reel efektif doviz kurlarmin dis ticaret

dengesini pozitif yonde etkiledigi saptanmustir.

Anahtar Kelimeler: D6viz Kuru, Reel Efektif Doviz Kuru, Dis Ticaret Dengesi,
FGLS Yontemi, Panel Veri Analizi



ABSTRACT

Master's Thesis

THE RELATIONSHIP BETWEEN REAL EFFECTIVE EXCHANGE RATES
AND FOREIGN TRADE BALANCE IN DEVELOPING COUNTRIES

GOKMEN OZKAN
Izmir Katip Celebi University
Graduate School of Social Sciences

Department of Financial Economics Program

In today’s globalising world, capital flow, with the effect of financial
liberalisation, freely and rapidly between different economies. Such ability of capital
to flow freely can lead to significant changes in exchange rates. These changes, in
turn, significantly affect foreign trade. In particular, in developing countries, it is of
importance to choose an appropriate exchange rate and to maintain those exchange

rates steadily.

Another major problem for many developing countries is trade deficits. In
order to reduce these trade deficits and/or to achieve economic development by
boosting the domestic market, these countries attempt to increase the export figures.
Therefore, it becomes important to choose an appropriate exchange rate. In this
study, we attempted to ascertain whether there is a relationship between the exchange

rates and trade deficits, and if so, in which direction it takes.

In this context, we set the balance of trade deficit asthe dependent variable of
our study. Apart from this, per capita income, foreign direct investments, real interest
rates, real effective exchange rates, and public expenditures wereassigned as the

control variable.

We included nine countries which, we thought, are similar to each other
economically, to our study.These countries are Brazil, Georgia, Iran, Malaysia,
Mexico, Pakistan, Paraguay, Russia and Turkey. While analysing the data of these



countries, we took into account the years following the global crisis of 2008. On this
basis, we empirically tested the relationship between the real effective exchange rates
and the balance of trade deficit, by using the data covered the years between 2009
and 2018.According to the result of the study analysed by FGLS technique, it was
determined that the real effective exchange rates positively affect the foreign trade
balance.

Key words: Foreign Exchange Rate, Real Effective Exchange Rate, Trade Balance,
FGLS Method, Panel Data Analysis
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GIRIS

Ozellikle giiniimiiz diinyas1 bu denli kiiresellesmisken ve hizla kiiresellesmeye
devam ederken Ozellikle gelismekte olan bir¢ok iilkenin en Onemli sorunlarinin
basinda dis ticaret aciklar1 ve kur istikrarsizligi gelmektedir. Buna istinaden 6zellikle
gelismekte olan iilkeler hem istikrarli bir kur politikas1 uygulamaya calisip hem de
bu politika ile iilke ihracatini olumlu yonde etkilemeye calismaktadirlar. Doviz
kurlarindaki ve dis ticaret dengesindeki olumsuzluklar aym1 zamanda farkh

makroekonomik biiyiikliikleri de etkilemektedir.

Gelisme yolundaki ekonomiler bir yandan ihracatlarini artirmaya galisirken
yandan da makroekonomik gostergelerini iyilestirmeye ¢alisirlar. Bilinen genel kani
doviz kurlar1 arttikca ihracat artar ithalat azalir. Bu yiizden tlkeler ihracat
hacimlerini artirmak i¢in doviz kurlarmi aktif kullanabilmektedirler. Fakat iilkede
ihracat artis ya da azaliglarinin tek sebebi doviz kurlar1 degildir. Ulke iginde iiretilen
tiriinlerin yurt i¢i ve yurt dis1 talep esneklikleri, lilkenin iiretim karakteristigi, ayn
iirlinii tireten diger iilkelerdeki fiyat ve doviz politikalari, iiretimde kalite ve cesitlilik
gibi bir¢cok degisken etkileyebilir. Fakat biz ¢alismamizda daha ¢ok doviz kurlar1 ve
dis ticaret dengesi arasindaki iliskiyi incelemeye calisacak ve eger iliski varsa bu
iligkinin yoniinii ve kuvvetini agiklamaya ¢alisacagiz.

Dé6viz kuru sistemleri temelde iki ana baglik altinda toplanabilirler. Bunlardan
bir tanesi sabit doviz kuru, digeri ise esnek doviz kurudur. Bu iki sistemde kendi
icinde farkli alt bagliklara ayrilabilirler. Sabit doviz kuru sisteminde kurlar para
otoritelerince makroekonomik degiskenler ig¢in en uygun seviyede sabitlenip o
seviyede tutulmaya calisilir. Esnek doviz kuru sistemi ise piyasa kosullarinda
belirlenir. hracat hacmini artirmay1 hedefleyen ekonomiler igin esnek déviz kuru
kritik bir 6neme sahiptir. Zira esnek kur sistemini benimsemis ekonomiler doviz
kurlarim1 ve dis ticaret rakamlarini etkileyen faktorlerin neler oldugunu cok iyi

bilmeliler.



Doviz kurlarini ve dis ticareti bir¢ok degisken etkileyebilmektedir. Fakat biz bu
calismada bu iki degiskenin arasindaki iligkiyi incelemeye c¢alisacagiz. Bu yiizden
calismamizin bagimli degiskeni dig ticaret dengesi, bagimsiz degiskenleri ise kisi
bas1 milli gelir, dogrudan yabanci yatirimlar, reel faiz oranlar, reel efektif doviz kuru
ve kamu harcamalar1 olmustur. Ayrica calismamiza ekonomik anlamda bir birine
benzedigini diisiindiigiimiiz dokuz tilkeyi dahil ettik. Bu iilkeler, Brezilya, Giircistan,

[ran, Malezya, Meksika, Pakistan, Paraguay, Rusya ve Tiirkiye’dir.

Calismanin birinci boliimiinde doviz kuru kavrami, doviz kuru ¢esitleri, doviz
kuru sistemleri, doviz kuru politikalari, déviz kurlarini1 etkileyen faktorler ve doviz
kurlarinin tarihsel gelisim siirecleri hakkinda bilgi verildi. Calismanin ikinci
boliimiinde ise dis ticaret kavrami, dis ticaret teori ve politikalari, dis ticaret tiirleri ve
dis ticaret araglar1 hakkinda bilgi verildi. Calismanin tiglincti boliimiinde Tiirkiye’de
tarihsel stire¢ icerisinde uygulanan doviz kuru sistemleri ve dis ticaret politikalar
hakkinda bilgi verilmeye calisildi. Caligmanin dérdiincii boliimiine gelindiginde ise
ilk olarak literatiir hakkinda bilgi verildi. Daha sonra ¢alismanin amaci, yontemi ve
verileri agiklanip ekonometrik analiz gerceklestirildi. Daha sonra ¢aligmadan elde

edilen sonuclar agiklanarak onerilerde bulunuldu.



BIRINCi BOLUM

DOVIiZ, DOViZ KURU VE DOVIiZ KURU SISTEMLERI

Dis ticaret dengesinin belirlenmesinde doviz kurlarinin 6neminin biiyiik oldugu
diisiiniildiigti i¢in, birinci boliimde ilk 6nce doviz kuru ve doviz kurlarinin tarihsel
gelisimleri lizerinde durulmustur. Ardindan doéviz kuru tiirleri ve doviz kuru
politikalar1 agiklanmaya ¢alisilmigtir. Birinci boliimiin son kisminda ise doviz kuru

sisteminin belirlenmesinde etkili olan unsurlar tizerinde durulmustur.

1.1. DOVIZ KURU TANIMI VE TARIHSEL GELISIiM
SURECI

Bir iilke yerli parasinin bagka bir tlke yerli parast cinsinden degeri
olarak tanimlanan d6viz kuru, bir¢ok iilkenin iktisadi faaliyetleri bakimindan 6nemli
bir yere sahiptir. Ozellikle 19. Yiizyildan itibaren birgok énemli asamalardan gegerek
onemli bir gelisim kaydetmistir. Doviz kurunun bu gelisim siiresince birgok farkli

sistemler ve yontemler belirlenerek farkl politikalar izlenmistir(Dursun, 2018; 26).

1.1.1. Doviz Kuru Tanim

Doviz kuru bir iilke paranin bagka bir iilke parasi karsisindaki degerini ifade
eder. Daha kisa bir sekilde ifade edecek olursak doviz, ulusal para disindaki tilke

paralarina verilen isimdir.

Birgok iilke kendi i¢ piyasasinda kendi ulusal parasini kullanirken uluslararasi

ticarette bagska iilkenin parasini kullanabilmektedir. Genelde de kullandiklar1 bu para



birimi ABD dolaridir. Dis ticarette oldukca sik kullanilan ve iilkelerin ekonomik
performans gostergelerinin Onemli belirleyicilerinden biri olan doviz kurlar

uluslararasi ticarette onemli yere sahiptir (Dursun, 2018; 26).

Serbest piyasa kosullarinin egemen oldugu, dis ticaret ve sermaye girig
cikislarinin herhangi bir kisitlamaya maruz kalmadan yapilabildigi piyasalarda doviz
kurlari, piyasadaki arz ve talep kosullarina goére olusmaktadir. Doviz arz ve
talebindeki degisimlerin analizinin dogru yapilmasi, doviz kurunun gelecegi ile ilgili

dogru tahmin yapabilmemize olanak vermektedir (Karluk, 2013; 591).

1.1.2. Doviz Kurlarimin Tarihsel Gelisim Siireci

Doviz kurlari, uluslararasi para sistemlerinin temelini olusturmaktadir. Doviz
kurlarmin  belirlenmesi konusunda {ilkeler 1800’li yillarin basindan beri
birgok farkli doviz kuru sistemini denemis ve hep daha iyi sistemi bulmak i¢in yeni
sistem arayiglarinda bulunmus ve bu dogrultuda farkli calismalar yapmislardir.
Yaptiklar1 bu ¢alismalar birgok yeni sistemi literatiire kazandirmigtir(Dursun, 2018;
27).

1.1.2.1. Cift Metal Maden Standardi

Cift metal maden standard: sisteminde, {ilkeler yerli paralarinin yabanci tilke
paralar1 cinsinden fiyatlamasinda, altin ve giimiis cinsinden fiyatlama yapilmakta ve
gerekli durumlarda da altin ve giimiisle de degisimi ongdérmektedir (Miisliimov vd.
2002; 6).

Bircok {ilke, rezervlerinde kiymetli maden bulundugunda bir¢ok iktisadi
sorunun {istesinden gelebileceklerini diislindiiler. Fakat bu diisiindiikleri kadar kolay
degildi. Yiiksek kiymetli maden rezervinin getirdigi avantajlarin yani sira bir takim
dezavantajlar1 da vardi. Zira altin ve madene dayali bir sistemde altin ve giimiis
arasindaki orantinin degismesi durumunda, s6z konusu sistemi benimseyen {ilkelerin
paritede degisen oranlara gore yeni ayarlamalar yapmalari gerekmekteydi (Dursun,
2018; 27).

Cift metal maden standardinin sonlanmasini hizlandiran en 6nemli olaylarin

basinda da 1848’de Kaliforniya’da 1851°de Avustralya’da 1885°de de Giiney



Afrika’da yeni altin kaynaklarinin bulunarak altin iiretiminin artmasidir. Kisaca
1850’lerden itibaren ¢ift maden metal sisteminin sonlanmasi hiz kazanmigtir
(Miisliimov vd. 2002; 6).

20. Yiizyila gelindiginde ise dénemin gelismis iilkeleri ABD, Fransa, ingiltere,
Almanya gibi {ilkeler c¢ift metal maden sistemini birakip altin standardini
benimsediler. Dolayisi ile 0 dénemden itibaren ¢ift metal maden standardini kullanan

gelismis tilke kalmamistir (Miisliimov vd. 2002; 6)

1.1.2.2. Altin Standardi

Bu sistemde, yerli paranin degerini altina sabitlenmektedir. Bu sistemi
benimsemis olan iilkeler, paralarini sabit bir oranda altina esitlemekteydiler. Dolayisi

ile bu fiyat lizerinden altin alim satimi1 yapilird1.

Altin standardin1 kullanan iilkeler olusan pariteyi siirdiiriilebilir kilmak icin
kendi yerli para birimleri ile altin arasindaki degistirilebilirligi korumaya
calismaktaydilar. Boylece altin, hem i¢ piyasada kullanilan yerli para birimi, hem de
dis ticarette 6demelerin gerceklestirildigi bir ara¢ niteligindeydi (Miisliimov vd.
2002; 7).

Ulkelerin yerli paralari, altina baglandig1 i¢in ve aym1 zamanda dis ticarette
altinin serbest dolasabildigi icin, diger devletlerin yerli paralar1 da, dolayli yoldan

sabit kurlar {izerinden birbirlerine baglanmis oluyorlard: (Krugman vd. 2012; 511).

Altin standardinin sundugu bir diger 6zelligi de otomatik olarak dis ddemeler

dengesini saglamasidir.

Birinci Diinya Savasindan once yerli paranin degeri, sabitlendigi altin miktari
tarafindan belirlenmekteydi. Literatiirde klasik altin standardi olarak da adlandirilan
bu uygulama 1914 yilinda 1. Diinya savasinin baslamasi ile sonra sona ermistir.
Savag sirasinda iilkeler, paralarinin altina olan bagliligina son vererek ¢ok yiiksek
seviyelere ulasan savas harcamalarini para basarak kargilamislardir (Caglar ve
Diskaya, 2018;7). Bunun nedeni ise ABD disinda higbir bir iilkenin elinde 1. Diinya

Savas1 masraflarini karsilayacak kadar altin olmamasidir.

Birinci diinya savasindan sonra (1918-1939) bircok {ilke altin standardina geri

donmiistii. 1. Diinya savasinin sonunda, bazi ekonomilerde c¢ok yiiksek enflasyon



oranlar1 gorilmiisti. Bunlardan en bilineni Almanya’daki hiper enflasyondur.
Almanya’da fiyat endeksi 1919 yilinin Ocak ayinda 262 iken 1923 yilinin Aralik
ayinda 126.160.000.000.000 seviyelerine kadar yiikselmisti (Caglar ve
Diskaya,2018;8). Savas sonrasinda birgok iilkede goriilen yiiksek enflasyon tilkelerin
goreceli rekabet giiclerini olumsuz etkilemistir. Bunun disinda iilkelerin yerli
paralarin1 1. Diinya savasi oncesi donemdeki kurlar tizerinden altina baglamalari
bircok parasal sikintiy1 beraberinde getirmis ve birgok iilkeyi devaliiasyon yapmak
zorunda birakmistir. Tiim bunlarin yani sira 1929 yilinda ABD merkezli ¢ikan
kiiresel kriz tim diinyayr etkisi altina almis birgok ekonomide derin etkiler
birakmistir. Tiim bu sebepler ikinci altin standardi denemesinin basarisiz sonug

vermesine neden olmustur.

1.1.2.3. Altin Degisim Standardi (Bretton Woods)

1930’larda yasanan biiyiik kriz ve ardindan gelen 2. diinya savasi, uluslararasi
ticareti ve uluslararasi bor¢ alis verisini énemli Slgiide azaltmisti. Diinya savasin
getirmis oldugu ekonomik ¢okiisii tamir edecek, uluslararasi ticareti ve yatirimlari
canlandiracak yeni ve istikrarli bir sistem arayisindaydi. Bu ylizden 1944 yilinin
Temmuzunda ABD’nin Bretton Woods kasabasinda 44 iilkenin temsilcileri bir araya
geldiler ve Bretton Woods Antlagsmasini imzaladilar. Bu antlasma, altin standardi
sistemine dayanan ayarlanabilir sabit bir sistemin anlagmasiydi. Bu anlagmayla
birlikte hala varliklarini siirdiiren ve iki ¢ok 6nemli finansal kurum olan IMF ve

Diinya Bankasi da kuruldu (Caglar ve Digkaya, 2018;8).

Amerika Birlesik Devletleri yeni kurulan bu sistemin tam merkezindeydi. Zira
kurulan Bretton Woods sisteminde rezervler altin ABD Dolar1 ve SDR denilen 6zel
cekme haklarindan olugmaktaydi. Anlasmaya gore iilkeler yerli para birimlerinin
altin karsiligin1 sabit tutacaklardi. Anlagsmaya gére ABD dolar1 1 ons altin 35 Dolar
olacak sekilde altina baglanirken diger para birimleri de ABD dolarina baglandi.
Ulkeler paralarim dolara gére revaliie ya da devaliie edebiliyorlar ve kurlar belirlenen

degerin etrafinda %1 oraninda dalgalanabiliyordu (Caglar ve Diskaya, 2018;8).

Bretton Woods sisteminin bagarisiz olmasinin temel sebeplerinden bir tanesi
ABD’nin {ilkesindeki olumsuz iktisadi gelismeleri onarmak yerine, ABD dolarinin

uluslararast 6deme araci olmasindan dogan avantaji kullanarak kapatmaya



caligmasidir. Satin alma giicli paritesine gore kurlar sabitken iilkelerdeki enflasyon
oranlar1 da sabit olmak durumundadir. Sistemin basarist icin sistem igindeki tilkeler
makroekonomik politikalarini birbirleri ile koordine etmelidirler. ABD basta olmak
tizere Ozellikle gelismis biiyiik ekonomilerin s6z konusu koordinasyonu saglamasi
biiyiilk 6nem arz etmekteydi. Fakat bu koordinasyon saglanamadi. Bununla birlikte
ABD iizerine yiiklenen parasinin altin karsiligmi korumu yiikiimliliigiinii yerine
getirmemesi Bretton Woods sisteminin ¢okmesine sebep olmustur. Nitekim 1971
yilinin Agustos ayinda ABD parasinin altina olan konvertibilitesini kaldirdi. Boylece
paralar serbestge dalgalanmaya birakildi (Caglar ve Digkaya, 2018;11). Bu tarihten

sonra lilkeler kendi ekonomilerine en uygun doviz kuru sistemini segmeye calistilar.

1.2. DOViZ KURU KAVRAMI VE TURLERI

Dovizi yabanci iilke paralarina verilen genel bir isim olarak tanimlayabiliriz.
Doviz kuru ise yerli paranin yabanci bir iilkenin parasi cinsinden degerine verilen
isimdir. Daha farkli bir tanimla d6viz kurunu yerli para birimiyle yabanci para birimi
arasmdaki degisim oram olarak ifade edebiliriz (Seyidoglu, 1998; 317). Ulkeler ig
ticaretlerinde istisnai durumlar hari¢ yerli para birimlerini kullanirken dis ticarette
farkli para birimlerini kullanmaktadirlar. Bu yiizden doviz kurlar dis ticarette biiyiik
oneme sahiptir. Doviz de diger iktisadi mal ve hizmetler gibi belli bir fiyat1 olan
piyasada arz ve talebi olan varliklardir. Hatta diger mal ve hizmetler gibi talebi

artinca fiyati artar talebi azalinca fiyati azalir.

Déviz kurlarint iki sekilde ifade edebiliriz. Bunlardan birincisi yerli para birimi
cinsinden yabanci para, ikincisi yabanci para cinsinden yerli paradir. Iktisat

literatiirtindeki tanimlartyla dolayli kotasyon ve dolaysiz kotasyondur.

Dolayli kotasyon bir birim yerli paranin yabanci para cinsinden ifadesi seklinde
tanimlanabilir. Ornegin 1TL=0.17 Dolar gibi.

Dolaysiz kotasyon ise bir birim yabanci paranin yerli para cinsinden ifadesidir.

Diinyada genellikle kullanilan kotasyon seklide budur. Tirkiye’nin de kullandig:
dolaysiz kotasyonu su sekilde 6rneklendirebiliriz. 1 dolar =5.75 TL.



1.2.1. Doviz Als Kuru

Doviz alim satim1 yapan araci kuruluslarin doviz alis1 sirasinda alis islemi igin
belirledikleri fiyata denir. Alis ve satis islemi yapan kurumlar daha c¢ok kar elde

etmek i¢in dovizi olabildigince diisiik fiyattan almaya calisirlar.

1.2.2. Doviz Satis Kuru

Doviz alim satimi yapan aract kuruluslarin doviz satis1 sirasinda satis islemi
icin belirledikleri fiyata denir. Alis ve satis islemi yapan kurumlar daha ¢ok kar elde

etmek i¢in dovizi olabildigince yiiksek fiyattan satmaya ¢alisirlar.

1.2.3. Kur Marji

Doviz alis ve satis fiyatlar1 arasindaki farka kur marji denir. Kur marjini
etkileyen en Onemli faktdrlerin basinda islem hacmi gelmektedir. Islem hacmi
yiiksek olan, yani piyasada ¢ok alinip satilan kurlarda kur marj1 diisiik, islem hacmi
az olan kurlarda ise kur marj1 yiiksektir. Yine doviz piyasalarindaki istikrar durumu
da kur marjin1 etkilemektedir. Bunun disinda bankalarin kendi aralarinda yaptiklar
doviz alim satim islemlerinde uyguladiklar1 kur ile bireysel miisterilerine
uyguladiklart kurlar birbirlerinden farklidir. Bu durum ise kur marjinin farkh

olmasina neden olmaktadir.

1.2.4. Capraz Kur

Kisaca iki yabanci para biriminin aralarindaki oranin bir {i¢lincii para birimi
cinsinden ifade edilmesidir. Bu sekilde yapilan capraz kur hesaplamalariyla diger
kurlar birbirlerine daha hizli bigimde g¢evrilebilmektedir. Diinyada biitiin doviz
kurlari, capraz kur bi¢iminde yazilabilmektedir. Capraz kur hesaplamalarinda en sik
kullanilan para birimleri basta ABD dolar1 olmak {izere Euro ve Yen gibi rezerv para
birimlerdir. Eger tiim para birimlerinin dolara kars1 degeri bilinebiliyorsa herhangi
iki para biriminin birbirleri arasindaki degisim degeri de kolaylikla tespit edilebilir.
(Cufadar, 2010; 11). Buradan hareketle dolarin diinyadaki kurlar1 belirlemede temel

bir deger belirleme araci oldugu sdylenebilir.



Capraz kur hesaplamasina agagidaki 6rnek verilebilir.

1 Dolar= 0,90 Euro olsun

1 Dolar= 5,93 TL olarak ele alalim.

1/0.90=1,111 ise 1 Euro’nun 1,111 Dolar oldugunu goriiyoruz.

1 Dolar =5,93 TL ise

1,111x5,93=6.588 TL buluruz. Yani bu hesaba gore 1 Euro 6.588 TL’dir.

1.2.5. Spot Kur

Spot islemlerde uygulanan doviz kuruna spot kur denilmektedir. Spot iglem ise
islem yapilan andaki kur tizerinden, doviz alis satis isleminin iki is giinii sonrasi
valorii ile yapilmasidir. Doviz piyasasinda yapilan islemlerin ¢ogunlugunu spot

islemler olusturur. Spot iglemler bir iki gilinii kapsayan islemlerdir.

Valoriin iki is giinii sonrasina ait olmasi ise alict ve satici tarafa
yiikkiimliiliiklerini yerine getirme kolayligi saglamak icindir. Bu iki is giinlik siire
saticinin sattig1 dovizi, alicinin ise yerli parayi karsi tarafa devretmeye hazir duruma

getirmesinde kolaylik saglar (Cufadar,2010;37).

1.2.6. Forward Kur

Forward islemler ileri bir tarihte teslimi s6z konusu olacak herhangi bir malin
vadesi, fiyati ve miktar1 bugiinden belirlenerek sézlesmeye baglandigi islemlerdir

(https://www.vakifbank.com.tr/forward-islemleri.aspx?pagelD=380). Bu islemlere

konu olan kurlara da forward kur denir.

Forward kurlar genelde cari kurlarla karsilastirmali olarak verilirler. Eger
dovizin degeri yerli paraya gore forward piyasada spot piyasadan daha yiiksek ise bu
durumda d6vizin prim yapmis oldugunu anlariz. Buna forward primi denir. Dovizin
forward piyasadaki degerinin cari piyasadaki degerinden daha diisiik olmasi
durumunda dovizin iskontoya ugradigini anlariz. Buna forward iskontosu adi verilir

(Muratov, 2008; 25).


https://www.vakifbank.com.tr/forward-islemleri.aspx?pageID=380

1.3. DOViIZ KURLARI CESITLERI

Doviz  kurlari, sadece dis ticarete konu mal ve hizmet alimlarinda
kullanilmamaktadir. Ayni zamanda birgok yatirim kararlarinda da doviz kurlar
kullanilmaktadir. Buna bagli olarak doviz kurlar iilkelerin ekonomik gostergelerinde

de kullanilmaktadir.

1.3.1. Nominal Déviz Kuru

Doviz kurlarini ifade ederken 6rnegin 1 ABD Dolari=5,75 TL derken nominal
doviz kurunu kullanmig oluruz. Nominal déviz kurunu, bir birim yabanci paranin
ulusal para cinsinden ifadesi seklinde tanimlayabiliriz (Unsal, 2003; 114). Ornegin, 1
dolar = 5.75 TL yada 1 TL = 0.17 dolar seklinde iki ifadenin birisi dolayl1 kotasyon

digersi dolaysiz kotasyon olmakla birlikte her ikisi de nominal kuru ifade etmektedir.

Eger nominal doviz kurun degeri reel doviz kurun degerinden daha diisiikse, bu
durum yerli paranin gergek degerinden daha yiiksek bir dis degere sahip oldugu
anlamina gelmektedir. Bununla birlikte eger nominal doviz kurun degeri, reel doviz
kurun degerinden daha fazla ise bu durumda yerli para ger¢ek degerinin altinda bir

dis degere sahip demektir (Keskin, 2009; 13).

Nominal doviz kurundaki artiglar ya da azaliglar iilke i¢inde {iiretilen mal ve
hizmetlerin fiyatlar ile {ilke disinda {iretilen mal ve hizmetlerin fiyatlarinda artiglara
sebep olacaktir. Ornegin nominal déviz kurunda meydana gelebilecek bir deger
kaybi1, yani nominal déviz kurunun diismesi yurt i¢inde iiretilen mal ve hizmetlerin
fiyatlarinin diigmesine sebep olurken, ililke disinda iiretilen mal ve hizmetlerin
fiyatlarmin artmasina neden olmaktadir (Diler, 2006; 4). Bu durumun tam tersi de
gecerlidir.

Nominal efektif doviz kurlar1 ise Tiirkiye’nin dis ticaretinde dnemli paya sahip
olan iilkelerin para birimlerinden olusan bir sepete gore, Tiirk lirasinin agirliklh

ortalama degeridir. Agirliklar ikili ticaret akimlar1 kullanilarak belirlenmektedir.
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1.3.2. Reel Doviz Kuru

Reel doviz kurlar1 ise nominal doviz kurlarmin enflasyon farkliliklart goz
ontinde bulundurularak yeniden hesaplanmis halleridir (Kipici ve Kesriyeli, 1997;1).
Bir bagka sekilde ifade edecek olursak nominal doviz kurlarinin yurtdis1 enflasyon

oraniyla yurti¢i enflasyon oranina gore yeniden ayarlanmasidir (Keskin, 2009;14).

Reel doviz kuru dilkelerin dis ticarette rekabet giiclerinin Onemli bir
gostergesidir. Yukarida nominal doviz kurlarinda ifade ettigimiz mal ve hizmet
fiyatlarinin degisimini bir baska agidan reel doviz kurlari ile de ifade edebiliriz. Yani
eger reel doviz kuru nominal doviz kurundan daha yiiksek ise lilkenin ithalati artar,
ihracati diiser diger bir ifade ile eger reel doviz kuru nominal déviz kurundan disiik
ise lilkenin ihracati artarken, ithalat1 diiser (Keskin, 2009; 14). Ciinkii reel doviz kuru
nominal déviz kurundan diisiik ise iilke i¢inde iiretilen mallarin fiyatlart yurt diginda
iretilen mallarin fiyatlarina gére daha ucuz olacag icin ihracat artacak yurt disinda
tiretilen mallarin fiyatlar1 yurt iginde iiretilen mallarin fiyatlarina gére daha pahali

hala gelecegi icin de ithalat azalacaktir.

Yurti¢i piyasa fiyatlarinin yiikselmesi ile yani enflasyonist bir durumda bir
birim yerli paranin satin alabilecegi mal ve hizmet miktar1 azalir. Dolayis1 ile bu
durumda, ekonomide reel anlamda yerli para deger kaybetmektedir (Karluk, 2013;
631). Bu durum yerli paranin deger kaybetmesi dolayisi ile yurt disinda {iretilen

mallarin fiyatlarinin da yurt i¢cinde artmasina sebep olacaktir.

Ticaret kosullarinda meydana gelen bir gelisme, Ornegin toplam ihracat
fiyatlarindaki artig, bir yandan, i¢ ekonomide olumlu bir gelir veya servet etkisine yol
acarken diger yandan i¢ talepteki artis, aslinda yurt ici fiyatlar1 artiracak ve

dolayisiyla reel doviz kurunun degerlenmesine yol agacaktir (Neary, 1988).

1.3.2.1. ikili Reel Déviz Kuru

Ikili reel déviz kuru, yerli iilke ile yabanci iilkenin fiyatlarmi, temsili bir
tilketim ya da {iretim sepetini, ulusal ya da yabanci para cinsinden ortak bir para
birimine déniistiirerek yapilan karsilastirmadir. Ikili reel déviz kuru, bir iilkenin dis
ticaretinin yogunlastig1 baska bir iilke ile kiyaslanmasi gerektiginde kullanilmaktadir

(Unsal, 2005; 465).
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Ikili reel doviz kurunda meydana gelen bir artis ithal mal fiyatlarin yerli mal
fiyatlarina gore daha pahali hale geldigini ve ayn1 zamanda yerli paranin reel olarak
deger kaybettigini gdstermektedir. Ithal mal ve hizmetlere oranla yerli mal ve
hizmetlerin fiyatlarinda ve iiretim maliyetlerinde meydana gelen diisiis, lilkenin

uluslararasi rekabet giiclinde bir artis meydana getirmektedir (Keskin, 2009; 15).

1.3.2.2. Reel Efektif Doviz Kuru

Reel efektif doviz kuru ise nominal efektif doviz kurundaki nispi fiyat
etkilerinin enflasyondan arindirilarak elde edilmis bicimidir. Reel efektif doviz kuru
endeksinin hesaplanmasinda, endekste bulunan {ilkeler ile yapilan ticaretin
yogunluguna gore belirli agirliklar verilerek bir hesaplama yapilir (Ozkan, 2003; 7).
Reel efektif doviz kuru hesaplamalarinda geometrik ortalama kullanilmaktadir
(Keskin, 2009; 16). Diger bir reel efektif doviz kuru endeksi hesaplamasi da

tilkelerdeki birim ig giicli maliyetlerini dikkate alarak yapilan reel kur endeksidir.

Reel efektif doviz kuru aritmetik ortalamaya dayali yontemle de
hesaplanabilmekle birlikte hesaplamada temel alinan yila gore sonuglar degisiklik
gosterebilmektedir. Bu yiizden daha saglikli sonuglara ulasabilmek i¢in geometrik
ortalama kullanilmaktadir. Geometrik ortalamanin kullanilmasinin nedeni ise,
geometrik ortalama hesabinin kendi 6zelligi olan simetrik olma ve ayni1 zamanda

tutarl olma &zellikleridir (Ozkan, 2003; 7).

1.4. DOVIZ KURU POLITIKALARI

Doviz kuru politikalarini meydana getiren en temel sebepler iilkelerin
ekonomik ¢ikarlar1 dogrultusunda doviz kurlarina miidahale etmeleri veya miidahale

etmek islemeleridir (Oztiirk, 2005; 86).

Temel olarak iki ¢esit doviz kuru politikas1 vardir. Bu politikalar sabit doviz
kuru politikas1 ile esnek doviz kuru politikalaridir. Sabit doviz kuru sistemlerinde
doviz kurlart yetkili merciler tarafindan belirli bir seviyede belirlenir ve kur o
seviyenin altina ya da istline ¢ikacak olursa yetkili merciler tarafindan piyasaya
miidahale edilerek kur istenilen seviyede tutulmaya calisilir. Serbest doviz kuru

sistemlerinde ise kurlar piyasa kosullarinda serbestge belirlenir. Yani kurlar
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piyasadaki doviz arz ve talebine gore belirlenir. Hiikiimetlerin esnek doviz kur
sistemlerinde kurlara miidahale etme gibi bir zorunluluklart yoktur. Fakat
uygulamada merkez bankalar1 kurlar gereginden fazla artar ya da azalirsa farkli

politikalar ile kurlara miidahalede bulunabilmektedirler.

Hem esnek doviz kuru politikasit hem de sabit doviz kuru politikast iki ayr1 ug
politikalardir. Fakat uygulamada farkli ara politikalar da bulunmaktadir (Karluk,
2013; 597).

Belli bir ekonomi programi uygulamak isteyen karar alicilar doviz kuru
politikalarindan  hangisini  uygulayacaklar1 konusunda bir karar vermek
zorundadirlar. Uygulamaya bakildiginda tercih edilecek doviz kuru politikasinin

belirlenmesi, diger politika tercihlerinin bir sonucu olarak ortaya ¢ikabilmektedir

(Yildirim, 2003; 21).

Hangi doviz kuru politikast uygulanirsa uygulansin her birisinin olumlu ve
olumsuz yonleri bulunmaktadir. Bu yiizden kusursuz bir déviz kuru politikas1 yoktur.
Burada 6nemli olan kur politikalarin1 yonetme konusunda yetkili olan biriminin,
uygulayacagi doviz kuru politikasinin para ve maliye politikalar1 ile uyumlu bir
sekilde calisacak politikaya karar vermesidir (Uzunoglu, 2003; 12). Ciinkii hangi
doviz kuru sistemi uygulanirsa uygulansin temel ama¢ o6demeler dengesinde
dengenin saglanmasi ve meydana gelebilecek i¢ ve dis soklara kars1 tedbirli olmaktir

(Calvo, Reinhart ve Vegh, 1995; 97-133).

1.4.1. Esnek Kur Politikalar:

Esnek kur politikalarinin bir diger adi da dalgali kur politikasidir. Esnek kur
politikalarinin en u¢ tamimma gore bu politikalarda hicbir parasal merciinin
miidahalesi s6z konusu degildir. Bu sistemde doviz kurlar1 tamamen piyasa
mekanizmasi tarafindan piyasadaki arz ve talebe gore belirlenir (Seyidoglu, 2013;
13).

Esnek kur politikalarin tercih edildigi kur politikalarinda déviz kurlarinin
serbest olarak dalgalanmaya birakilmasi sonucunda kurlar1 yurti¢i enflasyon oranlari
ile yurt dis1 enflasyon oranlart belirlemektedir. Cilinkii doviz kurlarinda meydana

gelecek bir artis, ithal mallarin yurtigi fiyatlarinin artmasina neden olurken kurlarda
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meydana gelecek bir diislis ithal mallarin yurt i¢i fiyatlarinin diismesine neden
olmaktadir. Bunun tam tersi olarak kurlarda meydana gelecek bir diisiis yurt igi
mallarin fiyatlarinin yurt disinda artmasi anlamina gelirken kurlarda meydana
gelecek bir artis yurt i¢i mallarin fiyatlarinin yurt disinda armasi anlamina
gelmektedir. Dolayist ile doviz kurlar1 arttiginda ihracat artarken ithalat

azalmaktadir. Tam tersine kurlar diistiiglinde ithalat artarken ihracat diigsmektedir.

Disa acik bir ekonomide ekonomi politikalar1 belirlenirken faiz, déviz kuru ve
sermaye hareketlerinin Dbirbirleri ile uyumu Onemli bir yer tutmaktadir. Bir
ekonomide sermaye hareketleri serbest ise, faiz ve doviz kuru denetim altinda
tutulabilir. Fakat her ikisini birden denetim altinda tutmaya calismak sermayenin
serbestce dolasmasindan yararlanan sermaye sahiplerinin sermayelerini disari

¢ikarmalarina sebep olabilmektedir.

Esnek kur sistemleri de kendi i¢inde serbest dalgalanma gozetimli dalgalanma
aralik iginde dalgalanma ve kaygan aralik seklinde dort ayr1 gruba ayrilirlar (Karluk,
2013; 608).

1.4.1.1. Serbest Dalgalanma

Serbest dalgalanma esnek doviz kuru tiiriiniin en esnek bi¢imidir. Bu politikada
kurlara herhangi bir miidahale s6z konusu degildir. Bu politikada kurlar tamamen
doviz arz ve talebi tarafindan piyasada belirlenir (Karluk, 2013; 608). Lakin bu
sistem herhangi bir iilkede tam anlami ile uygulama alani1 bulamamakla beraber bu
sisteme en yakin uygulamalar ABD, Isvicre ve Almanya’da bulunmaktadir (Ozdemir
ve Sahinbeyoglu, 2000; 7).

Teoride bu doviz kuru politikasinda kurlara herhangi bir miidahalede
bulunulmamas1 gerekirken uygulamada bazen kurlara belli miidahalelerde
bulunulabilmektedir. Bu miidahale ile sabit doviz kurunda oldugu gibi kurlarin belli
bir seviyede tutulmaya calisilmasindan ziyade daha ¢ok kurdaki dalgalanmalar
neticesinde piyasada meydana gelebilecek olumsuz degisimleri hafifletmek ya da

olumlu etkiler meydana getirebilmek amaglanmaktadir (Yildirim, 2003; 24).

Her kur sisteminin kendi iginde belli avantaj ve dezavantajlar1 vardir. Bu

sistemin en Onemli avantajlarindan bir tanesi para politikasinin daha etkin hale

14



gelmesi ve ayn1 zamanda merkez bankasinin sabit doviz kurunda oldugu gibi elinde
yiiksek miktarda rezerv tutmasina gerek kalmamasidir. Diger taraftan yurt disinda
meydana gelebilecek soklarin nominal kurlar tarafindan emilmesi sonucu i¢
piyasadaki istikrar1 korumasi da bir diger avantajidir (Ozdemir ve Sahinbeyoglu,
2000; 2).

Dalgal1 kur sisteminin bir diger olumlu yonii ise dis ticarette doviz kurunun
asir1 degerlenmesi neticesinde dis rekabette meydana gelebilecek bir rekabet
kaybinin 6nlenmesidir. Yani iilkenin dig 6demeler dengesi, doviz kurlar tarafindan
saglanacagi icin dis 6demeler dengesinde eksiklik veya fazlalik olusmasi beklenmez.
Diger taraftan merkez bankasi daha aktif bir sekilde kisa vadeli faiz oranlarinda
istikrar1 hedefleyen para politikasi yiiriitebilme firsat1 yakalamaktadir. Ciinkii merkez

bankas1 kurlar1 sabit bir seviyede tutmak zorunda kalmayacaktir (Inan, 2002; 38-39).

Dalgali kur sisteminin bir diger avantaji ise kolay uygulanabilir olmasidir.
Ciinkii merkez bankalarinin sabit bir hedefi olmadig1 igin kurlar tamamen piyasadaki
arz ve talebe gore belirlenmektedir. Sabit doviz kuru politikasinda para otoriteleri
kurlan istedikleri seviyede tutamayacaklarin1 anladiklarinda devaliiasyon yapmak

zorunda kalirlar. Yani ulusal paranin degerini yabanci paralar karsisinda diistirtirler.

Dalgali kur politikalarinin olumlu yonleri oldugu gibi olumsuz yonleri de s6z
konusudur. Sistemin en biiylik dezavantaji kurlardaki belirsizligin getirdigi doviz
kuru riski ve yurt disindaki enflasyonun kur yolu ile ithalidir. Bu yiizden para
politikas1 ile doviz kuru seviyesi, dolayisiyla enflasyon arasinda siki bir bag
olusmaktadir. Buradan hareketle nominal doviz kuru ve reel doviz kuru seviyeleri

onemli hale gelmektedir (Uzunoglu, 2003; 13).

Dalgali doviz kurunun diger bir olumsuz yonii ise doviz kurunun arz veya
talebinde meydana gelebilecek en ufak bir artis ya da azalis neticesinde doviz
kurlarinda biiyiik dalgalanmalar meydana gelebilir (Oztiirk, 2005; 88). Doviz
kurlarinda meydana gelen bu biiyiik dalgalanmalar ise doviz bor¢ ya da alacagi
bulunan kisi ve kurumlarin biiyiik kar veya zarar etmelerine sebep olabilir. Bu ise
belirsizlik ve riski beraberinde getirmektedir. Dolayis1 ile bu durum kaynak
dagilimini olumsuz etkileyebilir (Gok, 2006; 134).
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1.4.1.2. Gozetimli Dalgalanma

Gozetimli dalgalanma, doviz kurlarinin belli araliklarla merkez bankalari
tarafindan saptanmasidir (Keskin, 2009; 5) Bu doviz kuru sisteminde de kur
piyasadaki arz ve talebe gore belirlenmekle birlikte pasa otoriteleri belli durumlarda
doviz kuruna miidahalede bulunabilmektedir. Bu miidahaleler daha Onceden
saptanmig belli baglh kurallara gére olmamakta, o an piyasanin durumuna gore piyasa
i¢in en iyisi oldugunu diisiindiigii biciminde olmaktadir (Ozdemir ve Sahinbeyoglu,
2000; 2-3).

Parasal otorite piyasaya kur miidahaleleri i¢in daha onceden bir taahhiitte

bulunmadigi i¢in bu onlara piyasaya miidahale etme konusunda hareket 6zgiirliigi

sunmaktadir (Uzunoglu, 2003; 13).

Kurlarda meydana gelecek asir1 artis ya da azalislar piyasadaki istikrari
bozacag i¢in para otoriteleri ki bunlar genelde merkez bankalaridir, piyasaya doviz
ya da yerli para alim satimi1 yaparak miidahalede bulunurlar. Bu sayede piyasada

meydana gelebilecek olasi istikrarsizligin 6niine gegmis olurlar.

Gozetimli dalgalanmanin olumlu ydnlerinden bir tanesi doviz kurlarinin asirt
artmasi ya da diigmesine engel olmasidir. Para otoritesinin kurlara yaptigi miidahale
finansal piyasalarda belirsizliklere sebep olsa da, piyasanin sinyal olarak
algilayabildigi bu miidahaleler istikrar saglamaktan ziyade anlik miidahale
niteligindedir (Gok, 2006; 135).

Gozetimli dalgalanmalar amaglar1 bakimindan ikiye ayrilirlar. Bunlar temiz

dalgalana ve kirli dalgalanmadir (Karluk, 2013; 608).
Temiz dalgalanmada amag¢ doviz kurlarinda meydana gelen ani ve diizensiz
dalgalanmalarin oniine ge¢mektir (Gok, 2006; 135).

Fakat kirli dalgalanmada durum daha farklidir. Kirli dalgalanmada doviz
kurlarina yapilan miidahaleler sonucu elde edilen ya da elde edilmeye calisilan
iktisadi faydalar, diger iilkelerin bu miidahalelerden olumsuz etkilenmesi sonucu

meydana gelmektedir (Ozdemir ve Sahinbeyoglu, 2000; 3).
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1.4.1.3. Arahk icinde Dalgalanma

Doviz kurlarimin belli bir aralik i¢inde serbestce dalgalanmasina aralik iginde
dalgalanma denilmektedir. Aralik i¢inde dalgalanma sistemi bir nevi esnek kur ve
sabit kur sistemlerinin birlesimi gibi oldugundan hem esnekligi hem de istikrar
beraberinde getirmektedir. Bu doviz kuru sisteminde kurlar daha 6nceden belirlenen
aralik icinde hareket ettigi miiddetge kurlara herhangi bir miidahalede bulunulmaz
(Gok, 2006; 135).

S6z konusu sitemde daha dnceden belirlenen araligin ortalama degeri merkez
parite olarak belirlenmektedir. Doviz kurunun bu aralik i¢inde hareket etmesi dissal

soklarm etkisini azaltmaktadir (Ozdemir ve Sahinbeyoglu, 2000; 3).

Aralik i¢inde dalgalanma sisteminin olumsuz yonlerinden bir tanesi araligin ne
kadar olacagidir. Zira araligin ¢ok dar belirlenmesi durumunda,sistem sabit kur
sistemine yakinlasacaktir. Bu durumda sistem spekiilasyonlara gorece daha agik hale
gelecektir ve sistemden beklenen faydalarin saglanmasini engelleyecektir. Diger
taraftan araligin ¢ok genis olmasi ise sistemi esnek kur sistemine yakinlastiracaktir
ve esnek kur sistemindeki belli basli sorunlarin da ortaya c¢ikmasina neden

olabilecektir.

Aralik i¢inde dalgalanma sisteminin saglikli uygulanabilmesi i¢in para
otoritelerinin yliksek doviz rezervlerine sahip olmasi gerekmektedir. Yeterli doviz
rezervine sahip olmayan merkez bankalarinin s6z konusu sistemi uygulayabilmeleri
gorece daha zor olacaktir. Sistemin ortalama Omriiniin 10 sene oldugu tahmin
edilmekle birlikte bu siire merkez bankalarinin déviz rezervlerine (Gok, 2006; 136)

ve siteme olan giivene gore degisiklik gosterebilmektedir.

Aralik i¢inde dalgali doviz kuru sisteminde sistemin istikrarli ve stirdiiriilebilir
olmasi igin araligin en iyi sekilde belirlenmesi gerekmektedir (Ozdemir ve
Sahinbeyoglu, 2000; 3).

Sistemin amaci, sabit kur sistemindeki gibi doviz kurlarinin para otoriteleri
tarafindan belirlenen seviyede tutunamayacagimi tahmin eden spekiilatorlerin, kur

istikrarin1 bozmaya yonelik spekiilatif hareketlerini engellemektir (Gok, 2006; 137).

Aralik i¢inde dalgalanmaya en 1yi 6rnekler Avrupa Para Yilani ve Tiineldeki

Yilan 6rnekleridir (Karluk, 2013; 610). Avrupa Para Yilani, parasal olarak birlesmeyi
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hedefleyen Avrupa lilkelerinin, para birimleri arasindaki dalgalanmalar1 azaltarak ve
kurlar1 sabitleyerek sermaye hareketlerini serbestlestirmek i¢in, 1971°de ABD
dolarina karsilik kendi paralarimi ortak dalgalanmaya birakmalart ornek olarak

gosterilebilir (Gok, 2006; 137).

1.4.1.4. Kaygan Arahk

Kaygan aralik sisteminde, aralik i¢inde dalgalanma sisteminden farkli olarak
araligin ortalama degeri yani merkez kur sabitlenmemistir. Bu ortalama deger
onceden belli olmayan araliklarla cesitli gostergeler 15181 altinda ayarlanmaktadir.
Merkez paritenin ayarlanma siirelerinin ve oranlarinin bilinmemesi piyasalarda
belirsizlik ve faiz oranlarinda dalgalanmalara sebep olabilir (Ozdemir ve
Sahinbeyoglu, 2000;7). Israil 1989-1991 yillar1 arasinda benzer sistemi

uygulamistir.

1.4.2. Sabit Kur Politikalar1

Sabit kur sistemi, yerli paranin degerinin parasal otorite tarafindan belli bir
seviyede tutulmak amaciyla yabanci bir para birimine (genelde Amerikan Dolar1) ya

da birden fazla yabanci para birimine sabitlemesidir.

Sabit doviz kuru sisteminde kurlar esnek doviz kurunda oldugu gibi piyasada
belirlenmedigi i¢in merkez bankas1 doviz piyasasina miidahale ederek kuru istenilen
seviyede tutmaya calisir. Bu sistemlerin uygulanmasindaki esas amag¢ enflasyonla
miicadele (Gok, 2006; 132) Kur belirsizliklerini ortadan kaldirma, dis ticareti

artirmadir.

Para otoriteleri piyasaya belli parasal araglarla miidahalelerde bulunurlar. Fakat
bu miidahalelere ragmen bazen kuru istedikleri seviyede tutamayabilirler. Bu
durumda devaliiasyon (yerli paranin degerinin yabanci para karsisinda degerinin
diistiriilmesi) ya da revaliiasyon (yerli paranin degerinin yabanci para karsisinda
artirilmasi) yaparak kuru yeniden belirleyebilirler. Ayrica belirtmek gerekir ki sabit

kur rejiminin uygulanabilmesi merkez bankasinin rezerv giicii ile dogru orantilidir.

Sabit kur rejiminde kurlarin sabit olmasindan dolay: iktisadi birimler 6nlerini

daha 1yi gorebilmekte dolayist 1ile daha wuzun vadeli yatirim planlan
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yapabilmektedirler. Ayn1 zamanda Onlerini daha iyi gorebildikleri i¢in daha kolay
risk alabilmektedirler. Bu ise ilkede ticaret hacminin artmasina ve ekonomik

kalkinmaya olanak saglar.

Sabit kur rejiminin en olumsuz yonii ise para politikalarinin uygulanmasinda
merkez bankasina kisitlama getirmektedir. Merkez bankasi artan doviz talebini
karsilamak igin piyasaya doviz satar ve piyasadan yerli parayr ¢eker. Bu durum ise
para arzini azaltict etki yapacagi icin faiz oranlarini artirict yonde baski

uygulayacaktir (Gok, 2006; 132).

1.4.2.1. Yonlendirilmis Sabit Aralik

Yonlendirilmis sabit aralik sisteminde yerli paranin degeri 6nceden belirlenmis
sabit bir deger ¢evresinde belirli limitler i¢inde dalgalanmaktadir. Lakin temel alinan
deger, secilmis eckonomik gdostergelere ve Ozellikle odemeler dengesindeki
degismelere gore ayarlanabilmektedir. Sistemde yonlendirme orani farkli kurallara
gore olabilir. Bunlar geriye doniik olarak ge¢mis enflasyon oranlar farki veya ileriye

doniik olarak beklenen enflasyona gore olabilir.

Sistemin olumsuz yoniine gelecek olursak, sistemin gelecege yonelik yani
beklenen enflasyona gore ayarlanmasi durumunda yerli paranin asir1 degerlenerek
spekiilatif baskilara sebep olabilir. Sistemin geriye doniik yani ge¢mis donem
enflasyonlara gore ayarlanmasi durumunda ise enflasyon yaratma etkisi

olabilmektedir.

S6z konusu uygulama sabit kur sistemine benzemekle birlikte ondan daha
esnektir. Aynt zamanda sabit kur sistemine goére bir avantaji da kur baskisi
oldugunda belirli araliklarla gerekli ayarlamalarin yapilabilmesidir (Ozdemir ve
Sahinbeyoglu, 2000;4). Bu sayede yonlendirilmis sabit aralik sisteminde, sabit kur
sistemlerinde  goriilen  beklentilerden  kaynaklanan  spekiilasyonlar  Oniine
gecilebilmektedir (Keskin, 2009; 9).

Sistemin belki de en olumsuz yonii sistemde faiz politikalarinin 6zgiirce
uygulanamiyor olmasi. Zira sistemde faiz politikalar1 kurlar1 desteklemek zorundadir
(Ozdemir ve Sahinbeyoglu, 2000; 4).

Sistem Israil, Sili, italya gibi iilkelerde kendine uygulama alan1 bulmustur.
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1.4.2.2. Yonlendirilmis Sabit Parite

Yonlendirilmis sabit parite sisteminde iilke parasi bir degerde sabitlenmistir.
Bu sabit deger lilkenin 6nceden belirlenmis ekonomik gostergelerine ve ozellikle
O0demeler dengesindeki degisimlere bagh olarak yeniden
ayarlanabilmektedir. Yonlendirilmis sabit parite sisteminin en Onemli avantaji
belirsizligi olabildigince azaltmasidir. Belirsizliklerin olabildigince en aza inmesinin

sebebi belli bir araligin olmamasidir (Ozdemir ve Sahinbeyoglu, 2000; 5).

Yonlendirilmis sabit parite sistemi yonlendirilmis sabit aralik sistemine bir¢ok
yonden benzemekle birlikte, ondan daha kat1 bir yapiya sahiptir (Gok, 2006; 138).
Ayrica bu sistemde kurlara ani miidahalelerden ziyade belli araliklarla ve ya

gerektiginde sik sik miidahalede bulunulabilmektedir (Keskin, 2009; 9).

Bu sistem yiiksek enflasyona sahip iilkelerde reel doviz kurunun asir
degerlenmesinin Oniine ge¢mekte, bununla birlikte piyasanin beklentilerini

yonlendirerek kredibiliteyi diizenlemeye de yardime1 olur (Gok, 2006; 138).

Kiiresellesen ekonomik sistemde sermaye hareketlerinin serbest oldugu
ekonomilerde bu sistemi uygulamak gorece daha zor olmaktadir. (Keskin, 2009; 9).
Bu sebepten doviz kuruna bagli olarak ekonomik istikrarin saglanabilmesi icin
kullanilan gapa sistemi, yiikksek enflasyondan kurtulmak i¢in en uygun sistem olarak
goriilmektedir (Fischer, 2001; 2).

Bu sistem 1960 ve 1970l yillarda Sili, Kolombiya ve Brezilya’da kendine

uygulama alani bulmustur.

1.4.2.3. Ayarlanabilir Sabit Kur Politikasi

Avyarlanabilir sabit kur sistemi Bretton Woods sistemi olarak da bilinir
(Ozdemir ve Sahinbeyoglu, 2000; 5). Onceden belirlenmis olan kur uygulanan
iktisadi politikalarla uyumlu degilse para otoriteleri tarafindan yeniden belirlenebilir.
Bu sistem dis ticaret {izerindeki kur belirsizligini azaltarak ekonomik istikrarin
saglanmasinda rol oynar. Fakat olas1 bir kurun yeniden belirlenmesi beklentisi yogun

spekiilatif ataklara yol agabileceginden ekonomide krize sebebiyet verebilir.

Merkez bankasi bu sistemde istedigi zaman kuru yeniden belirleyebildigi i¢in

kuru belli bir seviyede sabit tutma zorunlulugu bulunmamaktadir. Dolayis1 ile
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O0demeler dengesinin acik vermesi durumunda yerli paranin degerini diisiirerek ya da
O0demeler dengesinin fazla vermesi durumunda yerli paranin degerini artirarak

onlemler alir (Parasiz, 2005; 599).

Ayarlanabilir sabit kur sistemin de basarist merkez bankasinin elinde

bulundurdugu doviz rezervleri ile dogru orantilidir (Seyidoglu, 2013; 12)

1973 yilinda Bretton Woods sisteminin ¢okmesinin ardindan bir¢ok gelismis
tilke ayarlanabilir sabit kur sistemine benzer uygulamalar kullanmaya devam etmistir
(Gok, 2006; 139).

1.4.3. Para Kurulu

Para kurulu sisteminde, yerli para baska bir iilkenin parasina belli bir kur
tizerinden sabitlenmekle birlikte para otoritesi sadece doviz rezervindeki miktara
bagl olarak para basabilmektedir (Barigik, 2001; 51). Diger bir degisle merkez

bankas: tilkeye giren doviz miktar1 kadar yerli para basabilir.

Para kurulu sistemi 1800°lii yillarda Ingiltere’nin parasal sistemini
diizenlemeye c¢aligmasi sonucu ortaya ¢ikmustir. Para kurulu sistemi oldukca basit
anlasilir bir sistem olmakla birlikte kolaylikla uygulanabilir bir 6zellige de sahip.
Fakat yine de sistemin isleyebilmesi i¢in yerli paranin sabitlendigi yabanci paranin

konvertibl olmasi gerekmektedir (Barigik, 2001; 53).

Para kurulu sisteminin bazi ustiinliikleri ve zayif yonleri de bulunmaktadir.
Sistemin Faiz diisiiriicii etkisi, enflasyonu diigiiriicii etkisi, yonetimi kolaylastirict
etkisi, mali disiplin saglama etkisi, konvertibilite saglama etkisi, ddemeler dengesini
saglama etkisi, sisteme giris kolayligi, kriz olasiligin1 azaltma etkisi gibi avantajlari
bulunmaktadir. Diger yandan sistemin, senyoraj azaltici etkisi, para politikasi
uygulamalarinin pasifligi, son basvuru merciinin olmamasi, kolonizm yaratici etkisi,
ticret esnekligini kaldirmasi, enflasyon vergisini azaltici etkisi, sabit kur uygulamasi,

ekonomik biiyiikliik gibi olumsuz yonleri de vardir (Barisik, 2001; 57-60).

Sistemin uygulanabilmesi i¢in bazi adimlarin izlenmesi gerekmektedir. Bu

adimlar su sekilde siralanabilir (Barigik, 2001; 54).
> Para kurulu kanunlar1 olusturulmali

> Sistem igin gerekli olan rezervler temin edilmeli
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> Yiizde yiiz baglilik prensibine bagl kalinmali

> Rezerv para ile kurulun parasi arasindaki degisim oram1 Onceden
belirlenmeli

> Konvertibiliteden taviz verilmemeli

> Faiz oranlar1 piyasa kosullarina gore belirlenmeli

> Yerli paraya ve uygulanacak politikaya giiven tesis edilmeli

> Ulkedeki diger yabanci paralarin dolasimina devam etmelerine izin
verilmeli.

1.4.4. Tam Dolarizasyon

Para kurulunun en kat1 hali olan tam dolarizasyon sisteminde iilke kendi yerli
para birimini kullanmay1 birakip baska bir iilkeye ait para birimini kullanmaya
baslar. Bu sisteme literatiirde tam dolarizasyon ad1 verilir (Ozdemir ve Sahinbeyoglu,
2000; 6).

Bu uygulamada, yurt icinde uygulanan para politikasi bagimsizligr tamamen
kaybedildiginden kur rejimine olan giiven artirilmaya calisilarak yerli paranin
degerinin diisiirilmesinin (devaliiasyon) engellenmesi hedeflenmektedir (Miisliimov
vd. 2002; 6).

Tam dolarizasyon sisteminin de olumlu ve olumsuz yonleri bulunmaktadir.

Olumlu yonlerini sayacak olursak (Berke; 2009; 134)

> Yabanci para birimi ile ticaret yapan iilkenin islem maliyetleri
diisebilmekte,
> Yurt i¢i enflasyon oranlar1 parast benimsenin {ilkenin enflasyon

oranlarina benzerlik gosterebilmektedir. Enflasyon oranlarinin diismesini saglarken

diger yandan yerli paranin deger kaybetmesinin 6niine gecer.

> Tam dolarizasyon uygulayan iilkenin yabanci iilkelerden kredi

almasinin maliyeti azalmakta bdylece yatirimlar ve biiyiime artmaktadir.

> En Onemli olumlu yonlerinden bir tanesi de yerli paranin riskini

minimuma indirmesi veya ortadan kaldirmasidir.

Tam dolarizasyonun olumsuz yonlerlini sayacak olursak (Berke; 2009; 138)
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> Ekonomide igsel ve digsal soklar karsisinda doviz kurunun etkisini
ortadan kaldirir. Merkez Bankasi’nin faiz ve para arzi kontroliinii yok ettigi i¢in

parasal bagimsizligini azaltir.

> Senyoraj gelir kayb1 yaratarak iilke ekonomisine mali bir maliyet
yiiklemektedir.
> Merkez bankasinin son 6diing verici merci olarak finansal sisteme

kaynak aktarimini engeller.

Ulkelerin tam dolarizasyon politikasm1 uygulayabilmeleri icin asagidaki

Ozelliklere sahip olmalar1 gerekmektedir (Berke; 2009; 132)

> Tam dolarizasyon daha ¢ok yiiksek ve degisken enflasyona sahip

iilkelerde uygulanir.

> Tam dolarizasyonda {ilke riskini igeren faiz oranlarinin 6zel kesimin

talebini azaltmadig1 finansman yoniinden gii¢lii bir hiikiimet gerekmektedir

> Tam dolarizasyon daha c¢ok merkez bankasinin zayif ve mali

kurumlarin sorunlu oldugu iilkelere uygundur.

> Parasini sabitleyecegi iilke ekonomisi ile oldukg¢a biitiinlesmis olmasi

gerekmektedir.

> Parasin1 sabitleyecegi 1lilke ile dis ticaretinin gelismis olmasi

gerekmektedir.

> Merkez bankasinin parasal tabani degistirmek i¢in yeterli doviz

rezervlerine sahip olmas1 gerekmektedir.

1.4.5. Parasal Birlik

Iki ya da daha fazla iilkenin ortak bir para birimini kullanmasina parasal birlik
adi verilir. Daha genis bir tanim ile ortak bir merkez bankasi tarafindan ¢ikarilan para
birimini kullanan iilkelerin olusturdugu doviz kuru sistemine parasal birlik ad1 verilir
(Aydin; 2009; 63). Parasal birligin teorik c¢ergevesi, ilkelerin kendi kur
politikalarindan vazgegerek ortak para kullanilmasini ifade eden, Nobel iktisat odiillii

iktisat¢1 R. Mundell’in Optimum Para Sahasi teorisine dayanmaktadir.
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Parasal birlik uygulamasinin bir takim olumlu ve olumsuz ydnleri vardir.

Olumlu yo6nlerinden bazilari su sekilde siralanabilir (Aydin; 2009, 63).

> Dolarizasyondaki gibi yabanci bir {ilkenin para politikasinin

benimsenmemesi ve emisyon kazanglarinin paylagilmasi
> Doviz islemlerinde maliyetlerin azalmasi

> Parasal birlikteki iilkelerin faiz oranlarinin birbirine yaklagmasindan

dolay1 faiz oranlarinin diismesi

> Nominal déviz kurundaki riski olabildigince azaltarak dig ticaretin
Onlinii agmasi

Parasal birligin olumsuz yonleri ise soyle siralanabilir (Miislimov, vd. 2002;
29-30.)

> Bagimsiz bir para politikas1 uygulanamamasi

> Birlik i¢indeki gelismekte olan iilkelerin rekabetci amaglarla parasinin

degerini diisiirmesinin oniine gegilmesi

1.5. DOVIiZ KURUNU ETKILEYEN FAKTORLER

Serbest piyasalarda dovizin fiyat1 da tipki diger mal ve hizmetlerin fiyatlari
gibi piyasadaki arz ve talebe gore belirlenmektedir. Fakat aralarinda 6nemli bir fark
bulunmaktadir. Bir mal veya hizmetin fiyatinin artmasi ya da azalmasi piyasalarda
onemli bir etki birakmaz. Fakat doviz kurunda meydana gelecek bir degisim ¢ok
daha 6nemli ve biiyiik etki birakabilir. Zira doviz kurlarindaki onemli artis veya
azaliglar dis ticarete konu olan mal ve hizmetlerin fiyatlarinda dogrudan ya da dolaylh
olarak degistirmekle birlikte daha sonra kiiresel bazda bir etki yaratabilir (Karluk
1999; 311).

1.5.1. Odemeler Dengesi

Odemeler dengesi déviz kurlarini etkileyen en &nemli gostergelerden bir
tanesidir. Odemeler dengesi belirli bir donem igerisinde bir iilkedeki doviz giris ve
cikisin1 gosteren ve merkez bankalar1 tarafindan diizenli olarak yayimlanan

rakamlardir. Daha genis tanimla 6demeler dengesi, bir ekonomideki yerlesik kisiler
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ile yurt disindaki yerlesik kisilerin belli bir donem ig¢inde birbirleri ile yapmis
olduklar1 ekonomik faaliyetlerin kaydedildigi istatistiki bir tablodur. Bir baska
tanima gore ddemeler dengesi, bir yil i¢inde lilkeye giren ve ¢ikan ddvizin hangi
yoldan girdigi ¢ikan dovizin nasil harcanildigin1 gosteren cari islemler dengesi ve
dovizin nereden bor¢ alindigin1 ve verildigini gdsteren sermaye hareketleri olmak

lizere iki kistmdan olusmaktadir (Oztiirk ve Acaravei, 2003; 201).

Do6viz kuru degigmelerinin temelinde yatan sebep mal ve hizmet hareketleridir.
Ayn1 zamanda mal ve hizmet hareketlerinin toplam ifadesi olan Odemeler
bilancosundaki denge ve dengesizliklerdir. Doviz kurlarinda meydana gelen
degismelerin 6demeler bilancosu tlizerindeki etkisi ise dis ticarete konu olan ithal ve

ihra¢ mallarinin talep esnekliklerine baglidir (Aygoren; 2014; 8).

Cari islemler agiginin artis1, dis bor¢lardaki artis, sermaye girisindeki azalmalar
ve 0demeler dengesindeki problemler yerli paranin degerini olumsuz yonde etkiler.
Bir iilkenin ihracati ithalatindan daha fazla ise dis ticaret dengesi fazla verir
(Giimiigelli, 1994; 83). Bu durumda ise yeri paraya olan talep artacagi icin yerli para
deger kazanirken yabanci para yerli paraya gore deger kaybeder. Yani doviz kuru
diiser. Benzer sekilde 6demeler dengesinin verecegi acik da kurlarin yiikselmesine

yani yerli paranin deger kaybetmesine sebep olmaktadir.

1.5.2. Fiyatlar Genel Seviyesindeki Degismeler

Enflasyon fiyatlar genel seviyesindeki siirekli artis1 ifade eder. Bir iilkede
stirekli yiiksek enflasyon varsa ya da yurt i¢i enflasyon orani yurt dist enflasyon
oranindan yiiksekse, bu durumda yurt i¢inde tiretilen mal ve hizmetlerin fiyatlar: yurt
disindakilere oranla daha pahali hale gelecektir. Bu durumda ithal mallara olan talep
artacaktir. Bu da yabanci paraya olan talebi artiracak ve talebi artan para birimi deger

kazanacaktir. Yani yerli para deger kaybedecek. Diger bir degisle kur yiikselecek.

Buna karsilik diger taraftan yurt disi enflasyon oranlart yurt ici enflasyon
oranlarindan yiiksekse bu durumda yurt i¢i mallar yurt dis1 mallara gore daha ucuz
hale gelecektir. Dolayis1 ile yabanci iilkede ithalat bizim iilkemizde ise ihracat

artacaktir. Bu ise yerli paraya olan talebi artiracak dolayisi ile kur diisecektir.
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1.5.3. Gelir Seviyesi

Durumu gelir seviyesi agisindan da degerlendirebiliriz. Eger yurt ici gelir
seviyesi artarsa, artan gelirin bir kismi ithal mallara harcanacagi i¢in iilkenin ithalati
artacaktir. Bu durumda diger degiskenler sabitken doviz kuru yiikselir. Diger taraftan
analiz yapacak olursak, eger diger lilkelerin gelir seviyesi artarsa bu o {ilkelerin
ithalat rakamlarin1 ana {ilkenin ise ihracat rakamlarini artiracak. Nihayetinde iilkenin
thracatinin mi ithalatinin m1 daha fazla artacagi, diger bir degisle doviz kurunun artisi
ya da distist, tilkedeki milli gelir artisinin diger tlkelerdeki milli gelir artisindan
daha fazla olup olmamasina baghidir (Iyibozkurt, 1983; 32).

Ayrica belirtmek gerekir ki gelir seviyesinin artmasi kisi zevk ve tercihlerinin
degismesine yol agabilir. Bu zevk ve tercihlerindeki degismenin yonii de doviz
kurlarma etki edecektir. Zira eger zevk ve tercihler daha ¢ok ithal mallara yonelikse
bu durum doviz talebini yani kuru yiikseltecektir. Fakat arastirmalar ortaya
koymaktadir ki milli gelirdeki artisin doviz kurlar tizerindeki etkisi ¢cok net degildir.
Bu noktada dikkat edilmesi gereken biiyiimenin tiiketime mi dayali yoksa yatirimlara
mi dayali oldugudur. Kisa vadede tiikketim kaynakli meydana gelen biiyiime marjinal
ithalat egimine bagli olarak yurt i¢i ithalati artiracaktir. Yani kur yiikselecektir
(Aygoren; 2014;8).

Diger yandan yatirim kaynakli saglanan biiyiimede eger iiretim maliyetlerinde
bir diigiis saglanirsa bu fiyatlarin diismesine, dolayis: ile ucuzlayan ihra¢ mallarina
talebinin artmasina sebep olacaktir. Burada dikkat edilmesi gereken nokta ise fiyati
bir birim diisen mala talebin bir birimden daha fazla artip artmadigidir. Eger artis bir

birimden fazla degilse fiyatlarin bir birim diismesi ihracat gelirlerini artirmayabilir.

Bunun disinda yatinma dayali biiylime siirecinde yeni lriinler gelistirilip
bunlar da ihra¢ edilmeye baslanabilir. Nihayetinde yurt iginde iiterimi saglanan
mallarin ihracatindaki artis, milli gelir artis1 sonucunda ithal mallara olan artistan

fazla olabilir ya da bir kismini telafi edebilir (Caglar, 2003; 80-81).

1.5.4. Faiz Oranlar1 ve Sermaye Hareketleri

Kisa vadede faiz oranlari ile doviz kurlar1 arasinda 6nemli bir iligki vardir. Para

yurt i¢i ve yurt dis1 ticaret yapan herkes tarafindan talep edilir ve bu talep islem
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amactyla para talebidir. Ellerinde para tutan kisi ve kurumlar bu paralar1 reel faiz
orani en yiiksek piyasalarda degerlendirecekler. Dolayisi ile bir iilkenin reel faiz
oranlar1 diger iilkelerden daha yiiksek ise bu durumda fonlar o iilkeye akmaya
baslayacaktir. Bu da o iilke parasinin deger kazanmasina yani kurlarin diismesine
neden olacaktir. Diger agidan bakarsak ise iilkede reel faiz oranlar1 daha diisiik olursa
o iilkeden sermaye ¢ikist olacak ve lilkenin parasi deger kaybedecektir (Caglar, 2003;
83).

Yukaridan da anlasilacag: iizere bir iilkeye sermaye giris ve cikislar1t doviz
kurlar1 iizerinde oldukg¢a etkili olmakta dolayisi ile dis ticaret ile doviz kurlar

arasindaki bagi zayiflatmaktadir (Aygoren; 2014;10).

Sermaye hareketleri doviz kurlarindaki kisa vadeli ani degisikliklerin en
onemli sebeplerinden bir tanesidir. Sermaye hareketlerindeki artis ya da azalislarin

sebebi ise spekiilasyonlar ve portfoy yonetimidir (Duygulu, 1998; 114).

1.5.5. Mal Fiyatlarindaki Degismeler

Nasil ki doviz kurlarindaki degisme ihra¢ ve ithal mallarina olan talep iizerinde
bir etkiye sahipse, ihra¢ ve ithal mallarinin fiyatlarindaki degisme de déviz kurlari
tizerinde bir etkiye sahiptir. Fakat bu etkinin boyutu i¢ ve dis talebin elastikiyetine
baglidir. Konuya oncelikle ihra¢ mallar1 ¢er¢evesinden yaklasacak olursak, eger ihrag
mallarinin dis talebi esnek ise bu durumda ihra¢ mallarinin fiyatlarinda meydana
gelen bir birimlik artig, ihra¢ mallarina olan talepte bir birimden daha fazla azalis
meydana getirecektir. Bu durumda toplam ihracat azalacak nihayetinde doviz
miktarimiz azalacaktir. Diger degiskenler sabitken kurlar yiikselise gegecektir. Thrag
malinin dis talebi esnek degilse diger degiskenler sabitken tam tersi senaryo
gerceklesecek. Tabi burada unutulmamasi gereken konu malin ikamesinin ya da

baska iiretici iilkenin bulunmamasi varsayimidir.

Diger taraftan konuya ithal mallar ¢ergevesinden yaklasacak olursak ithal
mallarmin yurt dis1 fiyatlarinda meydana gelen degisikliklerin kurlara olan etkisi de o
mallarin yurt ici talep esnekliklerine baglhdir. ithal mallarin talep esnekliklerini
yiiksek kabul edersek, mallarin yurt dis1 fiyatlart bir birim arttifi zaman ithal

mallarin talebi bir birimden daha fazla azalacaktir. Dolayisi ile doviz talebi azalacak
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ve yerli para deger kazanacak yani kurlar diisecektir. Diger yandan ithal mallarin yurt

dis1 fiyatlan diistiigiinde ise tam tersi bir senaryo isleyecektir.

ithal mallarin yurt ici talep esnekliklerinin diisiik olmas1 durumunda ise ithal
mallarm yurt disi1 fiyatlar: bir birim arttig1 zaman ithal mallara olan yurt ici talep bir
birimden daha az diisecektir. Bu durumda ayni mallara daha fazla harcama
yapilacagi i¢in toplam doviz talebi artacak dolayisi ile kurlar yiikselecektir (Aygoren;
2014;11).

1.5.6. Beklentiler

Doéviz kurlarina yonelik beklentiler de kurlarin degismesine sebep olmaktadir.
Ornegin bir iilkede para arzinin artacagi gibi bir beklenti var ise o iilkede fiyatlar
genel diizeyinin de artacagi yoniinde bir beklenti olusur. Dolayisi ile yerli paranin
deger kaybedecegi beklentisi de beraberinde gelir. Bu sebepten yerli paradan kagis
ve doviz kurlarina bir yonelis olacaktir. Bu ise kurlarin yilikselmesine sebep olacaktir.
Ayni sekilde para arzinin azalacagi yoniinde bir beklenti ise siireci tam tersi yonde

isletecektir ve kurlarin diismesini saglayacaktir (Cigek, 2006; 29-30).

1.5.7. Uretimde Géreli Verimlilik Artislar::

Bir ilkenin iiretiminde gerceklesen verimlilik artist o {ilkenin {iretim
maliyetlerinin diismesine sebep olacaktir. Uretim maliyetlerinde gerceklesen bu
maliyet azaliglar1 beraberinde fiyatlarin diismesini de beraberinde getirecektir.
Fiyatlarda meydana gelen bu azalmanin bir kismi da ihra¢ mallarinin fiyatlarina
yanstyacaktir. Bu sebeple iilke ihracati artacak, ihracat artiglari ile birlikte tilkeye

doviz girisi artacak ve nihayetinde yerli para deger kazanacaktir.

1.5.8. Tiiketici Zevk ve Tercihlerindeki Degismeler

Tiiketici zevk ve tercihlerindeki degismeler de doviz kurlarmi belirleyen
onemli etmenlerden bir tanesidir. Tiiketici zevk ve tercihlerinin ithal lehine mi
aleyhine mi mallar degisecegi kurlar1 belirlemede bir etkendir. Ornegin tiiketici zevk
ve tercihleri ithal mallar1 lehine degisirse ithal mallarina olan talep artacak bundan

dolay1 doviz talebi artacaktir. Artan doviz talebi yerli paranin deger kaybetmesine,
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kurlarin yiikselmesine sebep olacaktir. Diger taraftan tiiketici zevk ve tercihleri ithal
mallar1 aleyhine degisirse slire¢ tam tersine isleyecektir. Yani ithalat azalacak, doviz

talebi azalacak, kurlar yiikselecektir (Cigek, 2006; 28).

1.5.9. Diger Faktorler

Yukarida saydigimiz basliklarin disinda da kurlarin degismesine sebep olan

etmenler vardir. Bunlar asagida madde madde agiklanmaya ¢aligilmistir.

Dis kaynakli gerceklesen, yurt dist piyasalarindaki ani dalgalanmalar, petrol
fiyatlarindaki yiikselis, i¢-dis savas, doviz kurlarmi etkiler (Duygulu 1998; 109).

Ic piyasalarda gerceklesen politik istikrarsizlik, terdr, savas vb etmenler de

kurlar1 belirlemede 6nemli rol oynar (Duygulu 1998; 109).

Para ve maliye politikalar1 da kurlar1 etkileyen bir diger 6nemli faktdrlerdendir.
Para arzinda meydana gelen artis ya da azaliglar, vergi oranlarinda meydana gelen

artis ya da azalislar 6rnek olarak gosterilebilir (Giimiiselli, 1994; 84).

Para otoritelerinin yaptig1 miidahaleler de doviz kurlar1 tizerinde 6nemli etkiler
birakmaktadir. Para otoriteleri ki genelde merkez bankalaridir, Ddviz kurlarmi
istedikleri seviyede tutmak i¢in piyasaya doviz alim satimi yaparak miidahale
edebilirler. Bazen sabit kur sisteminden dolay1 miidahaleleri yapmaktadirlar. Bazen
de esnek kur olmasina ragmen iktisadi hedeflerini gergeklestirmek i¢in miidahalede

bulunabilirler (Aygoren; 2014; 12).

D1s ticarette genellikle dolarin kullaniliyor olmasindan dolayr olusan
dolarizasyon etkisi de yerli paranin degerini etkilemektedir. Dolayisi ile kurlarin
artmast ya da azalmasi yOniinde bir etkisi s6z konusudur. Dolarizasyon doéviz

kurlarmi etkiledigi gibi ayn1 zamanda doviz kurlarindan etkilenmektedir(Sar1, 2007;
25).

1.6. DOViIZ KURU SISTEMININ BELIiRLENMESINDE
ETKILIi OLAN UNSURLAR

Her iilke kendisine en uygun doviz kuru sistemini tercih etmeye calisir. Bu

yiizden  ekonomilerinin  gidisi ve  hedeflenen  ekonomik  hedeflerin
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gerceklestirilebilmesi igin en uygun doviz kuru sisteminin tercih edilmesi

zorunludur.

Her doviz kuru sisteminin kendine 06zgli olumlu ve olumsuz yonleri
bulunmaktadir. Bu yiizden her doviz kuru sistemi her iilkeye uygun olmamaktadir.
Ulkeler kendi ekonomilerindeki isleyise ve mevcut sartlara gore en saglikli sisteme

karar vermelidirler.

Gelismekte olan iilkeler hangi kur sistemini kullanmalar1 gerektigine karar
verme noktasinda en ¢ok kafa yoran iilkelerdir. Zira bu iilkelerin ekonomi sartlar1 ne
az gelismis tlilkelerdeki kadar ¢ok kotiidiir ne de gelismis tilkelerdeki kadar belli bir
seviyeye gelebilmistir. Gelismekte olan iilkeler genellikle disaridan gelen tehditlere
kars1 oldukca kirilgan olabilmektedirler. Bu durum onlarin gelismis iilke olma
yollarindaki hedeflerini sekteye ugratabilir. Dolayis1 ile hangi kur politikasini tercih
edeceklerine ¢ok dikkatli karar vermelidirler. Cilinkii yapilacak yanlis bir tercih iilke
gelismekte olan iilke gelismelerine devam ederken yanlis doviz kuru sistemini tercih
ettigi icin krize giren lilke krizden ¢ikmak i¢in ciddi ¢abalar harcamasi gerekecektir.
Ayrica dogru doviz kuru sistemi tercihi ve dogru uygulanmasi iilke ekonomisinin

daha hizli bliylimesine ve daha hizli kalkinmasina da vesile olabilir.

Ulkelerin hangi doviz kuru sisteminin daha uygun olup olmadigma karar
vermelerini etkileyen bazi etmenler vardir. Bu etmenler su sekilde siralanabilirler.
Ulkenin disa agik olup olmadifi, devletin ekonomideki &ncelikli tercihleri,
ekonomideki iiretim yapisi, lilkedeki ihra¢ mallarindaki gesitlilik, lilkedeki ge¢mis
yillardaki ve cari yildaki enflasyon diizeyi, siyasi istikrar, iilkenin ve iilkedeki

kurumlarin kredibilitesi seklinde sayilabilir (Yagei, 2001; 1).

1.6.1. Finansal Sistem

Hangi doviz kuru sistemi tercih edilirse edilsin sistemin basarili olabilmesi
belli basl kosullara baghdir. Ulkenin finansal piyasalari ne kadar gelismis olursa
tercih edilen kur sisteminin basar1 sansi o kadar fazla olmaktadir. Bunun disinda
bankacilik sektoriiniin gelismislik diizeyi, para ve sermaye piyasalarindaki kirilganlik

diizeyi, finansal piyasalardaki denetim mekanizmasimin islerligi gibi konularda
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sistemin basarisinda 6nemli rol oynamaktadir. Bu kosullarin zayif olmasi durumunda
ise hangi doviz kuru sistemi tercih edilirse edilsin istenilen basar1 saglanamayabilir.
Saydigimiz kosullar1 kotii olan ekonomilerde 6zellikle sabit doviz kuru sisteminin

uygulanmasi ¢ok daha zordur (Caramazza, 1998; 2).

1.6.2. Soklara Kars1 Kirillganhk Diizeyi

Ulkelerin doviz kuru sistemleri arasinda hangisini tercih edeceklerine karar
vermeden Once dikkate almalar1 gereken bir diger husus ise iilke ekonomisinin
soklara kars1 kirllganlik diizeyidir. Ciinkii baz1 kur sistemleri iilke ekonomisini daha
cok igsel soklara kars1 bazilari ise digsal soklara karsi kirillgan hale getirmektedir. Bu
sebepten dolay1 kur sistemi tercihine karar vermeden once iilke ekonomisinin hangi
soklara karst1 daha kirilgan olduguna karar verilmeli ve ona gore tercihte
bulunulmalidir. Ulke ekonomisinin ne tiir soklara karsi daha kirilgan oldugu ise
ekonomik biiylikliige, siyasi istikrar durumuna, dis ticaret ortaklarin, {retim
potansiyeline ve irlin ¢esitliligine baglidir (Aygoren; 2014; 21).

Esnek kur sistemleri dis soklara karsi gorece daha direncglidir. Bunun sebebi ise
sabit doviz kurunda oldugu gibi kurun belli bir seviyede tutulmak zorunda
kalmamasindan dolay1r kurlarda meydana gelebilecek artislarin yaratacagi soklar
emerek ekonomi iizerinde olusabilecek kotii durumu engellemesidir. Bunun yani sira
esnek kur sistemleri para otoritelerinin 0zglirce para politikas1 yiirlitmesini
saglamaktadir. Ciinkii daha Oncede bahsedildigi gibi esnek kur sisteminde para

otoriteleri kuru belli bir seviyede tutmakla yiikiimli degildirler (Aygoren; 2014; 21).

Fakat iilke ekonomisi daha ¢ok igsel soklara karsi kirllgan olmasi durumunda
sabit kur sistemleri daha avantajli olabilmektedir. Sabit kur sistemlerinde kur
hedeflendigi bicimde belli bir seviyede tutulabilirse bu kurlarda istikrar1 saglar.
Dolayist ile bu istikrar diger alanlara da yayilir. Kisaca sabit kur sistemleri igsel

soklara kars1 dogal bir bagisiklik meydana getirir (Inan, 2002; 43).

1.6.3. Sermaye Hareketleri

Sistem segiminde sermaye hareketlerinin de biiyiik énemi vardir. Ornegin sabit

kur sistemini benimsemis lilkelerde iilkeye sermaye girisinin durmasi veya iilkeden
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sermaye ¢ikislarinin olmasi durumunda iilke ekonomik bir krize siiriiklenebilir
(Aygoren; 2014; 21).

Sermaye hareketlerinin serbest oldugu bir ekonomide eger sabit kur sistemi
benimsenmigse ve iilkedeki bankalara kurlardan dolayr meydana gelecek riskleri
hiikiimet tarafindan karsilanacagi garantisi verilirse bu bankalarin risk istahini
kabartir ve bankalarin potansiyellerinin iizerinde bor¢glanmalarina yol agabilir. Bu ise

bankalar1 spekiilatif saldirilara karsi savunmasiz birakabilir. Dolayist ile {ilkede

bankacilik kaynakli bir kriz ¢ikabilir (Mckinnon, 1999; 1).

Bunun disinda iilkeye yiiksek sermaye girisleri oldugu zaman bor¢glanma
mekanizmas: bundan olumlu etkilenecek bu yilizden borglanmaya dayali tiiketim
harcamalar1 artacaktir. Gelismekte olan iilke ekonomileri spekiilatif ataklara karsi
daha kirilgan yapida olduklari i¢in iilkeye gelen sermaye akimlari aniden durdugu ya
da geri ¢ekildigi zaman iilke ekonomisini olduk¢a derin bir krize siiriikkleyebilir
(Kansu, 2006; 44-57). Eger iilkeye gelen sermaye akimlari bor¢lanma yoluyla
tilkketim harcamalarina degil de yatirimlara doniisiirse bu durumda iilke olasi sermaye
giriglerinin durmasi ya da geri ¢ekilmesi durumunda ¢ikabilecek krize karsi daha

direncli olacak veya direk kriz ¢ikmasina mani olacaktir.

Fakat esnek doviz kurlar1 bu tarz spekiilatif ataklara kars1 daha direnglidirler.
Zira esnek kur sistemlerinde doviz kurunun hangi yonde hareket edecegi tam
kestirilemedigi i¢in spekiilatif saldirilar1 engelleyebilmektedir. Ayrica para
otoritelerinin kurlar1 sabit bir seviyede tutma yiikiimliliigliniin olmamas: da yeni

spekiilatif saldirilar1 engelleyici bir faktordiir.

1.6.4. Enflasyon Diizeyi

Doviz kuruna dayali bir istikrar programi uygulamasi ile yiiksek enflasyon
oranlarinin diisiiriilmesi mevcut enflasyonun ytiksekligi ve kaynagi ve kronik olup
olmamasina baghdir. Yillik enflasyon orani %30’dan daha yiiksek ve kronik olan
tilkelerde doviz kuruna dayali nominal ¢apanin kullanimi pek basarili sonuglar
vermemektedir. Ciinkii kronik enflasyon sorunu ¢oziilememis ve ayni zamanda

kredibilite oran1 diisiiktiir (Aygoren; 2014; 22).
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Sik1 maliye politikalar1 uygulanmasina ragmen, doviz kuruna dayali istikrar
programlar1 yerli paranin asir1 degerlenmesine sebep olarak cari agiklarin artmasina
sebep olmaktadir. Kisaca enflasyonu diisiirmek i¢in tercih edilen sabit kuru basarili
sonuglar vermemekte ve sistemi devam ettirmek giiclesmektedir. Sabit kur sistemi ile
enflasyonu diislirebilmek icin Oncelikle enflasyona neden olan kronik sorunlar
¢oziilmelidir. Boylece enflasyonu diisiirmek igin tercih edilen sabit kur sistemi daha

basarili sonuglar verecektir (Kansu, 2006; 44-57).

1.6.5. Uretim Yapisi ve Thracat Cesitliligi

Uretim yapisinin gesitliligi kadar iiretilen iiriinlerin hangi pazarlara ihrag
edildigi de 6nemlidir. hra¢ mallar birkag iilkeden ziyade birgok iilkeye ihrag edilirse
iilkenin ihracata dayali kur riskini azaltir. Ciinkii yerli para bir tek yabanci para
biriminden ziyade bircok yabanci para birimine baganmis olacaktir. Eger sadece
birkag¢ iilkeye iiriin ihrag¢ edilirse o iilkelerde ¢ikacak sorunlar yerli iilkeyi biiyiik
oOlgiide etkileyecektir. Fakat cok fazla iilkeye ihracat yapilmasi durumunda bu risk
olduk¢a azalmaktadir (Eichengreen, 1998; 23). Fakat burada ihracat yapilan iilke
cesitliligi kadar hangi iilkeye ne kadar ihracat yapildigini da énemlidir. Ornegin
ithracatin biiyiik ¢ogunlugu tek bir iilkeye yapiliyorsa gesitlilik ne kadar ¢cok olursa
olsun bu yine de yerli {ilkeyi s6z konusu yabanci iilkede ¢ikacak sorunlara karsi

kirilgan yapacaktir.

1.6.6. Para ikamesi

Ulkeler kendi para birimlerinin degersiz olmas1 durumunda yerli paralarmi
kiiresel anlamda gecerli olan ABD Dolari, Euro, Yen gibi para birimleri ile ikame
edebilmektedirler. Ozellikle yiiksek enflasyona sahip iilkeler enflasyon oranlarmin
diismesi icin istikrarli ve uluslararasi alanda gegerliligi olan yabanci paralari tercih
etmektedirler. Bu durumun en olumsuz yonii ise merkez bankalarinin para politikasi
olusturma ve yiirlitme konusunda elini baglamaktadir. Bu durum déviz kurlarinin
kontroliinii zorlastirmakta dis ticarette belirsizliklere sebep olmaktadir (Kansu, 2006;
44-57).
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1.6.7. Rezerv Diizeyi

Rezerv diizeyi 6zellikle sabit kur sistemini tercih eden {iilkelerde biiyiik 6nem
arz etmektedir. Ciinkii para otoriteleri sabit kur sisteminde, kurlar1 daha onceden
saptanan seviyede tutma taahhiidii vermektedir. Bunu yapabilmeleri ise rezerv
oranlarinin biiyiikliigiine baglhdir. Zira rezerv miktarinin diisiik oldugu tahmin edilen
merkez bankalarinin kuru belirledikleri seviyede tutamayacagini diisliniiliir. Dolayisi
ile piyasalarda bir devaliiasyon beklentisi olusur. Bu durum ise yatirimcilar
spekiilatif atak yapma konusunda tesvik eder. Rezervleri biten para otoritesi ise
sonunda devaliiasyon karar1 almak zorunda kalir. Dolayisi sabit kur sistemi
uygulayan ve buna ragmen yeterli rezervi bulunmayan iilkeler krize karst daha
kirilgan olurlar. Esnek kur sisteminin tercih edildigi ekonomilerde ise yiiksek

miktarda doviz rezervine ihtiyag bulunmamaktadir (Kansu, 2006; 44-57).
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IKiINCi BOLUM

DIS TICARET TEORILERI VE POLITIKALARI

Calismamizin bagimli degiskeni dis ticaret dengesi oldugu icin c¢aligmanin
ikinci boliimii dis ticaret konusuna ayrilmistir. Ikinci boliimde ilk 6nce klasik ve yeni
dis ticaret teorileri aciklanmaya calisilmis daha sonra dis ticaret hadlerinin
siniflandirilmas1 konusu incelenmeye ¢alisilmistir. Ikinci boliimiin son kisminda ise

dis ticaret politikasi araglari ele alinmistir.

2.1. DIS TICARET TEORILERI

1766 yilinda Iskog filozof ve ekonomist, ayn1 zamanda modern ekonominin de
kurucusu kabul edilen Adam Smith milletlerin zenginligi adli eseri ile dis ticareti
sistemli bir sekilde ele almistir. Adam Smith’in klasik eseri milletlerin
zenginliginden once dis ticarete hidkim olan goriis merkantalizmdi. Dis ticarette
ithalata kisitlamalar getiren bu diislince 16. ve 17. yiizyilda gegerli bir goriistii (Aral;
2015; 25).

Merkantalizme gore zenginligin kaynagi degerli madenlerdir. Bunun i¢inse dis
ticarette ithalata sinirlandirmalar getirilmeli boylece dis ticaret fazlasi verilmelidir.
Merkantalistler ve merkantalizmin diger bir sekli de olan bulyonistler zenginligin

kaynaginin altin ve diger degerli madenler olarak gérmiisler (Seyidoglu, 1998; 13).

Yukaridan da anlasilacagi {izere merkantalizm biiyilk oranda devlet
miidahalesini savunan bir sistemdir. Merkantalizme gore devlet gerektiginde sert
onlemler almal1 ve ithalat kisitlamalar1 ile iilkeden altin ve degerli maden ¢ikisinmi
engellemeliler. Ayn1 zamanda devlet ihracati da tesvik etmeli ve ihracat yolu ile yine

altin ve diger degerli madenler elde edilmelidir.
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Merkantalist felsefeye gore bir iilkenin zenginligi ancak baska bir {ilkenin
fakirligi ile olabilir. Ciinkli merkantalist diisiinceye gore diinyada altin, giimiis vb.
degerli maden stoklar1 sabittir. Dolayisi ile bu degerli madenler ancak bir iilkede

azalirsa diger tlilkede artabilir (Aral; 2015; 26).

Ilk olarak 18. ve 19. yiizyillarda Birlesik Krallikta ortaya ¢ikan sonra tiim
Avrupa’da etkili olan sanayi devrimi ile birlikte liretimde biiylik sigramalar meydana
gelmis ve artan iiretimle birlikte yeni pazar arayislart baglamistir. Ayn1 donemlerde
kendini gosteren klasik iktisadi okulun iktisadi diisiincesi ile merkantalizmin iktisadi
diisiincesi birbirlerine tamamen ters diismiistiir. Klasiklere gore dis ticarette karsilikli
kazan¢ miimkiin olabilmekte bir iilke zenginlesirken digerinin fakirlesmesine gerek
kalmamaktadir. Bu donemde klasik okul merkantalizmin yerini hizla almaya

baslamistir (Aral; 2015; 26).

2.1.1. Klasik Dis Ticaret Teorileri

Klasik dis ticaret teorilerine arz yanl dis ticaret teorisi de denilmektedir. Bu
teorilerin analizlerini basite indirgemek icin belli basl varsayimlar bulunmaktadir.

Bu varsayimlar asagida maddeler halinde ifade edilmeye ¢aligiimistir.
> Teoriye gore sadece iki tilke ve iki mal vardir

Para yerine mal degis tokusu s6z konusudur

Mal degerleri is giicii ile 6l¢tilmektedir

Piyasalarda tam rekabet kosullar1 gegerlidir

Uretimde sadece emek faktdrii kullanilmaktadir.

Ekonomi daima tam istihdamdadir

Uluslararasi ticarette tasima giderleri yoktur

vV V VYV ¥V V V VY

Mallar homojen kabul edilir. Yani iki iilkenin de tirettigi malin kalitesi

aymidir
> Iki iilke de ticarete konu mala ihtiya¢ duymaktadir

Baslica klasik dis ticaret teorileri, Mutlak Ustiinliikler Teorisi ve

Karsilastirmali Ustiinliikler Teorisi teorisidir.
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2.1.1.1. Mutlak iistiinliikler teorisi

Adam Smith’in mutlak {istlinliikler teorisi serbest ticaret ve uluslararasi
karsilikli anlagmalarin ekonomi i¢in faydalarini agiklamaya calisir. S6z konusu
teoriye gore iilkeler hangi mali daha diisiik maliyete iiretebiliyorsa o malin
tiretiminde uzmanlasmal1 ve gorece yiiksek maliyette lirettigi mallari ise ithal etmeli

(Seyidoglu, 1998; 16).

Adam Smith’in teorisini 6rnek yardimi ile agiklamaya ¢aligalim.

Ulke Tekstil Uriinii Gida Uriinii
Ingiltere 6 12
Tiirkiye 8 4

Tablo 1: Mutlak Ustiinliikler Teorisi

Ornege gore Tiirkiye 8 birim tekstil {iriinii iiretebilirken buna karsilik 4 birim

gida tiretimi yapabilmektedir.

Ingiltere ise 6 birim tekstil iiriiniine karsilik 12 birim gida iiretebilmektedir.

Tablodan da anlasilacag: iizere tekstil iiretiminde Tiirkiye mutlak istiinliige
sahipken gida iiretiminde Ingiltere mutlak {istiinliige sahiptir. Bu analize gore
Tiirkiye tekstil iiretiminde uzmanlasmas: gerekirken Ingiltere ise gida iiretiminde
uzmanlagsmali. Ornege gore Tiirkiye ve Ingiltere kendi ihtiyaglarmi karsiladiktan
sonra geriye kalan arz fazlasi ile degis tokus yaparak diger iiriine olan ihtiyaglarini da

karsilamalidirlar.

Uriinlerin fiyatlarim belirleyecek olursak da asagidaki durum karsimiza

c¢ikacak.

Tiirkiye i¢in 8 tekstil = 4 gida iirlinii yapmaktadir. Buradan da 2T=1G

sonucuna ulasmaktay1z.

Ingiltere icin ise 6 tekstil = 12 gida iiriinii yapmaktadir. Buradan da 1T=2G

sonucuna ulasmaktay1z.
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2.1.1.2. Karsilastirmal iistiinliikler teorisi

Karsilastirmali istiinliikler teorisi David Ricardo tarafindan Adam Smith’in
teorisinden yaklasik kirk yil sonra ortaya atilmis ve uzun yillar gecerliligini korumus

bir teoridir.

Teoriye gore iki mal iireten bir iilke daha verimli oldugu malin {iretiminde
uzmanlasmali ve sadece o mali tiretmelidir. Diger mali iiretmeye galisarak kaynak
israfi yapmamalidir. Urettigi {iriinden ihtiyacini karsiladiktan sonra geri kalanini
ihrag etmeli, elde ettigi gelirle ise iiretmedigi diger mali ithal etmelidir. Bu sayede

her iilkenin toplam refahi artacaktir.

Karsilastirmali Ustiinliik Teorisinin bazi varsayimlari vardir. Bunlar asagidaki

gibidir.

> Para yerine mal degis tokusu vardir.
> Mallar is giicii ve birim sayilari ile kiyaslanir.
> Mallar homojendir.

Karsilastirmal tistiinliikler teorisini Ricardo’nun kendi verdigi rakamlara gore
Tiirkiye ve Ingiltere Ornegi iizerinden tekstil ve gida mallarn ile aciklamaya

calisalim.Teoriyi agagidaki tablo ile 6rneklendirebiliriz.

Ulke Tekstil Gida
Tiirkiye 80 40
Ingiltere 10 20

Tablo 2: Karsilastirmal Ustiinliikler Teorisi

Ornege gore Tiirkiye her iki malda da Ingiltere’ye gére mutlak iistiinliige
sahiptir. Zira hem tekstil hem de gida iiretimini Ingiltere’ye gore daha ucuza iiretir.
Mutlak iistiinliikler teorisine gdre bdyle bir durumda Tiirkiye Ingiltere ile ticaret
yapmamalidir. Fakat karsilastirmali Ustiinliikler teorisine gore hala Tiirkiye ile
Ingiltere ticaret yapabilir ve her iki iilke bu ticaretten kazangl ¢ikabilir. Ciinkii
Tiirkiye her iki mala gore de Ingiltere’den mutlak olarak iistiin olmasma ragmen

listiinliik dereceleri karsilastirildiginda Tiirkiye tekstil iiretiminde Ingiltere’den sekiz
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kat, gida tretiminde ise sadece iki kat iistiindiir. Bu durumda karsilastirmali
iistiinliikler teorisine gore Tiirkiye tekstil iiriinii {iretmeli Ingiltere ise gida iiretimi
yapmalidir. Daha sonra Tiirkiye i¢ piyasalardaki tekstil ihtiyacini1 karsiladiktan sonra
kalanin1 Ingiltere’ye ihra¢c eder ve Ingiltere de i¢ piyasadaki gida ihtiyacim
karsiladiktan sonra kalanini Tiirkiye’ye ihra¢ ederse her iki iilkede bu durumdan karl
cikar. Sonug¢ olarak Tiirkiye her iki malda da mutlak {stiinliige sahipken tekstil
tirtiniinde karsilastirmali tistlinliige sahiptir (Seyidoglu, 1998; 18-19).

Yukaridaki Ornege gore kumas cinsinden iki {iilkedeki goreceli fiyatlar
asagidaki gibidir.

Tirkiye’de ig fiyatlar, 1 birim tekstil 0,5 birim gida

Ingiltere’de ig fiyatlar, 1 birim kumas 2 birim gida (Seyidoglu, 1998; 18-19).

Karsilastirmali Ustiinliik Teorisine yonelik elestiriler ise baslica asagidaki
gibidir.

> Model sadece emek deger teorisine dayanmaktadir. Dolayisi ile dogal

kaynaklar ve miitesebbis gibi diger faktorler goz ardi edilmistir.

> Is gdcii gibi durumlar géz ard1 edilmistir.
> Arz temelli analiz edilmis talep goz ardi edilmistir.
> Ulke sadece bir iiriin iiretildigi i¢in sadece o iiriiniin kaynaklarmna

yogunlasir. Bu durumda diger {iriiniin kaynak kullanimi sifira diisecegi i¢in eksik
istihdam meydana gelir.

> Mallar tamamen ayni iilke igerisinde iiretilirler. Ancak bazi mallarin
pargalar1 farkli iilkelerde iiretilebiliyor. Ozellikle teknolojik iiriinlerde bu durum sz

konusudur.

2.1.2. Neo Klasik Dis Ticaret Teorisi

2.1.2.1. Faktor donatimi (Heckscher-Ohlin) teorisi

Faktor donanimi teorisi Ricardo’nun karsilastirmali {istiinliikler teorisinin
eksikliklerine karsin Heckscher ve Ohlin tarafindan ortaya atilmistir. Zira Ricardo
teorisinde iilkelerin yurt i¢i Uretim maliyetlerindeki farkliliklarin  emek

verimliliginden kaynaklandigini belirtmis lakin bunu agiklamamistir. Teori ilk olarak
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Isvecli ekonomist Eli Heckscher tarafindan 1919°da ortaya atilmistir. Heckscher’den
sonra aym zamanda Heckscher’in dgrencisi de olan Isvecli ekonomist Bertil Ohlin
tarafindan  gelistirilmistir. Bu yiizden teori Heckscher-Ohlin teorisi olarak
adlandirilmistir(Aral;2015;30). Her ne kadar faktér donanimi teorisi Heckscher Ohlin
teorisi olarak adlandirilsa da aslinda Heckscher Ohlin teorisinden dort farkli
teorisielde edilmistir. Bu teorilerden birisi faktér donanimi teorisiyken digerleri
faktor fiyatlar esitligi teorisi, Stolper Samuelson gelir dagilimi teorisi ve Rybczynski
teoremidir (Seyidoglu; 1998; 67).

Heckscher ve Ohlin dig ticareti mallarin tiretim fonksiyonlarindaki tlkeler
arasinda farkliliklariyla degil, {ilkelerin sahip oldugu faktorlerin yogunluk
farkliliklar ile agiklamaya ¢alismistir (Diiger ve Dulupgu, 2007; 342). S6z konusu
teoriye gore bir iilke hangi iiretim faktorlerine gorece daha fazla sahipse o mallarda
karsilastirmali Gistiinliige sahiptir. Yani o mallar1 daha ucuza iiretecegi i¢in o mallarin

tiretiminde uzmanlagmalidir (Seyidoglu, 1998; 62).

Ornegin Tiirkiye’de Ingiltere’ye nazaran emek daha ¢ok ise Tiirkiye emek
yogun {iretim yapmali. Fakat Ingiltere’de Tiirkiye’ye nazaran sermaye daha cok ise

Ingiltere de sermaye yogun iiretim yapmalidir.

Faktor donanimi teorisinin bir takim varsayimlari vardir. Bunlar asagida

belirtilmistir.

> Ulkenin faktdr donanimlari birbirinden farklidir.

> Ulkelerin iirettikleri mallarin  faktér yogunluklar: birbirlerinden
farklidir.

> Bir iirlinlin tiretim fonksiyonu her iilkede aynidir. Yani emek ve

sermaye kullanilarak iiretim gergeklestirilir.
> Ulkelerin talep yapilar1 benzerlik gdstermektedir.

> Olgege gore sabit getiri s6z konusudur.

2.1.3. Yeni Dis Ticaret Teorileri

Yukarida klasiklere ait dis ticaret teorileri agiklanmaya ¢alisildi. Birde bunlarin
disinda yeni donem dis ticaret teorileri vardir. Bu teoriler asagida ayri ayri

aciklanmaya caligilacaktir.
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2.1.3.1. Nitelikli isgiicii teorisi

Nitelikli is giicii teorisi D.B. Keesing ve 1. B. Kenen tarafindan gelistirilmistir.
Neo faktor donanimai teorisi de denilen bu teoriye gore daha fazla nitelikli is giliciine
sahip ilkeler bu is giiciinii gerektiren iiriinlerin iiretiminde, daha az niteliksiz is
giiciine sahip {llkeler ise niteliksiz emek gerektiren friinlerin {retiminde
uzmanlasacagini soyler (Seyidoglu, 1998; 78).

Nitelikli iggiicii gerektiren mallar genelde sermaye yogun mallar ile aynidir.
Dolayist ile bu mallar1 sermaye sikintisi olmayan gelismis tilkeler {retirler.
Az gelismis ve gelismekte olan llkeler ise genelde daha cok nitelikli is giicii
gerektirmeyen tarim triinleri ile katma degeri diisiik sanayi mallari iiretirler (Oktay,
2005; 51).

S6z konusu teoriye gore, nitelikli is giicli yogun iiretim yapan bir iilkede
tiretilen malin nispi fiyatinda bir artis olacaktir. Diger yandan ise liretimde nitelikli is
giicli kullanmayan iilkelerde liretim seviyesi zamanla diisecek ve istihdam azalacaktir
(Ozel, 2012; 10). Kisaca sanayilesmis iilkeler arasinda dis ticareti belirleyen faktor

nitelikli is giictidiir.

2.1.3.2. Teknoloji agi81 teorisi

1961 yilinda M. V. Posner tarafindan ileri siiriilen teoriye gore sanayilesmesini
tamamlamis, AR-GE’ye daha fazla yatirnm yapan gelismis tilkeler bir mal1 icat eder
ve bu lirlinii diger lilkelere ihra¢ eder. Bu {irlinli alan gelismekte olan iilkeler ise
zamanla bu mali taklit ederek daha diisiik maliyetle kendileri {iretmeye baglarlar.
Baslangicta malin ithalatgis1 konumundaki gelismekte olan iilkeler zamanlamalin
thracatcist konumuna gelmektedir. Ciinkii {irliinii emek giiciiniin ucuzlugu ve/veya
dogal kaynaklardaki iistiinliikleri gibi bazi sebeplerden 6tiirii daha diisiik maliyetle
tiretebilirler. Gecikmeli taklit hipotezi de denilen teori, dis ticareti, icat edilen taklit

edilme siiregleri ile agiklamaktadir (Seyidoglu, 1998; 79).

Teknoloji ag1g1 teorisinin bir takim varsayimlart vardir. Bu varsayimlar su

sekilde siralanabilir (Tiirker, 2002; 33-34).

» Teknik bilgi seviyesi tim iilkelerde ayn1 degildir

» Ticaret yapan biitiin iilkelerin iicret, kar, biiyiime, rant oranlar1 aynidir
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» Glimriik tarifesi s6z konusu degildir
» Tiketicilerin zevk ve tercihleri her iilkede aynidir
» Doviz kurlart sabittir

» Tam istihdam vardir ve tasima masraflar1 s6z konusu degildir

2.1.3.3. Uriin donemleri teorisi

R. Vernon tarafindan 1966’da ortaya atilan teoriye gore yeni irilinler
gelistirilirken bircok asamadan gegmekte ve karsilastirmali dstiinliik, {irtiniin tim
gelistirilme donemleri boyunca degismektedir.Bunun yani sira yeni driinlerin
Ozellikle ABD gibi gelismis iilkelerde yogunlastigini ileri stirmektedir
(https://www.mevzuatdergisi.com/2004/09a/05.htm).

Vernon’a gore bir iirlin tiim yagsam siiresince bes asama gegirir. Bu asamalar
sirasi ile giris agamasi biiyiime ve genisleme asamasi, olgunluk asamasi, gerileme ve

yok olma agamalaridir (Iyibozkurt, 2001; 99).
[k dénemde gelismis iilke iiriinii icat edilir.
Ikinci dénemde icatc iilke hala iiriiniin tek iireticisidir ve iiriinii ihrac eder.

Uciincii donemde ithalatg iilke iiriinii taklit etmeye baslar. Bdylece icatgi

tilkenin ihracati da azalmaya baglar.

Dordiincii donemde icatg1 iilkenin ihracati daha da azmakla birlikte ithalatg
ilke kendi i¢ talebini karsilamanin yaninda iiriinii ayn1 zamanda ihra¢ etmeye de

baglar.

Besinci ve son donemde ise icatgi iilke {iriiniin iiretimini tamamen durdurur ve

irlinii ithal etmeye baslar.

2.1.3.4. Olgek Ekonomileri Teorisi

Olgek ekonomileri teorisine gore iiretim dlgegi bir birim artarken ¢ikt diizeyi
bir birimden daha fazla artiyorsa Olgege gore artan getiri bir birimden daha az
artiyorsa Olgege gore azalan getiri bir birim artiyorsa dlgege gore sabit getiri vardir.

Olgek ekonomisi teorisi aslinda firma teorisi kaynakli bir tartismadir. Teori,

iiretim siirecinin sonucunda c¢iktilarin girdilerdeki degisime uzun vadede nasil bir
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tepki verdigini ortaya koymaya ¢alisir. Olgek ekonomisi temelinde ¢alisan sirketler,
girdilerini artirdiklart zaman, sirketlerin ¢iktilarindaki parasal karsilik marjinal
maliyetlerin yani son birim maliyetlerin azalmasidir. Diger bir ifade ile belirli bir mal
veya hizmetin Uretimini artirmak istedigimizde iiretim maliyetlerinin ayni oranda

artirtlmasi gerekmiyorsa bu durumda 6lgek ekonomisinin varligindan s6z edebiliriz.

Olgek ekonomilerinin maliyet fonksiyonunun dayandigi bazi &zellikler

pozitiflik, homojenlik ve monotonluktur (Ozarslan, 1998; 104).

2.1.3.5. Sanayi I¢i Ticaret ve Mal Farkhlastirmasi

Sanayi i¢i ticaret ayni sanayi grubuna ait fakat dig goriiniis, kalite, kullanig
ozellikleri ve marka bakimindan bir takim farkliliklar gésteren mallarin es zamanh

ihrag ve ithaline dayanan bir dis ticaret tiiriidiir (Diken; 2015; 3).

Bu iiretilen mallarin iiretim siirecindeki bilesimlerin mallarin  kullanim
sekillerinin veya markalarinin birbirlerinden farkli olmasi bu mallart farkli
yapmaktadir. Bu farkliliklar beraberinde sanayi i¢i ticareti getirmektedir. Mallarin
homojen olmayislari, yani farkli olmalar1 ayn1 zamanda tiiketici zevk ve tercihlerinin
de farkliliklari, birbirlerinin yerine gegebilecek bu mallarin uluslararas: ticaretine

neden olmaktadir (Iyibozkurt, 2001; 101.).

2.1.3.6. Varhk Teorisi

Teori Irvin Kravis tarafindan ortaya atilmistir. Kravis ticaretin ana kaynag
olarak bir malin ekonomide bulunup bulunamamasini gérmektedir. Kravis’e gore
devletler, liretemedikleri ya da ¢ok pahaliya tiretebildikleri mallar1 dis ticaret yolu ile
satin alirlar. Teoriye gére malin iilke i¢inde iiretilememesinin temel nedenleri, dogal
kaynaklarin talebi karsilayacak seviyede olmamasi, teknik ilerlemenin yeterince hizli
olmamasi ve diger tlkeler taklit edene kadar, yenilik yapan baska bir iilkeye gecici

bir tekel giicii veren tirlin farklilagtirmasidir (Ordu;2013; 38).

2.1.3.7. Tercihlerde Benzerlik Teorisi

Teori, 1961°de Staffan Burenstam Linder tarafindan ortaya atilmistir. Linder’in

s6z konusu teorisi, sadece arz faktoriine bagl kalan faktér donatimi teorisinin yerini
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almigtir. Teoriye gore sanayi Uriinlerinin ticareti, benzer gelir seviyelerine ve
tercihlere sahip iilkeler arasinda yogunlagsmaktadir. Linder’in s6z konusu teorisi,
karsilagtirmali {stiinliik ile faktér donatimi teorilerinden dayandigi bir takim
varsayimlar ile ayrilmaktadir. Bu varsayimlar asagidaki gibi siralanabilir; (Ordu,
2013; 41).

> Ulkelerin zevkleri ve gelir seviyelerinde benzerlikler séz konusudur

» Farklilagtirilmis tiriinler s6z konusudur

> Olgege gore artan verimler vardir

Teoriden cikartilabilecek en temel sonug, dis ticaretin biyiikliigi iilkeler
arasindaki gelir seviyesine baghdir. Ulkelerin gelir diizeyleri birbirine yaklastik¢a
buna paralel olarak zevk ve tercihleri birbirlerine benzeyecek ve karsilikli ticaret
hacimleri de bu dogrultuda biiyiiyecektir. Bunlarin aksine emek diizeyi artan bir
ilkede gelir diisiisii olacakken, sermaye diizeyi artan bir lilke ise gelir artig1 olacaktir.
Emek ve sermaye birikimleri bakimindan birbirlerinden farkli olan tilkelerin talepleri

de farklilasacak ve potansiyel ticaret egilimi azalacaktir (Y6riik, 2008; 101).

2.1.3.8. Monopollii Rekabet Teorisi

Bu piyasa tiirli, cok sayida firmanin iirettigi ve birbiri yerine kolaylikla ikame
edilebilen bir grup iiriiniin, ger¢ekte birbirinden daha farkli tiriinlermis gibi gosterilip
her firmanin belli bir miisteri kitlesine sahip olmaya calistig1 piyasa olarak

tanmimlanabilir (Ordu; 2013; 43)

Monopollii rekabet teorisine ait bir takim varsayimlar asagidaki gibi

siralanabilir (Ozdemir ve Eser, 2010; 192).

» Alict ve satici sayisi goktur

Mallar farklilastirilmis olsa da ikame dereceleri yakindir
Piyasaya giris ve ¢ikis kosullari serbesttir

Firma kisa ve uzun donemde maksimum kar hedefindedir

Uretim faktdrlerine ait teknoloji diizeyi ve fiyat sabittir

vV V V V V

Ureticiler, kendilerine olan maliyet ve talep miktarlarmi net olarak
bilmektedir.

» Firma maliyetleri, U bigimindedir.
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Monopolcii rekabet teorisine gore dis ticaretin temel sebebi dlgege gore artan
getiridir. Olcege gore artan getiri séz konusu oldugunda, ticaretin tek sebebi iilkeler
aras1 karsilagtirmali iistiinliik degildir (Ordu; 2013; 43).

2.2. DIS TICARET HADLERININ SINIFLANDIRILMASI

Dis ticaret hadleri kendi aralarinda ii¢ temel basliga ayrilmaktadirlar. Bunlar
mal degisimine dayanan dis ticaret hadleri, faktor degisimine dayanan dis ticaret

hadleri ve fayda ve maliyetlere dayanan dis ticaret hadleridir.

2.2.1. Mal Degisimine Dayanan Dis Ticaret Hadleri

Mal degisimine dayanan dis ticaret hadleri, bir iilkede iiretilen mal ve
hizmetlerin uluslararasi piyasalardaki degisimini ifade etmektedir (Yorik, 2008; 4).

Diger bir ifade ile ithal ve ihra¢ mallar1 arasindaki degisim oranini ifade etmektedir.

2.2.1.1. Net Degisim Dis Ticaret Hadleri

IIk defa Viner tarafindan kullanilan net degisim dis ticaret hadleri kavrami
uygulamada en sik kullanilan kavramdir. Bir tilkedeki ihracat fiyat endeksinin, ithalat
fiyat endeksine boliinmesi ile bulunur. Dis ticarete konu olan mallarin ¢ok ¢esitlilik
gostermesinden dolay: ithalat ve ihracat fiyatlari mecburi olarak endekslerle ifade
edilmektedir. Fakat bu endeksler kullanilirken dikkat edilmesi gereken husus
endekse dahil edilecek mallarin olabildigince ithalat ve ihracatta yiizdesel olarak
biiytik boliimii kapsayan endeksler olmasidir (Karluk, 2013; 250).

Net degisim dis ticaret hadleri formiilii agagidaki gibi gosterilebilir.

N; Net degisim ticaret hadleri

N =Px +Pm

Px: Thracat fiyat endeksi

Pm: Ithalat fiyat endeksi

Formiilden de anlasilacagi gibi, ithalat fiyatlar1 sabitken ihracat fiyatlarinin
azalmasi, ihracat fiyatlar1 sabitken, ithalat fiyatlarimin artmasi ya da her iki fiyat

endeksi de artarken ithalat fiyatlarindaki artisin ihracat fiyatlarindaki artistan daha
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biliylik olmasi gibi durumlarda net degisim dig ticaret hadleri iilkenin aleyhine
olmaktadir (Hepaktan, Karakayali, 2009; 184).

Net degisim dis ticaret hadlerinin iilkenin aleyhinde olmasit durumunda iilke dis
ticaretten kaynakli bir refah kaybi yasayacaktir. Ciinkii s6z konusu iilke artik bir
birim ithal malina karsilik bir birimden daha fazla ihra¢ mali1 vermek zorundadir. Dis

ticaret hadleri lehine degisen bir iilke i¢in ise aymi senaryonun tam tersi gecerli

olmaktadir (Hepaktan, Karakayal1,2009; 184-185).

2.2.1.2. Gayri Safi Degisim Dis Ticaret Hadleri

Briit disg ticaret hadlerini ilk olarak Frank William Taussig literatiire
kazandirilmistir. Gayri safi dis ticaret halteri net dis ticaret hadlerinin aksine ithalatin
ihracata fiziksel oranimi dikkate almaktadir. Diger bir ifade ile fiziksel ithalat
miktarinin fiziksel ihracat miktaria oranidir (aktaran Dursun, 2018; 17).

Gayri safi dis ticaret hadleri asagidaki formiille ifade edilebilir.

G = Gayri safi degisim dig ticaret hadleri

G =Qm -+ Qx

Qx = ihracat miktar endeksi

Qm = Ithalat miktar endeksi

Gayri safi degisim dis ticaret hadlerinde gerceklesecek oransal artis iilke
lehineyken, meydana gelecek bir azalis iilke aleyhine olmaktadir. Diger bir ifade ile
bu oranda meydana gelecek bir artis sz konusu tilkenin bir birim ihracatina karsilik
arttk bir birimden daha fazla ithalat yapabilecegi anlamima gelmektedir. Fakat
unutulmamalidir ki ithalat hacminde meydana gelecek bir artis sadece ihracat
hacminde meydana gelen bir atis ile agiklanamaz. Ciinkii ihracattan bagimsiz iilkeye

giren sermaye akimlart da ithalat artiric1 nitelikte olabilir.

2.2.1.3. Gelir Dis Ticaret Hadleri

Gelir dig ticaret hadleri kavrami ilk olarak 1949°da yilinda kullanilmis ve

kavramin analizi G. S. Dorrance tarafindan yapilmstir.
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Gelir dis ticaret hadleri, net degisim ticaret hadleri taniminda dis ticaret
hacmine yer verilmedigi i¢in dis ticaret hacmini bulmakta kullanilir. Gelir dis ticaret
hadleri, ihracat deger endeksinin, ithalat fiyat endeksine béliinmesiyle veya net

degisim dis ticaret hadleri ile ihracat hacim endeksinin ¢arpilmasi yoluyla bulunur.
Gelir dis ticaret hadleri asagidaki gibi formiile edilebilir.
| = Gelir ticaret hadleri
I=(Px <+ Pm) x QX
Qx = fhracat hacmi endeksi
Px=lhracat fiyat endeksi
Pm=ithalat fiyat endeksi

Gelir dis ticaret hadleri, iilkenin ithalat kapasitesini ihracat yoluyla agiklamaya
calistig1 i¢in, ihracatin satin alma giiciinii gostermektedir (Karluk, 2013; 251). O
yiizden gelir dis ticaret hadlerine ihracata dayali ithalat kapasitesi endeksi de

denilmektedir.

Gelir dis ticaret hadlerinde meydana gelen bir degisme net degisim dis ticaret
hadlerinde ya da ihracat hacmindeki degismelerden kaynaklanir. Herhangi birisi belli
oranda bir artig gosterir, digerinde de ayn1 oranda bir diisiis meydana gelirse gelir dig

ticaret hadlerinde herhangi bir degisme olmaz (Aslan ve Yoriik, 2008; 6).

2.2.2. Faktor Degisimine Dayanan Dis Ticaret Hadleri

Ticaret hadlerinin net degisim tanim ihracat ve ithalat kesimindeki verimlilik
degismelerini gostermemektedir. Oysa dis ticaret kayip ve kazanglar1 bakimindan
fiyatlardaki degismelerin verimlilik kaynakli olup olmadiginin 6nemi biiytiktiir. Bu
yiizden Jacob Viner faktor degisimine dayanan dig ticaret hadlerini ele almistir

(Hepaktan, Karakayali; 2009; 188).

Ornegin iilkede net degisim ticaret hadlerinde meydana gelen bir degisim
sonucunda tlkenin aleyhine bir durum olmus gibi goriinse bile, s6z konusu iilkenin
tiretim verimliliginde bir artis meydana gelmis buna karsilik ihra¢ mallarinin
maiyetlerinde diisiis olmus ve nihai olarak iilkenin refah diizeyinde bir artis olmus

olabilir (Iyibozkurt, 1995; 109).
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Faktor degisimlerine dayanan ticaret hadleri, liretim faktorlerinin uluslararasi
degisimini incelediginden, sadece mal degisimine baglh Olciimleri degil, aym
zamanda Uretim faktorlerinin fiyatlarindaki degisimleri Olgmek i¢in  de
kullanilmaktadir. Faktor dis ticaret hadleri, tiretim faktorlerindeki fiyat degisimlerini,
dolayisi ile tilkelerin dig ticaretten elde ettikleri kayip ve kazanglarimi belirlemede
onemli bir gostergedir (Keskin, 2009; 25).

Bu baglamda faktér degisimine dayali dis ticaret hadleri iki ana baglikta
incelenmektedir. Bunlar tek faktorlii dis ticaret hadleri ve ¢ift faktorli dis ticaret
hadleridir.

2.2.2.1. Tek Faktorlii Dis Ticaret Hadleri

Thracat sektoriindeki verimlilik endeksini gosteren tek faktorlii dis ticaret
hadleri, net degisim dis ticaret hadleri ile ihracat kesimindeki verimlilik endeksinin
carpimi sonucu elde edilir. Tek faktorlii ticaret hadleri, ihrag mallar tiretimindeki
verimliligi dikkate alirken ¢ift faktorlii ticaret hadleriyse, ithalat ve ihracat mallarinin
tiretimindeki verimliliklerinin ikisini de dikkate almaktadir (Hepaktan, Karakayali,
2009;188).

Tek faktorlii dis ticaret hadleri asagidaki gibi formiile edilebilir.

S = Tek faktorlii ticaret hadleri

S = (Px+Pm)xVx

Vx = Thracattaki verimlilik endeksi

Px = Ihracat fiyat endeksi

Pm = [thalat fiyat endeksi

Uygulamada kaynaklarin verimliliklerinde meydana gelen degisimleri
hesaplamak gii¢ olmaktadir. Bununla birlikte kuramsal olarak tek faktorlii dis ticaret
hadleri, dis ticaret kazanclarmin iyi bir gdstergesi olarak kabul edilmektedir. Tek
faktorlii dis ticaret hadlerindeki bir artis, ihracat mallarinin iiretimleri sirasinda

kullanilan bir birimlik girdi ile daha fazla ithalat yapilabilecegini soylemektedir.

Tek faktorlii dis ticaret hadleri, kendisine yeterince yaygin bir kullanim alani
bulamamistir. Bunun sebebi iktisadi olarak dis ticaretten elde edilen faydalara dair

onemli veriler saglamasma ragmen, kaynak verimliliklerinin hesaplanmasindan
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dogan giigliiklerdir (Yoriik, 2008; 8). Buna ragmen iilkenin dis ticaretten elle ettigi
faydalar1 gosterme konusunda 6nemli bir aragtir. Yine de ihracat mallarin iiretiminde
kullanilan is giicli verimliliginin hesaplanmasindan kaynaklanan giicliik tek faktorli

dis ticaret hadlerinin kullanim alanini kisitlamstir (Kip, 2004;4).

2.2.2.2. Cift Faktorlii Dis Ticaret Hadleri

Cift faktorlii dis ticaret hadleri, net degisim dis ticaret hadlerinin hem ihracat
hem de ithalat kesimlerindeki verimliliklerinde meydana gelen degismelerin
diizeltilmesi yolu ile elde edilmektedir (Karluk, 2013; 251). Cift faktorli dis ticaret
hadlerinin tek faktorlii dis ticaret hadlerinden farki, sadece ihracat verimliliginin
degil, ayn1 zamanda ithalat verimliliginin de hesaplanarak elde edilmesidir. Burada
verimlilik artisindan kastedilen bir birim ¢ikt1 i¢in eskisinden daha az bir girdiye

ithtiya¢ duyulmasidir.
Cift faktorli dis ticaret hadleri asagidaki gibi formiile edilebilir.
D = Cift faktorli ticaret hadleri
D = (PxxVx)+(PmxVm)
Vm = ithalat kesiminde verimlilik endeksi
Px = Ihracatin fiyat endeksi
Pm = Ithalatin fiyat endeksi

Cift faktorli ticaret hadlerinde meydana gelen bir artis, ihra¢ mallarinin
tretiminde kullanilan bir birim girdinin bir birimden daha fazla miktarda yabanci
girdi ile degistirilebildigini gdsterir.

Cift faktorlii ticaret hadlerinde meydana gelecek bir artis, ihracatta kullanilan
her bir birim girdi karsiliginda daha fazla yabanci girdi ile degistirildigini ifade
etmektedir. Fakat burada 6nemli olan husus, iilke agisindan ihra¢ edilen her bir
birimlik girdiye karsilik ne 6l¢iide yabanci girdi elde ettiginden ziyade, iretim

sonunda ne kadar ithal mali elde edecegidir (Karluk, 2013; 251).
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2.2.3. Fayda ve Reel Maliyetlere Dayanan Dis Ticaret Hadleri

Dis ticaretten elde edilen kazanglarin ekonomiye yararlart iki sekilde analiz
edilir. Bunlar reel maliyet ticaret hadleri ve fayda dis ticaret hadleri olmak tizere iki

baslikta incelenmektedir.

2.2.3.1.Reel Maliyet Dis Ticaret Hadleri

Reel maliyet dis ticaret hadleri, tek faktorlii ticaret haddi endeksiyle ihracat
katsayilarinin faydasizlik katsayilar1 endekslerinin ¢arpimi yolu ile elde edilir
(Iyibozkurt, 1995; 109). Bunu hesaplayabilmek icin ise ihracat {iretiminin igerdigi
faydasizlig1 hesaplamak gerekmektedir (Aslan ve Yoriik, 2008; 39).

Reel maliyet dis ticaret hadlerinde meydana gelen artiglarin, ihrag mallarinin
tiretimindeki teknolojik gelismelerden kaynaklanmasi durumunda, bu reel maliyetin
birim basina sagladigi ithalat miktarimin artiyor oldugu anlamina gelmektedir

(Karluk, 2013; 252).

2.2.3.2. Fayda Dis Ticaret Hadleri

ithal edilebilir mallarin, ihra¢ mallar1 iiretiminde kullanilmas: ile tiiketiminin
oniine gegilen mallarin birim basina nispi faydaliligi dikkate alinarak fayda dis ticaret
haddi endeksi elde edilir. Bu endeks reel maliyet dis ticaret haddi endeksinin ithal
edilebilir mallar ve tiretiminden vazgegilen yurti¢i mallarin nispi faydalilik endeksi

ile carpilarak bulunur (Iyibozkurt, 1995; 109).

Genel olarak dis ticaret hadlerinin diizelmesi, ihracat fiyat endeksinin ithalat
fiyat endeksine gore hizli artarak uluslararasi alanda pazarlama giiciinii yiikseltir.
Bununla birlikte yabanci yatirim mallari ve hammaddelerinin ithalatinin artmasina

sebep olur (Karluk, 2013; 252).

Ticaret hadleri kisa ve uzun donemde farkli faktorlerden etkilenmektedir.
Meier’e gore kisa donemde ticaret hadlerini etkileyen unsur, doviz kurlarindaki
degisiklikler, dis ticaret politikalari, transfer Odemeleri ile konjonktiirel
dalgalanmalardir. Uzun donemde ise iiretim ve tiiketim yapisindaki yapisal

degisikliklerdir (Karluk, 2013; 252).
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2.3. DIS TICARET POLITIKALARIN ARACLARI

Para otoriteleri dis ticarete dogrudan ya da dolayl olarak farkli politika araglari

ile miidahalelerde bulunurlar.

2.3.1. Dolayh politika araclari

Dolayli politika araclarina para ve maliye politikalar1 6rnek gosterilebilir.

2.3.1.1. Para politikasi

Merkez bankalarinin iktisadi hedeflerine erigsebilmek icin para veya kredi

kanali ile uyguladigi politikalara para politikalari denir (Serin, 1998; 1).

Merkez bankalar1 para ve sermaye piyasalarina para miktarin1 artirarak veya
azaltarak miidahalelerde bulunur. Bu miidahalelerdeki amag¢ makroekonomik
hedeflere ulasmak ve piyasalarda istikrar1 saglamaktir. Bu dogrultuda bazen siki para
politikalar1 izleyebilirken bazen de genisletici para politikalar izleyebilir. Merkez
bankasmin uyguladigi politikalara gére de faiz oranlarinda degisiklikler olur.
Ormnegin sik1 para politikas1 uygulandigi zaman faiz oranlar1 yiikselirken genisletici

para politikasinda tam tersi s6z konusudur (Emin Ertiirk, 2001; 108.)

2.3.1.2. Maliye Politikas1

Hiikimetlerin kamu harcamalar1 ve vergiler yoluyla piyasaya miidahalede
bulunmasi maliye politikasinin kapsamina girmektedir. Hiikiimetler iktisadi amaglari
dogrultusunda piyasalarda genisletici veya siki maliye politikast uygulamak
isteyebilirler. Bu durumda 6rnegin genisletici maliye politikas1 uygulamak isterlerse

vergileri diistirebilir veya kamu harcamalarini artirabilir.
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2.3.2. Dogrudan Politika Araglari

2.3.2.1. Gumriik Tarifeleri

Glimriik tarifeleri bir malin glimriik smirii gegisi sirasinda 6denen vergi ve
har¢lardir. Glimriik tarifeleri baglica Advalorem, Spesifik ve bilesik giimriik tarifeleri

olarak {ige ayrrabilirler.

Spesifik tarife: Fiziksel birim (ton, adet, vb) ilizerinden alinan glimriik
vergisidir. Ornegin tarimsal bir iiriiniin ithalatinda 50€/100 kg spesifik vergi
uygulanmasi durumunda, iirliniin fiyatinin ne olduguna bakilmaksizin her ton i¢in

500€/ton giimriik vergisini ithalatg1 6demektedir (https://ticaret.gov.tr/yurtdisi-

teskilati/avrupa/fransa/pazar-bilgileri/dis-ticaret-politikasi-ve-verqgiler).

Ad valorem vergi:Uriiniin fiyat1 {izerinden yiizde olarak alinan vergi tiiriidiir.
Ornegin vergiye tabi iiriin degeri 100 TL ise ve s6z konusu iiriinlerde %10ad valorem

vergi uygulaniyorsa ithalat¢i firma 10 TL vergi 6der (https://ticaret.gov.tr/yurtdisi-

teskilati/avrupa/fransa/pazar-bilgileri/dis-ticaret-politikasi-ve-vergiler).

Bilesik vergi:Spesifik vergi ve Ad valorem verginin birlikte kullanilmasini
ifade eder. Ornegin bir iiriiniin ithalatinda %10 + 50TL/100 kg giimriik vergisi
uygulaniyorsa bu durumda ve ithal iriiniin degerinin 100 TL ise; giimriik vergisi =

10TL + 500 TL/ton olacaktir (https://ticaret.qov.tr/yurtdisi-

teskilati/avrupa/fransa/pazar-bilgileri/dis-ticaret-politikasi-ve-verqgiler).

Kansik vergi: Ad valorem ya da spesifik vergiden herhangi birisinin
kullanilabilecegi uygulamadir. Ornegin, giimriik vergisi; %15 MIN 20TL - MAX
25TL/100 kg olarak ifade edilebilir. Boyle bir durumda, vergi %215 olarak
belirlenmis fakat20 - 25TL/100 kg arasinda bulunma kosulu séz konusudur. Ornegin,
ithalatg1 firma deger tizerinden 150 TL vergi 6deyecek olsa bile minimum vergi 200
TL/ton olarak belirlendiginden, ithalatginin  200TL/ton vergi Odeyecektir
(https://ticaret.gov.tr/yurtdisi-teskilati/avrupa/fransa/pazar-bilgileri/dis-ticaret-

politikasi-ve-vergiler).

Teknik vergi: Bu vergi tiiri giimriik vergisinin, tretim faaliyetlerinde
kullanilan girdilerin miktarlarina gore belirlenmektedir. Ornek vermek gerekirse

gimriik vergisi; 1,20TL/kg laktik asit olarak belirlenmis olsun. Bir tonluk iiriinde 30

52


https://ticaret.gov.tr/yurtdisi-teskilati/avrupa/fransa/pazar-bilgileri/dis-ticaret-politikasi-ve-vergiler
https://ticaret.gov.tr/yurtdisi-teskilati/avrupa/fransa/pazar-bilgileri/dis-ticaret-politikasi-ve-vergiler
https://ticaret.gov.tr/yurtdisi-teskilati/avrupa/fransa/pazar-bilgileri/dis-ticaret-politikasi-ve-vergiler
https://ticaret.gov.tr/yurtdisi-teskilati/avrupa/fransa/pazar-bilgileri/dis-ticaret-politikasi-ve-vergiler
https://ticaret.gov.tr/yurtdisi-teskilati/avrupa/fransa/pazar-bilgileri/dis-ticaret-politikasi-ve-vergiler
https://ticaret.gov.tr/yurtdisi-teskilati/avrupa/fransa/pazar-bilgileri/dis-ticaret-politikasi-ve-vergiler
https://ticaret.gov.tr/yurtdisi-teskilati/avrupa/fransa/pazar-bilgileri/dis-ticaret-politikasi-ve-vergiler
https://ticaret.gov.tr/yurtdisi-teskilati/avrupa/fransa/pazar-bilgileri/dis-ticaret-politikasi-ve-vergiler

kg laktik asidin kullanildigini varsayalim; 30 kg x 1,20 kg = 36 TL vergi 6demesi
yapacaktir  (https://ticaret.gov.tr/yurtdisi-teskilati/avrupa/fransa/pazar-bilgileri/dis-

ticaret-politikasi-ve-veraqiler).

Tiirkiye'de advalorem giimriik tarifesi kullanilmaktadir (Vaseeikargar; 2018;

41).

2.3.2.2. Tarife Dis1 Araclar

Yukarida sayilan bagliklarin disinda bir takim tarife dist politikalar da s6z
konusudur.

Miktar Kisitlamalari: Ithalat kotalari, ithalat yasaklari, doviz kontrolii ve
coklu kur sistemi gibi yontemler ile ilkenin ithalati kisitlanabilir. Coklu kur
sisteminde birden fazla kur vardir. ithalat: istenmeyen mallara yiiksek kur ithalatinda

sakinca goriilmeyen mallara da diisiik kur uygulanir.

Tarife Benzeri Araclar: Yerli iiretimin karliligimmi arttirmak ic¢in yeni fiyat
mekanizma yoluyla ithalati daha pahali hale getirip ithal ikamesi endiistrilere tesvik

edici onlemler alinmasidir (Vaseeikargar; 2018;42).

Goniillii Thracat Kisitlamalari: Ozellikle gelismekte olan iilkelerde emek
yogun iiretimi yapilan mallarda alic1 ve saticinin karsilikli belirledigi ve uygulamaya

koydugu ihracat kotalaridir (Bayrakdar, 2007;8).

2.3.2.3. ihracatin Ozendirilmesi

Hiikiimetler ihracati tesvik etmek ig¢in ihracat¢iya bir takim ayricaliklar
tantyabilmektedir. Ornegin ihracat yolu ile getirdigi dovize ederinden daha fazla yerli
para vermek, vergi indirimleri, onlarin maliyetlerini diisiiriicii 6nlemler almak gibi.
Ozellikle gelismekte olan iilkeler goriilen bu tesvikler ile dis ticaret dengesi

saglanmaya calisilir (Seyidoglu,1998; 120).

2.3.2.4. Doviz Kontroli

Doviz kontroli iki bakimdan tanimlanabilir. Bunlar dar anlamda doviz

kontrolii ve genis anlamda doviz kontroliidiir. Dar anlamda doviz kontroliinii daha
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¢ok merkez bankalar1 kur istikrarini saglamak i¢in yapmaktadir (Vaseeikargar; 2018;
43). Doviz piyasalarini da mal piyasalar1 gibi degerlendirebiliriz. Doviz talebi
yiikselirse dovizin fiyat1 da yiikselir. Doviz talebinin azalmasi durumunda da yerli
para degerlenirken yabanci para deger kaybeder. Piyasadaki doviz miktar1 artarsa
kurlar diiserken yerli para miktar1 artarsa kurlar yiikselir. Fiyatlardaki bu tarz artis ya
da azalislarda merkez bankasi piyasan doviz ¢ekerek ya da piyasaya doviz siirerek

kurlar1 belli bir seviyede tutmaya c¢alisabilir.

Genis anlamda ise i¢ ekonomi politikalar1 ile doviz kurlarinin ayarlanmasi,
getirilen miktar kisitlamalari, doviz alis ve satis primleri, doviz sahip olma hakkinin
devlet eline gecmesi ile blokaj ve ddeme anlagmalarin1 da kapsayan bir denetleme
seklidir. Genis anlamda doviz kontroliinde iilkedeki tim doviz tek bir merkezde
toplanir ve hiikiimet tarafindan nasil kullanilacagina karar verilir. Bu sistemde doviz
serbest piyasada alinip satilamaz. Kisi ve kurumlarin dovize ihtiyag duymasi
durumunda hiikiimet gerekli incelemeleri yapar kendi belirledigi fiyat ve miktarda
talep edene verir. Ozetle iilkeye giren c¢ikan tiim doéviz miktar1 devletin

kontroliindedir (Vaseeikargar; 2018;43).
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UCUNCU BOLUM

TURKIYE’DE TARIHSEL SUREC ICERISINDE
UYGULANAN DOViZ KURU SISTEMLERI VE DIS TICARET
POLITIKALARI

Bu bolimde Cumhuriyetin ilk yillarindan giiniimiize kadar gegen siirede
Tiirkiye’de uygulanan doviz kuru sistem ve politikalar1 ile dig ticaret politikalar

incelenmeye caligilmistir.

Tiirkiye’de 1923 yilindan giinlimiize kadar ¢esitli doviz kuru sistemleri ile dig
ticaret politikalar1 uygulanmistir. Bu uygulamalar1 1923-1950 dénemi, 1950-1960
donemi, 1960-1980 donemi, 1980-1990 donemi, 1990-2000 dénemi ve son olarak
2000’den giintimiize kadar kendi i¢inde belli donemlere ayirdik. Bu boliimde her bir

donem ayr1 ayr1 incelenmeye calisildi.

3.1. TURKIYE’DE 1923-1950 DONEMI KUR
POLITIKALARI VE DIS TICARET GELISMELERI

Bu donemde Tiirkiye’nin ekonomisi, 1923 yilinda Izmir'de gergeklestirilen
Izmir Iktisat Kongresi'nde alinan kararlar dogrultusunda sekillenmistir (Aygoren,
2014; 34).

Izmir Iktisat Kongresinde serbest piyasa ekonomisi benimsenmis ve &zel
sektoriin tesvik edilmesi karar1 alinmigtir. Bu dogrultuda Tesvik-i Sanayi Kanunu ile
birlikte c¢esitli hammaddelerin ithalatin1 kolaylastirmak i¢in bir takim glimriik

tedbirleri alinmasi kararlastirilmistir (Cigek, 2006; 114).
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Biitiin diinyay1 ekonomik anlamda biiyiik bir ¢okiige siiriikleyen 1929 biiyiik
buhran1 serbest piyasa ekonomisini benimseyen Tiirkiye’yi de etkisi altina almistir.
Krizin de etkisi ile Tiirk Lirasi, deger kaybina ugramistir. 1928 yilinda 1 sterlin 964
kurus iken 3.12.1929 giinii borsada 1089 kurusa, dolar da 197 kurustan 218 kurusa
artmist1. Dis ticaret agig1 1928 yilinda 28 milyon dolar iken 1929 yilina gelindiginde
54 milyon dolar olmustu (Bakova, 2012; 17).

Tiim diinyay1 biiylik bir iktisadi felakete siiriikleyen 1929 biiyiik buhrani
issizligi de hat safhalara c¢ikartmigtir. 1930 yilina gelindiginde kapitalist iktisadi
sistem ciddi anlamda sorgulanmaya baslamist1.1930 yili sonrasinda diinya genelinde
devletgi, miidahaleci ve korumaci ekonomi politikalari 6nem kazanmaya
baslamist1.1930-1939 yillar1 arasi, devlet¢i ve miidahaleci politikalarin oldugu

iktisadi bir donem olmustur.

Tiirkiye de tim diinya gibi bu ekonomik bunalimdan kendisini miimkiin
oldugunca ¢abuk kurtarmak i¢in bir takim iktisadi politikalar gelistirdi. Bu
dogrultuda ilk olarak 1930 yilinda Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 kurulmus ve
Tiirk Parasin1 Koruma Kanunu TBMM'de kabul edilmistir. 1931 yilinda ise ithalata
kota getirilmesi ve ihracatin denetlenmesi hakkinda kanun ¢ikartilmis ve korumacilik
yoniinde ilk adimlar atilmaya baslanmistir (Aygoren, 2014, 35). Bunun yani sira
1933 yilinda Siimerbank kurulmus, Mevduati Koruma Kanunu ile Odiing Para

Verme Isleri Kanunlar1 kabul edilmistir (Cicek,2006; 117).

Tiirkiye ikinci diinya savasi yillarinda bir taraftan ihracati artirmak ve dis
ticaret fazlasi elde etmek isterken diger taraftan da Tiirk lirasinin degeri yabanci
paralar karsisinda yiiksek tutuldu. Ote yandan 1941yilinda, ihracat iizerine vergi
konularak biitce gelirleri artirilmaya c¢alisildi. Fakat ikinci diinya savasinin ilk

yillarinda ihracat miktari biiyiik 6l¢iide daralma gosterdi (Sahin, 2002; 92).

Ikinci Diinya Savasi sirasinda devletin ekonomideki hakimiyeti artarken dis
ticaret politikalar1 daha kati bir hal atmisti. Savas sonras1 doneme gelindiginde bir
yandan ise ithal talepleri artarken diger yandan enflasyonun da etkisiyle daha pahali
hale gelen ihracati siirdiirmek zorlasmistir. Bunun iizerine 7 Eylil 1946’da
Cumhuriyet doéneminin ilk Onemli devaliiasyonu gergeklestirilmistir. Yapilan
devaliiasyon ile 1$=130 Kurus (1.3 TL) olan resmi kur 1$=280 Kurus (2.80TL)

olarak degistirilmistir. Gegeklestirilen devaliiasyon ile birlikte dis ticarette bir miktar
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serbestlesme politikasi izlenmistir. ithalat kotalar1, baz1 iiriinlerdeki ihracat kotalar,
miktar kisitlamalari, tavan fiyat uygulamalari kaldirilmigs (Sahin, 2002; 94)

ayarlanabilir sabit kur sistemi uygulanmaya baslamuistir.

Her seye ragmen 1946 yilinda gergeklestirilen devaliiasyon istenen sonuglari
vermemistir. Devaliiasyon sonrasi beklenen iiretimde artis geceklesmemis,kamu
giderleri ve biitce acgiklart artmistir. Bunun yami sira ithalatin diismesi beklenirken
aksine artmis ancak ihracat yeterince artirilamamistir. Ustelik 1948 yilinda ithalatin

serbestlesmesi ile birlikte ithalat artis1 hiz kazanmistir (Aygoren, 2014; 36).

3.2. TURKIYE’DE 1950-1960 DONEMI KUR
POLITIKALARI VE DIS TICARET GELISMELERI

1950’11 yillar Tirkiye’nin ¢ok partili sisteme gectigi ve onemli liberallesme
hamlelerinin yapildig1 yillardir. 1950°1i yillarda 1930 sonrasinda izlenen devletci,

miidahaleci dis politikalarin yerini daha ¢ok serbest ticaret almaya baslamistir.

1950 yilinda basa gelen Demokrat Parti, 1950 yilindan 1952 yilina kadar
liberal bir ekonomi politikast uygulamaya koymustur. 1953 yilinda doviz
kaynaklarinin tiikenmesi ile birlikte kota sistemine gecilerek liberal politikalardan

kismen uzaklagilmistir (Ozcan,1998; 3-4).

Bu donemde ve sonrasinda Tiirkiye'nin en Onemli ekonomi sorunlarinin
basinda dis ticaret agi1g1, ithalat-ihracat ve sanayilesme olmustur. Fakat 1956 yilindan
itibaren bu sorunlar1 ¢ozemeye yonelik belli basli tedbirler alinmaya baglanmistir.
Oncelikle ithalata miktar kisitlamalari getirilmis, milli koruma kanunu yeniden
yiriirlige getirilmis, i¢ ve dis ticarette fiyat kontrolleri uygulanmaya baslanmstir.
Bunlarin diginda faiz oranlari yiikseltilmis, ticari banka kredilerine sinirlandirmalar
getirilmis, kimi mallarin ihracatina prim 6denmeye baslanmistir. Boylece fiili coklu

kur uygulamasi benimsenmistir (Aygoren, 2014; 37).

1958 yilina gelindiginde ithalat hacmindeki ciddi azalis ve dis baskilar
neticesinde devaliiasyon yapilmis, dis ticaret iizerine getirilen kisitlamalar azaltilmis
ve disaridan saglanan kaynaklar yoluyla da ithalat tekrar artmistir (Cigek, 2006; 102-
103).

57



Ozellikle 1950-1958 yillar1 arasinda sabit kur politikastyla artan enflasyon ve
doviz talebi, kisa siire iginde serbest doviz piyasasinin kurulmasina, kredili ithalatin
meydana getirdigi c¢ifte 6demelere, kath kur uygulamasina, kisa vadeli borglarin
artmasina ve doviz rezervlerinin azalmasia sebep olmustur. Bu donem boyunca
doviz politikasi, Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Kanunu g¢ercevesinde
yiritilmiistiir (Aygoren, 2014; 37).

IMF'nin teklifi tizerine Demokrat Parti Hiikiimeti, 4 Agustos 1958 tarihinde,
ekonominin i¢ ve dis dengelerini tekrar saglamak igin bir istikrar paketini
uygulamistir. Uygulanan bu istikrar paketi ile biiyiik ¢apl ikinci bir devaliiasyon
yaptlmistir. Uygulanan devaliasyon ile dolar kuru 280 Kurus'tan (2.8 TL) 900
Kurusa (9 TL) kademeli bicimde ¢ikartilmistir. Kademeli gecis nedeniyle 4 Agustos
1958'de yapilan devaliiasyon, 9 Agustos 1960 tarihinde resmiyet kazanmigtir. 1958
devaliiasyonu, bir yandan sistem karmasikliginin olusturdugu biirokrasi, 6te yandan
istikrar Onlemlerine baglanan yeni dis kredilerle ilgili goriismelerin uzamasi
nedeniyle beklenen olumlu etkileri geciktirmistir. I¢ bor¢lanmayla baglantili
durgunluk, 6demeler dengesinin kapanmayan agiklart ve 1960 yilinin siyasi olaylari
nedeniyle ekonomide beklenilenin ¢ok altinda bir gelisme saglanabilmistir (Karluk,
1999; 508-509).

3.3. TURKIYE’DE 1960-1980 DONEMI KUR
POLITIKALARI VE DIS TICARET GELISMELERI

27 Mayis 1960 darbesi ile birlikte Tiirkiye yeni bir ekonomi dénemine gegis
yapmustir. Bu donemde Devlet Planlama Teskilat1 kurulmus ve 1. bes yillik kalkinma
plani olusturulmustur. Bu dogrultuda, 1961'den itibaren ithal ikameci ve korumaci

dis ticaret politikalar1 uygulanmaya konulmustur (Aygéren, 2014; 38).

19601 yillar boyunca dis ticaret politikalart sabit kur sistemi, kambiyo
kontrolleri ve Kkotalar uygulanmistir. Bu donemde yatirim mallart ve hammadde
mallart ithalati disinda ithalata siki siirlandirilmalar getirilmistir. Tiirkiye dis
ticaretinin 1960-1977 donemindeki genel egilimi agik vermesi olmustur. Dogal
olarak bu durum Tiirkiye'yi net yabanci sermaye ithalatgist yapmistir (Sahin, 2002;
169-170).
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1960'l yillarda da ayarlanabilir sabit kur sistemi uygulamasi devam
ettirilmistir. 1964 yilindan itibaren Tirk Lirast deger kazanmaya baslamis ve bu
durum 1969 yilinda%353 seviyelerine kadar artmistir. Tiirk lirasinin asir1 degerlenmesi
ihracat hacmini azaltirken ithalat hacmini artirmistir. 1970 yilina gelindiginde ise
iilkede bir ddemeler dengesi problemi bas gdstermeye baslamistir. Ulkede artan
ithalat oranlarinin kisitlanmasi i¢in bir takim onlemler alinsa da IMF bu duruma
tepki gostermistir. Bunun iizerine 1$=9TL'den 1$=15 TL'ye ¢ikarilmis netice olarak
Tiirk liras1t %66 oraninda devaliie edilmistir (Kepenek ve Yentiirk, 2000; 510).

Diger yandan 1973-1974 yillar1 arasinda petrol fiyatlarinin dort katlik bir artis
gostermesi diinyanin bir¢ok lilkesi gibi Tiirkiye'yi de onemli 6l¢iide etkilemistir.
Buna ragmen Tirkiye ekonomisi 1975-1976 yilinda yaklasik %8 oraninda
blylimiistiir. Yine de 1977 yilina gelindiginde Tirkiye’nin dis ekonomik dengeleri
bozulmustur. 1977 yilinda ihracat rakamlar1 biiyiik oranda azalirken ithalat rakamlari
ciddi artig géstermis ve dis ticaret acig1 4 milyar dolar seviyelerine gelmistir (Cigek,

2006; 111).

Yukaridaki bilgilere ek olarak 1973 yilinda Bretton Woods sisteminin
cokisliyle birgok iilkede hizla baslayan esnek kur sistemine gecis, Tirkiye’yi de
etkilemis ve uygulanan sabit doviz kuruna esneklikler getirilmis bdylece esneklik
kazandirilmig sabit doviz kuru sistemi benimsenmistir (Karluk, 1999; 511). Yine
ayni yilda kur ayarlama yetkisi bakanlar kurulundan alinmis Merkez bankas1 goriisii
alinmak sart1 ile Maliye bakanligina verilmistir. Bunlarin yani sira 1974 Kibris baris
harekati ABD ve Avrupa’nin uyguladigi ambargolar 6nemli ekonomik sorunlart da
beraberinde getirmistir. Ozellikle 1974 ve 1981 yillar1 arasinda Tiirk liras1 sik sik
devaliie edilmistir. Ornegin 1978°de yapilan devaliiasyon sonucunda 1$=19.25 TL
iken 1$=25 TL olmustur. 1979 yilinda devam eden devaliiasyon ile 1$=35TL sonra
1$=42TL daha sorma 1$=47.1olmustur (Sahin 2002;180-181).

3.4. 1980-1989 ARASI DISA ACILMA DONEMI

1980’11 yillar Tiirkiye i¢in gerek finansal alanda gerekse de genel ekonomik
anlamda Onemli serbestlesmelerin yasandigr yillardi.Bu yillarda doviz kuru

tizerindeki kontroller kaldirilmis, finansal piyasalarda diizenlemelere gidilmis, reel
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ticretler bastirilmis ve tarimsal desteklerde azaltmaya gidilmistir. Bu degisikliklerin
sebebi ise ithal ikameci politika yerine ihracata dayali disa doniik bir iktisadi yap1
olusturmakti (Sar1, 2007; 28).

Monetarist (parasalci) politikalarin hiikiim siirdiigii 1980°1i yillarda Tiirkiye’de
de 24 Ocak kararlariyla beraber para politikasina 6nem verilmistir. Parasalci okula
gore enflasyonun asil kaynagi yanlis yiiriitiilen para politikasiydi ve enflasyonu
Oonlemenin yolu olarak da disiplinli siki bir para politikas1 yiiriitmek oldugu

goriilityordu. Bu dogrultuda Tiirkiye’de bit takim onlemler alinmisti. Bu 6nlemler;

» Tiiketim harcamalarini azaltarak tasarruflari artirmak,

» Artan tasarruflar1 bankacilik sistemine aktarmak,

» Yiiksek faiz politikasi uygulayarak kredi talebini dengelemek,

» Tasarruflarin 6zellikle belirlenen sektorlere akmasimi saglamak (Mizirak,
1995; 27).

7 Temmuz 1984’de ¢ikan kanun hiikmiinde kararname ile Tiirk Lirasi’nin
yabanci paralar karsisindaki degerinin belirlenmesi merkez bankasina birakilmistir.
Ayrica disarida yerlesik kisilerin onceden sug¢ olarak kabul edilen yanlarinda doviz
bulundurmalar1 su¢ olmaktan c¢ikartilmis ve ayrica bu kisilere bankalarda doviz

tevdiat hesaplari agma hakki verilmistir (Ordu, 2013; 49).

Ulkedeki doviz gelir ve gider dengesindeki yasanan bozulma sonucunda
merkez bankas1 14 Mart 1986 yilinda Tiirk Lirasi’n1 konvertibl dovizler karsisinda
%5-7 oraninda devaliie etmistir. Bununla birlikte bankalarin da doviz efektif
kurlarin1 serbestce belirleyebilmelerini  durdurmustur. Ayrica, bankalarin kur
belirleme marjlarinin merkez bankasinin giinliik olarak ilan ettigi kurun %1 altinda
ya da iistiinde belirlenmesi ve bankalarin belirledikleri kurlar arasindaki farkin %2'yi

gecmemesi kararlagtirilmistir (Aksu, 2007; 47-48).

3.5. 1990-2000 DONEMI

Tiirkiye 1990’11 yillarla birlikte sicak para politikasina gecti. Bunun sebebi
tasarruflarin yetersizligi ve artan kamu agiklarinin finansmaniydi. Bu yillarda déviz
mevduatlarindan biiyilkk azalmalar olmus, bunun sonucunda kurlar ve faizler

artmistir. Sermaye girislerinin ve yurti¢i mevduat hesaplarindaki azalmalarin sonucu
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Tiirk Liras1 Dolar karsisinda %19,37 oraninda deger kaybetmistir. 1991 yilinda Tiirk
Lirasinda yasanan deger kaybi hiz kazanmis doviz kurlari serbest piyasada resmi
kura paralel hareket etmistir. 1993 yilinin son ¢eyreginde hazine i¢ borg¢lanma
senetlerini iptal etmis bunun sonucu olarak piyasadaki Tiirk Liras: likiditeleri artmis
ve artan bu likiditeler kurlar tizerinde baski yaratmistir. Artan bu baski 1994 yilinda
da devam edince merkez bankasi faiz oranlarini artirmak zorunda kalsa da bu bir seyi
degistirmemistir. Nihayetinde Tirk Lirasi Amerikan Dolar1 karsisinda 1994 yilinin
Ocak ayinda %13,6 oraninda devaliie edilmistir. Bu devaliiasyon da Tiirk Lirasindan
kacist ve Dolara olan talebi azaltmamig Tiirk Lirasi hizla deger kaybetmeye devam
etmistir. Sadece birkag ay sonra bile Tiirk lirast Dolar karsisinda %53 deger
kaybetmistir. Tiim bunlarin yani sira bankalardaki doviz hesaplarinin Tiirk Lirasina
cevrilecegi tlizerine ¢ikan bir soylenti bankalarin 6nce doviz hesaplarina sonra TL

hesaplarina biiyiik bir hiicum baslatmistir (Ordu, 2013; 49).

1994 senesinde i¢ borglar siirdiiriilemez olmus bunun lizerine hiikkiimet faizleri
indirmek i¢in tahvil ve bono arzin1 kismigtir. 1994 yilinin baslarinda meydana
gelmeye baslayan spekiilatif saldirilarin ardindan gecelik faizler % 1000 seviyelerini
asmis ve bunun iizerine ili¢ banka batmistir. Bu spekiilatif saldirilar, mevduat
sigortasinin %100 seviyesine getirilmesi ve i¢ piyasalardan %406 bilesik faiziyle

borglanilmasi neticesinde kesilmistir (Karagoz, 2009; 14).

1994-1999 aras1 yillarda doviz kurlari piyasada belirlenmekle fakat para
otoritelerinin yogun miidahalesi altindayd: ve Tiirk Lirasinin degeri dar bir aralik
icinde dalgalanmistir. 1997 yilinin ilk glinii Merkez Bankasi’nin Amerikan Dolari
alis kuru 107,700 iken 1997 yilinin son giinii 205,110 Tiirk Lirasi olmustur. 1998
yilinin son gilinii 313,707 1999 yilinin son giinii ise 540,098 Tiirk Liras1 olmustur
(https://www.tcmb.gov.tr/kurlar/199912/30121999.xml).

3.6. 2000 SONRASI DONEM

Kasim 2000 ve Subat 2001°de meydana gelen finansal krizlerden sonra,
“Giuiglii Ekonomiye Gegis Programi1” adi altinda IMF destekli, makroekonomik
seviyede yeni bir program hazirlanmis ve hazirlanan bu program 14 Nisan 2001

tarininde kamuoyuna agiklanmistir. Programin temel hedefi, esnek doviz kuruna
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gecisle birlikte meydana gelen giiven sorununu ve istikrarsizliga hizla ¢oziim
getirmek, kamu borg¢larmin siirdiiriilemez seviyelere gelmesine sebep olan borg
dinamigini kirmak olarak ifade edilmistir (Y1ldirim, 2003; 108-109).

2001 krizi sonras1 Tiirk Liras1 piyasada dalgalanmaya birakildi. Esnek doviz
kuruna gecisle birlikte ABD dolar kisa siire i¢inde 1.000.000 seviyelerini ast1. 2001
yilinin son giintinde ise 1.446.638 seviyesine kadar geldi. Krizle birlikte binlerce
isyeri kapandi, igsizlik rakami 11 milyona ulasti ve ekonomide stagflasyon durumu
olustu. 19 Subat 2001°de Basbakan Biilent Ecevit ile Cumhurbaskan1 Ahmet Necdet
Sezer arasindaki tartisma ve sonrasinda anayasa kitap¢igi firlatma olay1 yeni bir
spekiilatif saldirinin fitilini atesledi ve Onemli bir doviz krizi basladi. 21 Subat
tarihinde bankalar arasi para piyasasinda gecelik faiz %6.200 seviyelerine kadar ¢ikti
ve bunun disiirtilemeyecegi anlasilinca kurlar dalgalanmaya birakildi. 16 Subat
tarihinden 23subat tarihine kadar gegen bir haftalik siirede Merkez Bankasi doviz
rezervleri 5.36 milyar dolar eridi ve 27.94 milyar dolar seviyelerinden 22.58 milyar
dolar seviyelerine gerileri. Kasim krizinde dévize hiicum sadece yabancilarla sinirh
kalirken, Subat 2001 krizinde yerli halkin da dévize hiicumu goriildii (Ordu, 2013;
52).

Y1l 2003’e geldiginde iilkenin ihtiya¢ duydugu sicak paranin énemli bir kismi
ozellestirmeler ve gayrimenkul satislari ile karsilanmaya calisilmistir. Ozel sektor ise
bu ihtiyacin1 bol likidite ve ucuz kredi olanaklarindan faydalanarak dogrudan

bor¢lanmaya yoluyla karsilamaya ¢alismistir (Danaci ve Uluyol, 2010; 872).

Y1l 2008’¢ geldiginde ise 2007 yilinin sonlarina dogru baglayan ve 2008
yilinda tiim diinyay1 etkisi altina alan Amerika Birlesik Devletleri merkezli emlak
balonu krizi iilkemizde de etkisini gosterdi. Krizin etkisi 6zellikle Avrupa’da dnemli
boyutlara ulasti. Bu durum ihracatiin biliylik kismmi Avrupa piyasasina
gerceklestiren Tiirkiye’ nin krizin etkisini daha yogun hissetmesine sebep oldu. Diger
yandan i¢ piyasalarda da bir daralma durumu yasaniyordu. Bu durum ise Tiirkiye’nin
dis ticaret hacmini olumsuz etkiledi. Kiiresel krizin de etkisiyle bazi iilkelerde
ithalata ve hizli sermaye akimlarina karsi korumaci bir takim tedbirler alindi. Bu

donemde parite hareketlerinin etkisiyle Tirk Lirasi bir miktar deger kazanmaya

baslad1 (Ordu, 2013; 53).
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2010 yilindan itibaren makro anlamda finansal riskleri de g6z oniinde
bulunduran yeni bir para politikas1 tasarlanmis ve 2011 yilindan itibaren bu politika
uygulamaya konulmustur. Bu uygulama, merkez bankasinin krediler ve doviz

kurlarini ayr1 ayr1 etkilemesine olanak taninmistir (Kara, 2012; 5-13).
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DORDUNCU BOLUM

BAZI SECILMIiS ULKELERDE REEL EFEKTIF DOViZ
KURLARI iLE DIS TICARET iLiSKiSI UZERINE
EKONOMETRIK ANALIZ

Calismanin son boliimiinde Oncelikle dis ticaret ile doviz kurlar1 arasindaki
iliskiyi inceleyen calismalara deginilmistir. Daha sonra reel efektif doviz kurlarinda
meydana gelen bir degisimin dig ticaret dengesi lizerinde bir etkisi olup olmadig,

eger var ise bu etkinin yonii ve kuvveti incelenmistir.

4.1. LITERATUR TARAMASI

Cooper 1971 wyilinda 20 iilke iizerine gerceklestirdigi calismasinda,
devaliiasyon ile dig ticaretin hacminin degistirilip degistirilemeyecegini incelemistir.
Calismada karsilagtirmali bir istatistiki analiz yontemi tercih edilmis ve arastirma
kapsamindaki iilkelerin birgogunda reel doviz kurlariin dis ticaret hadleri tizerindeki

etkilerinin 6nemsiz oldugu sonucu elde edilmistir.

Spitaller 1980 yilinda yaptig1 ¢alismada 1973-1978 yillart arasindaki verileri
kullanarak on gelismis iilkede kisa donemli déviz kuru oynakliklarinin dis ticaret
dengesi ve dis ticaret hadleri lizerindeki etkisini analiz etmis. Caligmanin sonucuna
gore Almanya hari¢ diger ilkelerin doviz kurlarindaki degismenin dis ticaret

hadlerine dogru ters yonlii bir nedensellik oldugu tespit edilmistir.

Peter Neary 1988 yilinda yaptig1 ¢alismada diinya piyasalarinin, bir tilkenin
doviz kuru piyasalarini ve ticareti yapilabilen mallarin yurt i¢i ve yurt dis1 fiyatlar

arasindaki farki nasil etkiledigini incelemistir. Yaptig1 calismanin sonucuna gore dis
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faktorlere bagli degisimlerle bu degisimlerin talep iistiindeki etkisi ne kadar biiyiik
olursa ticari mallara gore ticari olmayan mallarin arz1 iizerindeki etkisi o kadar kiigiik
olur. Neary’nin yaptigt bu calisma acik ekonomi teorisyenlerinin, uygulamali
ekonomistlerin ve politika yapicilarinin tiim 6grencilerinin kars1 karsiya kaldigi en
zor sorunlardan birisi olan giincel reel doviz kurlarinin denge degerlerinden ne kadar

saptigin1 aydinlatmamaktadir.

Edwards, 1989 yilinda on iki gelismekte olan iilke lizerine yaptig1 calismada
panel veri analiz yontemini kullanmig ve dis ticaret hadlerindeki degismenin reel

doviz kurunu etkiledigini saptamistir.

Rose 1991 yilinda, 1974-1986 donemine ait aylik verileri kullanarak OECD
tiyesi 5 {lilke lizerine yaptig1 calismada dis ticaret, reel doviz kuru, yurt i¢i ve yurt dist
gelir arasindaki iligkiyi incelemistir. Rose’nin elde ettigi sonuca gore reel doviz
kurunun dis ticaret dengesi lizerine istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip
degildir.

Kroner ve Lapstrapes 1993 yilinda nominal déviz kurlar ile dis ticaret hadleri
arasindaki iliskiyi gelismis bes iilkede (ingiltere, Fransa, Amerika Birlesik Devleti,
Bat1 Almanya ve Japonya) incelemisler. Cok degiskenli GARCH aritmetik ortalama
modelini kullanildig1r c¢alismada nominal doviz kurlarindaki dalgalanmalar ile dis

ticaret hadleri arasinda bir iligkinin var olduguna dair bulgular tespit edilmistir.

Arize 1994 yilinda 9 Asya iilkesinde (Kore, Malezya, Sri Lanka, Hindistan,
Endonezya, Taylant Pakistan, Filipinler, Endonezya, Singapur) dis ticaret ile reel
doviz kuru arasinda bir iliski olup olmadigin1 1971;1-1991;1 donemlerine ait
verilerden yararlanarak incelemistir. Hindistan ve Sri Lanka disindaki {ilkelerde
devaliiasyonun uzun donemde dis ticaret dengesinin olumlu etkiledigi tespit
edilmistir.

Als ve Oskooee 1995 yilinda gergeklestirdikleri g¢alismada az gelismis ve
gelismis olmak tizere toplam 25 iilkede efektif doviz kurlar ile dis ticaret hadleri
arasindaki iligkiyi koentegrasyon testi ile analiz etmisler. Ve analiz sonucuna gore
uzun donemde reel efektif doviz kurlari ile dis ticaret hadleri arasinda bir iliski

bulunmadig1 sonucuna varmislar.
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In ve Menon 1996 yilinda 7 OECD iilkesinde (Ingiltere, Kanada, italya,
Fransa, Japonya, Almanya, Amerika Birlesik Devletleri) reel doviz kurlar ile dis
ticaret hadleri arasindaki iligskiyi incelemeye calismislar. Calismada koentegrasyon
ile nedensellik analizleri kullanilmis olup ¢alismanin sonucuna gore ticaret hadleri ile

reel doviz kurlart aralarinda uzun dénemde bir iliski oldugu tespit edilmistir.

Battacharya 1997 yilinda yaptig1 calismada Amerika Birlesik Devletleri’nin
ticaret ortagi oldugu 101 iilkede reel doviz kurlar ile dis ticaret dengesi arasindaki
iliskiyi VAR modeli ile incelemistir. Battacharya’nin elde ettigi sonuglara gore orta
vadede reel doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasinda bir iliskinin varlig1 tespit
edilmis.

Shirvani ve Wilbratte 1997 yilinda gerceklestirdikleri calismada G7 iilkelerinde
1973-1990 donemi arasinda aylik verilerden yararlanarak reel doviz kurlar ile dig
ticaret dengesi arasinda bir iliskinin olup olmadigmi tespit etmeye caligmistir.
Shirvani ve Wilbratte’in g¢aligmasinin sonucuna gore reel doviz kurlarinin kisa
vadede dis ticareti etkilemedigini fakat uzun dénemde Marshal-Lerner kosulunun
gecerli oldugunu tespit etmistir. Bunun disinda devaliiasyonun dis ticaret dengesi

tizerinde olumlu yonde bir etkisi oldugu sonucuna ulagmiglardir.

Bahmani-Oskoe-Niroomand 1998 yilinda 28 {ilke ilizerine gergeklestirdikleri
calismada 1960-1992 donemine ait verilerle Marshall - Lerner Kosulu'nun gecerli
olup olmadigmmi Johasen Esbiitiinlesme Testi ile analiz etmistirler. Calismanin
sonucuna gore esneklikler sartinin neredeyse biitiin tilkelerde gecerli oldugunu tespit

etmisler.

Wilson 2001 yilinda 1970-1996 donemine ait ii¢’er aylik verileri kullanarak
yaptig1 calismasinda Singapur, Kore ve Malezya'nin, Amerika Birlesik Devletleri ve
Japonya ile karsilikli ticaretleri i¢in, reel doviz kuru ve ticaret dengesi arasindaki
iliskiyi incelemistir. Calismanin sonucuna gére Kore'nin Amerika Birlesik Devletleri
ile olan ticareti disinda, reel doviz kurunun ticaret dengesi iizerinde onemli bir

etkisinin olmadig1 tespit edilmistir.

Sinha ise 2001 yilinda yaptigi ve 1950-1997 donemini kapsayan ¢alismada
Hindistan, Sri Lanka, Filipinler, Tayland, Japonya gibi iilkelerde Marshall-Lerner
kosulunun gecerli olup olmadigini test etmistir. Caligmada yontem olarak Tam

Diizeltilmis En Kii¢iik Kareler Yontemi kullanilmig (FMOLS). Calismanin sonucuna
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gore Sri Lanka disinda analize konu iilkelerin tamaminda Marshall-Lerner
Kosulu'nun gecerli oldugu tespit edilmistir.

Lane ve Milesi-Ferretti 2002 yilinda 1974-1998 donemi arasinda, yirmi iilke
verilerini kullanarak yaptig1 calismada dis zenginlik, ticaret dengesi ve reel doviz
kuru aralarindaki iliskiyi incelemeye calismis. Calismanin sonucuna gore ticaret

dengesi ve reel doviz kuru arasinda ters yonlii bir iligki tespit edilmistir.

Lal ve Lowinger 2002 yilinda yedi Asya iilkesinin dis ticaret dengelerini
belirleyen sebepleri ii¢’er aylik veriler kullanarak 1980:1-1998:4 donemleri arasinda
incelemistir. Yontem olarak esbiitiinlesme analizi, hata diizeltme modeli ve etki tepki
fonksiyonlarii kullanmiglar ve elde ettikleri sonuca gore ithalattan ihracat ve doviz
kurlarma dogru uzun donemli bir iliski tespit edilmis ve ayn1 zamanda J egrisinin de

gecerli oldugu saptanmustir.

Onafowora 2003 yilindaki ¢alismasinda reel doviz kurlarinin dis ticaret dengesi
tizerindeki etkisini hem uzun hem de kisa dénemde, Endonezya, Malezya ve
Tayland’in Amerika Birlesik Devletleri ve Japonya ile yaptiklar: dis ticaret agisindan
incelemigtir. Calismada 1980:1-2001:4 donemlerine ait 1ii¢’er aylik veriler
kullanilmistir. Ayrica ¢alismada yontem olarak koentegrasyon teknigi ve vektor hata
diizeltme modeli kullanilmistir. Calismanin sonuglarina gore reel doviz kuruyla dig

ticaret dengesi arasinda uzun dénemde kararli bir iligki oldugu tespit edilmistir.

Drine ve Rault 2003 yilinda yaptiklar calismada Afrika, Latin Amerika ve
Asya kitalarindan kirk bes iilke iizerinde reel doviz kuru, dogrudan yabanci
yatirimlar, kamu harcamalari, yerel yatirimlar, ticaret politikalari, kisi basina diisen
gayri safi yurt i¢i hasila, ve dis ticaret haddi degiskenlerini kullanilarak panel
koentegrasyon testlerini yapilmustir. Yaptiklar1 ¢aligmanin sonucuna gore reel doviz
kurlarmin, sadece satin alma giicii paritesine bagli olmamakla birlikte, her {ilkenin

ekonomik durumuna bagli oldugu tespit edilmistir.

Liew, Lim ve Hussain, 2003 yilinda yaptiklar1 ¢alismada Asya iilkelerini
inceledikleri caligmalarinda 1986-1999 doénemindeki verileri kullanarak doviz
kurlarinda meydana gelen degisikliklerin ticaret dengesi lizerinde bir etkisi olup
olmadigint incelemeye c¢alismiglar. Calismanin sonucuna goére doviz kuru

degisikliginin ticaret dengesini etkiledigi tespit edilmistir.
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Baldemir ve Keskiner 2004 yilinda gergeklestirdigi calismalarinda, Tiirkiye’ nin
Amerika Birlesik Devletleri, Almanya, Hollanda, Ingiltere ve Italya ile olan
ticaretinde reel kur degisimlerinin {ilkelerin birbirleri ile olan ticaretlerine etkisini
panel veri analizi ile inceleme ¢alismislar. Calismanin sonucuna gore ¢alismaya konu
tilkelerin gayri safi yurt i¢i hasilalarindaki artis dis ticaret dengelerini olumsuz yonde
etkilemektedir.

Karagoz ve Dogan 2005 yilinda yaptig1 calismasinda Tiirkiye’de doviz kurlar
ile dis ticaret arasindaki iligskiyi incelemistir. 1995-2014 donemine ait aylik
verilerden yararlanilarak yapilan c¢alismada esbiitiinlesme testi uygulanmistir.
Calismanin sonucuna gore doviz kurlari ile ithracat ve ithalat arasinda bir iligki tespit
edilememistir. Fakat 2001 yilinda gerceklestirilen devaliiasyonun anlamli bir etkisi

oldugu saptanmustir.

Yamak ve Korkmaz 2005 yilinda gergeklestirdikleri ¢alismalarinda 1995:1-
2004:4 donemine ait verileri kullanarak reel doviz kurundaki degisimlerin dis ticaret
dengesi iizerinde bir etkisi olup olmadigini farkli mal gruplarim1 dikkate alarak
incelemeye c¢alismistirlar. Yontem olarak nedensellik ve etki tepki analizleri
kullanilan ¢alismanin sonucuna gore degiskenler arasinda uzun donemde iliski tespit

edilememistir.

Giil ve Ekinci, 2006 yilinda yaptiklar1 ¢aligmada Tiirkiye’de reel doviz kuru ile
dis ticaret iligkisini analiz etmeye ¢alismistirlar. Calismalarinda birim kok testi, es
biitiinlesme testi ve Granger nedensellik testini uygulamiglardir. Caligmanin
sonucuna gore reel doviz kurlar ile ihracat-ithalat arasinda es biitiinlesme iligkinin
oldugu tespit edilmistir. Bununla birlikte ihracat ve ithalattan reel doviz kuruna
dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Peker 2006 yilinda yaptigi calismada 1992:1-2006:4 donem verilerinden
yararlanarak Tirkiye’de reel efektif doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki
iliskiyi hem uzun hem de kisa dénemde analiz etmistir. Calismanin sonucuna gore
uzun dénemde Marshall-Lerner kosulunun gegerli olmadigini tespit etmistir. Bununla
birlikte reel efektif doviz kurundaki degismenin dis ticaret dengesi iizerinde kisa

donemde anlamli bir etkisi olmadig1 saptanmistir.

Barisik ve Demircioglu 2006 yilinda yaptiklar1 ¢alismada Tiirkiye’deki doviz
kuru rejimi, konvertibiliteve ihracat-ithalat iliskisini 1980-2001 donemindeki
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verilerden yararlanarak incelemistir. Caligmada, pargali dogrusal regresyon modeli,
Granger nedensellik testi, koentegrasyon testi ve varyans ayristirma testleri
kullanilmistir. Calismanin sonucuna goére ise doviz kurlar ile ithalat ve ihracat
arasinda gii¢siiz bir iliski oldugu ve aymi zamanda konvertibilitenin dis ticareti

yonlendirmede etkin olmadig: tespit edilmistir.

Bahmani - Oskooe ve Kutan 2006 yilinda 1990:1 —2005:7 doénemlerine ait
aylik verilerden yararlanarak yaptigi calismada, Tiirkiye’nin de i¢inde bulundugu 11
tilkede J Egrisinin varligmi arastirmislar. Hata diizeltme modeli ve esbiitiinlesme
yonteminin kullanildig1 analiz sonucuna goére Bulgaristan, Hirvatistan ve Rusya igin J
Egrisi’nin gegerli oldugunu tespit etmisler.

Coupet ve coupet 2006 yilinda gerceklestirdigi calismada, OECD iiyesi 21
tilkenin ticaret dengesi ve reel doviz kuru arasindaki iligkiyi analiz etmis. Granger
nedensellik yontemini kullandig1 ¢alismanin sonucuna goére incelemeye aldigr tilkeler

icin J egrisi hipotezinin gecerli olmadig1 sonucuna ulagsmislardir.

Halicioglu 2007 yilinda yaptig1 ¢aligmada Tiirkiye ve onun ticaret ortaklari
Hollanda, Avustralya, Almanya, Belgika, Italya, Fransa: 1985:1-2002:1; Japonya,
Danimarka, Isvicre Kanada, Isve¢, Amerika Birlesik Devleti, 1985:1-2005:4,
arasinda J Egrisi'nin gegerliligini esbiitiinlesme testi ile analiz etmistir. Calismanin
sonucuna gore Tiirkiye ve ticaret ortaklari arasinda J egrisinin olmadigi tespit
edilmekle birlikte, uzun dénemde Tiirkiye, Amerika Birlesik Devletleri ve Ingiltere

arasinda Marshall-Lerner Kosulu'nun saglandig1 saptanmustir.

Prawoto 2007 yilinda yaptig1 ¢alismasinda 1963-1995 donemine ait verilerden
yararlanarak dort Asya {llkesinde Marshall-Lerner Kosulu'nun gecerliligini
arastirmig. Arastirmanin sonucuna gore Malezya ve Tayland i¢in Marsahall-Lerner
Kosulu'nun gegerli oldugu; Endonezya ve Singapur i¢in ise kosulun gegersiz oldugu
tespit edilmistir.

Langwasser 2009 yilinda 1980-2005 donemine ait verilerden yararlanarak
yaptig1 calismasinda Euro bolgesindeki iilkelerde reel efektif doviz kurlarmin dis
ticaret dengesi {lizerindeki etkisini incelememistir. Johansen ve hata diizeltme
modelinin kullanildig1 ¢alismada Marshall-Lerner Kosulu'nun saglanmadigi tespit

edilmis.

69



Vergil ve Erdogan 2009 yilinda 1989-2005 donemine ait iiger aylik verileri
kullanarak yaptiklar1 ¢alismalarinda Tiirkiye’de Marshall Lerner kosulunun gecerli
olup olmadigmi ve aynmi zamandakisa donemde J egrisinin gecerliligini test
etmiglerdir. Calismanin yonteminde, ADF ve PP birim kok testleri ve ADRL
koentegrasyontesti uygulanmistir. Calismanin sonucuna gore ise Tiirkiye’de soz
konusu donemlerde Marshall-Lerner kosulunun ve J egrisinin gecerli oldugu tespit
edilmistir.

Alptekin 2009 yilinda 1992-2009 donemine ait aylik verilenden yararlanarak
yaptig1 calismada Tiirkiye’de dis ticaret ile reel doviz kuru arasindaki iliskisini
incelemeye ¢aligmistir. Calismada VAR modeli, Granger nedensellik testi, etki tepki
ve varyans ayristirma testleri uygulanmistir. Calismada elde edilen sonuglara gore ise
reel doviz kurlarindaki bir degisim dis ticaret hacminde herhangi bir degisime neden

olmamaktadir.

Hephaktan vd. 2011 yilinda yaptiklar ¢calismada 1982-2011 donemine ait aylik
verileri kullanarak kur politikalarinin dis ticaret dengesini saglamada etkin olup
olmadigint arastirmislardir. Johansen esbiitiinlesme ve Granger nedensellik
testlerinin uygulandig1 ¢alismanin sonucuna gore IThracat ve ithalatin, reel efektif
doviz kurlan iizerinde nispeten 6nemli bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Bununla

birlikte doviz kurlarinin dis ticareti dengelemede etkin olmadigi da saptanmaistir.

Rahutami 2012 yilinda Asya iilkelerindeki doviz kuru oynakligimi iizerine
yaptig1 ¢calismasinda doviz kurlarinda meydana gelen oynakliginin, Asya iilkelerinin
ithalat ve ihracati ilizerinde istatistiksel olarak anlamli bir degisiklige neden
olmadigim1 sonucuna ulasmigtir. Hane halki gelirlerinin ithalat tizerinde pozitif

yonde, fakat reel doviz kuru iizerinde negatif yonde bir etkisi oldugu saptanmastir.

Okay vd. 2012 yilinda yaptiklar1 ¢aligmada 2003-2010 donemine ait verilerden
yararlanarak Tiirkiye’de doviz kuru ile dis ticaret dengesi arasindaki iliskiyi
incelemeye calismiglardir. Calismada Johansen esbiitiinleme, VAR ve VEC testleri
uygulanmistir. Calismada elde edilen sonuglara gore Tiirkiye’de Marshall-Lerner
kosulu gecerlidir.

Goger ve Elmas 2013 yilinda yaptig1 ¢alismasinda 1989:1-2012:2 dénemine ait
verilerden yararlanarak Tiirkiye’de reel doviz kurlarindaki degismelerin dis ticarete

etkilerini incelemistir. Genisletilmis Marshall Lerner kosulu ¢ercevesinde inceledigi
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calismada coklu yapisal kirilmali zaman serisi analizi yontemini kullanmis ve tim
mal gruplarinda, genisletilmis Marshall Lerner kosulunun gecerli oldugunu

saptamistir.

Oncel ve Inal’in 2016 yilinda yaptiklar1 ¢alismada 2000-2015 doénemine ait
aylik verilerden yararlanarak reel doviz kurlar ile dis ticaret arasindaki iliskiyi,
ARDL ve Toda-Yamamoto testleri ile analiz etmistir. Calismanin sonucuna gore dis
ticaret dengesi ve reel doviz kuru arasinda es biitlinlesme iligkisi tespit edilmistir.
Bunun yani sira reel doviz kurundan dis ticaret dengesine dogru tek yonlii bir

nedensellik tespit edilmistir.

Chaudhary vd. 2016 yilinda yaptiklar1 calismada 1979 — 2010 yillar1 arasindaki
donemde onde gelen Giiney Asya ve Giineydogu Asya lilkelerinde doviz kuru ile
ithalat ve ihracat arasindaki iligskiyi incelemisler. ARDL testi yaptiklar1 ¢alismada
esbiitiinlesme ve hata diizeltme modelleri ile analizi gerceklestirmisler. Caligmada
elde edilen sonuca gore bir iilkede doviz kuru ile ithalat arasinda uzun donemde bir
iliski bulunurken diger iilkelerde doviz kuru ile ihracat arasinda yine uzun donemli
bir iligki tespit edilmistir.

Pino vd. 2016 yilinda 1974-2011 doénemini ele alarak yaptiklar1 calismalarinda,
doviz kuru oynakligini incelemisler. Calismada ARCH ve GARCH modeli ve
hareketli ortalama standart sapma 6l¢egi kullanilmistir. Yapilan ¢alismanin sonucuna
gore doviz kurundaki oynakliklarin, kisa ve uzun déonemde ihracat akislarina ciddi
bir etkisi oldugu tespit edilmistir.

Badinger ve Clairfontaine 2018 yilinda yaptigi caligmada 2010:1-2017:2
donemleri arasindaki verilerden faydalanarak kirk yedi iilkede doksan yedi mal
gurubunda doéviz kurunun dis ticaret dengesi lizerindeki etkilerini incelemis.
Caligmalarinda yapisal ¢ekim modeli ile incelenen c¢alismada J Egrisi Hipotezi
kapsaminda doviz kurlarinin, dis ticaret {izerindeki etkilerinin tlkeler ve {iriin
gruplart i¢in farklilik gdsterdigi tespit edilmistir.

Engin Dursun 2018 yilinda yazdig:1 yiliksek lisans tezinde gelismekte olan
ilkelerde reel doviz kurlar ile dis ticaret hadleri arasindaki iliskiyi 2000-2016 yillar
arasindaki verilerden yararlanarak panel veri yontemi ile incelemistir. Caligmasinin
sonucuna gore kisa donemde dis ticaret hadlerinin reel doviz kuru iizerinde bir etkisi

oldugu tespit edilmistir. Fakat uzun donemde sadece dis ticaret hadlerinin degil aym
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zamanda kisi basina diisen gayri safi yurt i¢i hasila, dogrudan yabanci yatirimlar ve

kamu harcamalarindan da etkisi oldugu tespit edilmistir.

4.2. AMAC, YONTEM, VERI SETI

4.2.1. Amacg

Bu galismanin amaci gelismekte olan iilkelerde dis ticaret dengesi ile reel
efektif doviz kurlar1 arasindaki iliskiyi incelemeye ¢alismaktir. Bu dogrultuda ele
aldigimiz degiskenler reel efektif doviz kuru, dis ticaret dengesi, kamu harcamalari,
reel faiz orani, dogrudan yabanci sermaye, kisi bas1 milli gelirdir. Caligmamizda ele
aldigimiz tlkeler ise Brezilya, Giircistan, Meksika, [ran, Tiirkiye, Rusya, Pakistan,

Paraguay, Malezya’dir.

4.2.2. Yontem, Veri

Dokuz iilke ve alt1 degisken kullandigimiz bu ¢alismamizda 2009-2018 yillar

arasindaki veriler kullanilmistir.

Calismamiza dahil ettigimiz bu dokuz iilke i¢in Tahmin Edilebilir En Kiigiik
Kareler Yontemi (FGLS Yontemi - Feasible Generalized Least Squares)
kullanilmistir. FGLS yontemi panel veri analizinde hata terimine ait varsayimlarin
gerceklesmedigi durumlarda bu varsayimlara karsi direngli tahminciler verir.
Genellestirilmis en kiigiik kareler yontemi, varyans kovaryans matrisinin bilindigi
durumlarda kullanilabilmektedir. Fakat genellikle varyans kovaryans matrisi
bilinememekte ve tahmin edilmesi gerekmektedir. Boyle durumlarda, FGLS yontemi
kullanilmaktadir (Ustiiner, 2017; 59).

Calisgmamizin bagimli degiskeni dis ticaret dengesiyken bagimsiz degiskenleri
ise reel efektif doviz kurlari, reel faiz, kamu harcamalari, kisi bast milli gelir ve
dogrudan yabanci sermaye yatirimlaridir. Arastirmanin uygulama kisminda segili
bazi makro degiskenlerin dis ticaret dengesi lizerindeki etkisini analize yonelik
olarak ve literatiirdeki diger ¢alismalar1 da izleyerek dis ticaret dengesi bagiml

degisken olarak alinmistir.

Calismamiza ait model ve veri kaynaklarimiz asagidadir.
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tradebal=f (r.e.d.kuru + k.b.m.gelir+ d.y.yatirim + r.faiz + k.harcama)

Veri Kaynak
Reel Efektif Doviz Kuru IMF, International Financial Statistics (IFS)
Reel Faiz World Bank, World Development Indicators

Dogrudan Yabanci Yatirimlar Net Girisleri (% | IMF, International Financial Statistics and

GSYIH) Balance of Payments databases

Dis Ticaret Dengesi World Bank national accounts data, and OECD
National Accounts data files.

Kamu Harcamalar1 (% GSYIH) World Bank, World Development Indicators

Kisi Bas1 Milli Gelir World Bank national accounts data, and OECD

National Accounts data files.

Tablo 3: Degiskenler Ve Kaynaklar
Reel Efektif Doviz Kuru

Modelimizde dis ticaretin en ¢ok etkiledigi ve etkilendigi degisken olmasi beklenen
reel efektif doviz kurlaridir. Reel Efektif Doviz Kuru, yurt disinda iiretilen trtinlerin yurt
i¢inde iiretilen iiriinler cinsinden goreli fiyatini ifade eden bir kavramdir. Reel efektif doviz
kurlarinda meydana gelen bir birimlik artig yerli paranin bir birim deger kaybetmesi
anlamina gelmektedir. Bu durumda ise ihra¢ edilen mallarin ucuzlamasz, ithal edilen

mallariin pahalilagmasi beklenir.

Kisi Basina Milli Gelir

Kisi basma diisen milli gelir, bir {ilke simirlart igerisinde yasayan kisilerin
ortalama refah diizeyini saptamak i¢in kullanilan bir gostergedir. Kisi basina diisen
milli gelir bir tilkenin toplam milli gelirinin iilke niifusuna boliinmesiyle bulunur.
Kisi bagt milli gelirin artmas1 durumunda gelirdeki artigin bir kismi ithal mallara olan
talebi artiracaktir. Bu durumda iilkede ithalat artacak ve dig ticaret dengesi olumsuz

etkilenecektir.
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Dogrudan Yabanc Yatirimlar (% GSYiH)

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari bir firmanin mal veya hizmet iiretimi
gergeklestirmek i¢in bulundugu iilkenin disinda bir iilkede iiretim tesisi kurmasi ya

da hali hazirda kurulu olan bir tiretim tesisini satin almasi olarak tanimlanabilir.

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari portfoy yatirnmlarinin aksine sadece bir
piyasa islemi degildir. Aym1 zamanda gittigi tilkeye sermaye transferi, teknoloji
organizasyon aktarimi da saglamaktadir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari artan
bir iilkenin iiretimi de biiyiir. Uretim artistyla issizlik azalir kisi bas1 milli gelir artar,
diger degiskenler sabitken yerli para deger kazanir, bir taraftan iiretimle birlikte
ithracat artabilir diger yandan kisi bast milli gelirdeki artistan dolay: ithalat artabilir.
Dolayisi ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin yeni tiretim tesisi kurularak mi
gerceklestigi yoksa satin alma yolu ile mi gergeklestiginin yaninda yapilan iiretimin
ithal ikamesi olup olmamasi veya ihra¢ mali olup olmamasi gibi durumlar reel

kurlarin ve dis ticaretin hangi yonde etkilenecegini belirleyecektir.

Kamu harcamalar (%GSYiH)

Devletin emekli maaglari, memur maaslari, sosyal yardimlar, bakanliklara
ayrilan biitgeler gibi bir takim giderleri vardir. Bu giderleri karsilamak icin bir takim
harcamalar yapmas1 gerekmektedir. Dolayis1 ile kisaca kamu harcamalar1 devletin
yerine getirmesi gereken ylikiimliiliikleri yerine getirebilmesi igin yaptig1 harcamalar
olarak ifade edilebilir. Bu harcamalarin 6nemli bir kismu ise vergi gelirleri ile finanse
edilmektedir. Kamu harcamalarinda meydana gelen artiglar piyasalardaki toplam
talebin artmasina, toplam talepte meydana gelen artiglar ise enflasyonun artmasina
sebep olur. Artan enflasyon yerli paranin yabanci paralar karsisinda deger
kaybetmesine sebep olacaktir. Dolayis1 ile kurlar artacaktir. Kur artiglart diger
degiskenler sabitken ihracatin artmasi ithalatin ise azalmasi yoniinde bir beklenti
olusturacaktir. Diger taraftan kamu harcamalarinin vergi artiglari ile finanse edilmesi
durumunda halkin reel alim giicii diisecek bu durum enflasyon yasanmasinin oniine
gececektir. Kamu harcamalarinin nasil finanse edildigi, hangi alanlara harcandigi
gibi durumlar kamu harcamalarinin dis ticaret dengesi iizerindeki etkisini

degistirebilmektedir.
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Reel faiz orani

Reel faiz orani, enflasyondan arindirilmis faiz oranini ifade etmektedir. Diger
bir ifade ile nominal faiz oraninin enflasyondan arindirilmis hali olarak
tanimlanabilir. Reel faiz orani nominal faiz oranindan beklenen enflasyon oraninin
cikarilmasi ile bulunur. Reel faizlerde meydana gelecek olasi bir artis yerli paranin
yabanci paralar karsisinda deger kazanmasini saglayacaktir. Diger yandan faiz
oranlar1 ile meydana gelen kurlardaki diisme ise ithalati artiric1 ihracati ise azaltici

bir etki doguracaktir.

Dis Ticaret Dengesi

Di1s ticaret dengesi kisaca ihracat ve ithalat tutarlar1 arasindaki farki ifade
etmektedir. Eger ihracat ithalattan fazla ise dis ticaret fazlas1 s6z konusuyken aksi

durumda ise dis ticaret a¢1g1 s6z konusudur.

Ithalat, yurtdisinda iiretilmis olan bir mal: yurt igindeki alicilar tarafindan satin

alinmasi islemidir. Tiirkge karsilig1 olan digalim adiyla da anilmaktadir.

Ihracat ise ithalatin tam tersi durumdur. Yani yurt iginde iiretilen bir iiriiniin
yurt digina satilmasi islemidir. Bu islemde literatiirde yine Tiirkce karsiligi olan dis

satim adiyla da gegcmektedir.

Dis ticaret dengesi modelimizde bagimli degisken olarak yer almaktadir. Reel
efektif doviz kurlarinda meydana gelen bir degisiminin dis ticaret dengesi iizerine
etkisi incelenmeye calisilmistir. Reel efektif doviz kuru disinda, dogrudan yabanci
sermaye yatirimlari, kamu harcamalar, reel faiz, kisi bast milli gelir degiskenleri de
dis ticaret dengesi lizerinde ne yonde etki meydana getirdigi analiz edilmeye

caligilmistir.

4.3. AMPIRIK ANALIZ

Oncelikle olusturulan bir modelin saglamligi agisindan birtakim istatistiki
varsayimlarin gergeklesmesi gerekmektedir. Bu dogrultuda dikkate alinmasi1 gereken
ilk husus modeldeki hata teriminin birbirini takip eder degerleri arasinda bir iligkinin

(korelasyon) olmamasidir. Yani t donemindeki bir hata teriminin t-1 donemindeki ya

75



da daha ge¢cmis donemdeki herhangi bir hata terimi ile korelasyonlu olmamasi
gerekmektedir. Literatiirde otokorelasyon olarak adlandirilan bdyle bir iligkinin olup
olmadiginin incelenmesi i¢in, literatiire wooldridge otokorelasyon testi olarak giren

test uygulanmistir. Uygulama sonuglar1 asagida tabloda belirtilmistir.

HO: Birinci Dereceden Otokolerasyon Yoktur.

F(1, 8)

13.666

Prob> F 0,0061

Tablo 4: Otokorelasyon Testi (Wooldrige Testi)

Otokolerasyon simamasi yapilan Wooldridge testi sonucuna gére HO hipotezi

reddedilmis ve otokolerasyon oldugu sonucuna ulagilmustir.

Otokolerasyon olmasi durumunda tahminciler artik etkin degildir. Tahmin
edilen katsayilar gercekte olmasi gerekenden daha anlamli gibi goriinebilir. Analizde
otokolerasyon olmasi durumunda alternatif tahmin yontemleri kullanilmalidir. Bu
dogrultuda bizim ¢alismamizda otokolerasyona karsi direngli tahminciler veren

FGLS yontemi kullanilmistir.

Bu asamada incelememiz gereken diger bir test ise ¢oklu dogrusallik testidir.
Bazi kaynaklarda ¢oklu bagmnti olarak da gegebilmektedir. Iki ya da daha ¢ok
bagimsiz degisken arasinda yiiksek oranda bir iligkinin (korelasyonun) varligi
anlamina gelen ¢oklu dogrusalligin olmasi modelin anlamlilig1 agisindan istenilen bir
durum degildir. Bagimsiz degiskenler arasindaki basit dogrusal korelasyon
katsayilarmin 1’e yakin olmasi durumu bagimsiz degiskenler arasinda giiglii bir
iligkinin varligi anlamina gelmektedir. Bunun incelenmesi amaciyla Varyans
Enflasyon Faktori (VIF) kullanilmigtir. VIF degerinin 10'un iizerinde olmasi ya da
tolerasyon oranmin 0,2’nin altinda olmast potansiyel ¢oklu dogrusalligin varlig

olarak nitelendirilmektedir.
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Degiskenler | VIF SQRT Tolerance R
VIF Squared

Indtd 1.14 1.07 0.8751 0.1249
Inredk 1.32 1.15 0.7550 0.2450
Inrf 1.21 1.10 0.8275 0.1725
Indyy 1.17 1.08 0.8561 0.1439
Inkh 1.60 1.26 0.6254 0.3746
Inkbmg 1.37 1.17 0.7305 0.2695
ORTALAMA VIF 1.30

Tablo 5: Coklu Dogrusallik Testi (VIF)

Yukaridaki Varyans Enflasyon Faktorii sinamamiza gore tiim degiskenlerin
VIF degerlerinin 10'un altinda oldugu tolerans degerlerinin ise 0,2’ nin iizerinde

oldugu gozlemlenmistir. Bu sonuglardan hareketle ¢alismamizda ¢oklu dogrusalligin

olmadig1 sonucuna ulasilmaistir.

Yukarida otokorelasyon ve c¢oklu dogrusalligin olup olmadigi incelenmis,
otokorelasyon i¢in Wooldridge testi ve ¢oklu dogrusallik igin ise VIF testi
uygulanmistir. Bu asamada ise bir regresyon analizinin giivenilirliginin incelenmesi
amaciyla hata terimi varyansinin sabit mi yoksa degisir mi oldugu test edilmistir.
Hata terimi varsyansinin sabit olmasi (Homoskedasticity) tahminleyicilerin minimum
varyanshi ve gilivenilir oldugu anlamina geldigi i¢in istenilen durumdur. Degisir
varyansin (Heteroskedasticity) olmasi durumu ise giivenilirliginin azalmast demek

oldugu i¢in istenilen bir durum degildir.

Modelde degisir varsans sorununun olup olmadigini sinamak amaciyla Breush-
Pagan Testi diger adiyla Cook-Weisberg Testi uygulanmistir. Test sonuglar1 asagida

gosterilmistir.
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Ho: Sabit Varyans Vardir

chi2(G) = 5253

Prob>chi2 = 0.0000

Degiskenler: Inredk, Inrf, Indyy, Inkh, Inkbmg

Tablo 6: Degisen Varyans Testi (Breush-Pagan Testi (Cook-Weisberg))

Sabit varyansin siandigi test sonucunda HO hipotezi reddedilmis, degisir

varyansin oldugu (heterokedastiklik) gézlemlenmistir. Calismanin bundan sonraki

asamasinda otokolerasyon ve degisir varyans gibi sorunlara karsi stata paket

programiin saglam sonuclar elde edilmesini saglayan analiz aracit kullanilarak

FGLS regresyonu yapilmistir. Test sonuglar1 asagidaki gibidir.

Tahmin edilen kovaryanslar = 45 Gozlem sayisi = |90

Tahmin edilen = |0 Ulke sayis1 =19
otokolerasyonlar

Tahmin edilen katsayilar = 6 Zaman periyodu = |10

Waldchi2(5) = 715,79

Prob>chi2 = 0,0000

Indtd Coef. Std. Err. z P>|z| (95%) Conf. Interval]
Inredk | .6288792 .0556852 11.29 0.000 5197381 .7380202
Inrf -.1800655 .02699 -6.67 0.000 -.232965 -.127166
Indyy -.0183848 .0068466 -2.69 0.007 -.031804 -.0049656
Inkh -.5271815 .0380659 -13.85 0.000 -.6017893 -.4525738
Inkbmg | -1.032923 116365 -8.88 0.000 -1.260994 -.8048518
_cons | 36.13049 1.170128 30.88 0.000 33.83708 38.4239

Tablo 7: FGLS Tahmin Sonuglar:

DTD =36.13 + 0.63 REDK - 0.18 RF - 0.018 DYY - 0.53 KH - 1.033 KBMG
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Calismada 9 iilke i¢in yapilan FGLS regresyonu testi %95 anlam diizeyinde
incelenmeye c¢alisilmistir. Bu dogrultuda her bir degiskene ait P>z degerinin 0,05’in
altinda olmasi durumunda s6z konusu degiskenin anlamli oldugu sonucuna
ulasilacaktir. Analiz sonuglarini inceledigimizde tiim degiskenler 0,05 degerinin ¢ok
altinda oldugu icin yliksek anlam diizeylerinde anlamli ¢ikmigtir. FGLS regresyon
testi sonuclaria gore sadece reel efektif doviz kurunun dis ticaret dengesini pozitif
yonlii etkiledigi saptanmistir. Reel faiz, dogrudan yabanci yatirimlar, kamu
harcamalar1 ve kisi bas1 milli gelirin ise dis ticaret dengesini negatif yonde etkiledigi

tespit edilmistir.

Caligma sonucuna gore reel efektif doviz kurlarinda meydana gelen bir birimlik
degisiklik dis ticaret dengesini 0,63 oraninda ayni yonde etkilemektedir. Reel
faizlerde meydana gelen bir birimlik degisiklik dis ticaret dengesini 0,18 oraninda
ters yonde etkilemektedir. Calismamizda dogrudan yabanci yatirimlarin etkisi diger
degiskenlere gore oldukca diisiik ¢ikmistir. Dogrudan yabanci yatirimlarda meydana
gelen bir birimlik degisiklik dis ticaret dengesini ters yonde 0,018 oraninda
etkilemektedir. Kamu harcamalarinda meydana gelen bir birimlik degisiklik dis
ticaret dengesini yine ters yonde 0,53 oraninda etkilemektedir. Son olarak dis ticaret
dengesini en ¢ok etkiledigi tespit edilen degisken olan kisi bagina diisen milli
gelirdir. Kisi basi milli gelirde meydana gelen bir birimlik degisiklik dis ticaret

dengesini 1,033 oraninda ve ters yonde etkilemektedir.
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SONUC VE ONERILER

Bir iilkedeki doviz kurlari ile dis ticaret dengesi arasinda yakin bir iliski oldugu
diistiniilmektedir. Doviz kurlarinda meydana gelen degismeler iilkelerin birbirleri ile
yaptiklar1 mal ve hizmet ticaretinde biiylik rol oynamaktadir. Zira bir {ilkenin déviz
kurundaki olast bir degisme o iilkenin ithalat ve ihracat rakamlarini etkileyerek dis
ticaret dengesi lizerinde ciddi etkiler meydana getirebilir. Kiiresellesen diinyada ne
dis ticarete etki eden tek degiskenin doviz kurlar1 oldugu ne de doviz kurlarina etki
eden tek degiskenin dis ticaret oldugu soylenebilir. Her ikisini de etkileyen ve her
ikisinden de etkilenen baska makroekonomik degiskenler de bulunmaktadir. Bu
dogrultuda biz bu calismamizda reel efektif doviz kurlariin dis ticaret iizerindeki
etkisini incelemeyi amag¢ edinmekle birlikte bir takim farkli makroekonomik

degiskenlerinde dis ticaret iizerindeki etkilerini arastirdik.

Dis ticaret dengesinin belirlenmesinde doviz kurlarinin biiyiik 6neme sahip
oldugu diisiiniildiigii i¢in, birinci boliime doviz kurlarinin tanimini yaparak bagladik.
Ardindan doviz kurlarinin tarihsel gelisimleri, doviz kuru cgesitleri ve doviz kuru
politikalar1 agiklanmaya ¢alisildi. Birinci boliimiin son kisminda ise doviz kuru

sisteminin belirlenmesinde etkili olan unsurlar iizerinde duruldu.

Calismamizin ikinci boliimiinii dis ticaret konusuna ayirdik. ikinci boliimde ilk
once dis ticaret teorileri agiklanarak, dis ticaret hadlerinin siniflandirilmasi konusu
incelenmeye ¢alisildi. ikinci boliimiin son kisminda ise dis ticaret politikas: araglari

ele alindi.

Caligmanin {iglincti boliimiinde Cumbhuriyetin ilk yillarindan giiniimiize kadar
gecen silirede Tiirkiye’de uygulanan doviz kuru sistem ve politikalar ile dis ticaret

politikalarini agiklanmaya ¢alisildi.
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Analize dahil ettigimiz {ilke ekonomilerinde dis ticaret dengesi ile reel efektif
doviz kurlar1 arasindaki iliskiyi saptamak {izere alti degisken ile analiz yapilmistir.
Calismamizda dis ticaret dengesi bagimli degisken, kisi basina milli gelir, dogrudan
yabanci yatirimlar, kamu harcamalari, reel faiz, reel efektif doviz kurlar1 ise bagimsiz
degiskenler olarak uygulamanin modeline dahil edilmistir. Olusturdugumuz modelde
birbirine benzedigi diisiiniilen dokuz {ilke ge¢mis calismalar dikkate alinarak analize
dahil edilmistir. Bunun disinda bazi iilkeler ise veri eksiklikleri nedeni ile analize
dahil edilememistir. Buna gore analize dahil edilen iilkeler Tiirkiye, Rusya, Iran,

Giircistan, Endonezya, Brezilya, Meksika, Paraguay ve Pakistan’dir.

Calismada analizimizi, Ozellikle 2007 yilinda bas gosteren 2008 kiiresel
krizinden sonraki yildan baglattik. Bu dogrultuda calismamiz 2009-2018 yillari
arasini kapsamaktadir. Calismada zaman faktoriinii 6zellikle kisa tutmamizin nedeni
hem geg¢mise gittikge bir¢ok tilkenin verilerinde eksiklikler ¢gikmasi hem de tilkelerin

zaman icersinde ekonomik yapilarindaki degisikliklerdir.

Calismada hem zaman serisi boyutu hem de yatay kesit boyutu oldugu i¢in
panel veri analizi tercih edilmistir. Uygulama kisminda Oncelikle modeldeki hata
teriminin birbirini takip eder degerleri arasinda bir iliski olup olmadiginin sinanmasi
icin wooldridge otokolerasyon testi yapilmistir. Daha sonra ¢oklu dogrusalligin
sinanmast amaciyla varyans enflasyon faktori (VIF) uygulanmistir. Diger bir
asamada ise sabit varyansin olup olmadigini sinamak amaciyla Breush-Pagan testi

yapilmustir. Uygulamanin son asamasinda ise FGLS testi uygulanmaigtir.

Calismamizin sonucuna gore reel efektif doviz kurlart ile dis ticaret dengesi
arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu saptanmistir. Sonuca gore reel efektif doviz
kurlarinda meydana gelen bir birimlik bir artis dis ticaret dengesi iizerinde 0.63
oraninda bir etki yaratacaktir. Dis ticaret dengesi lizerinde etkisi oldugunu
diisiindiigiimiiz diger degiskenler olan reel faiz, dogrudan yabanci yatirimlar, kamu
harcamalari, kisi bas1 milli gelir ise dis ticaret dengesini ters yonde etkilemektedir.
Reel faiz -0.18, dogrudan yabanci yatirnmlar kismen daha az olmak {izere -0.018

kamu harcamalar1 -0.53 ve kisi bas1 milli gelir ise -1.033 oraninda etkilemektedir.

Makroekonomik anlamda bir¢ok degisken birbirleri ile pozitif ya da negatif
anlamda az ¢ok birbirlerini etkileyebilmektedirler. Biz bu ¢alismamizda reel efektif

doviz kurlarmin dis ticaret dengesi lizerinde bir etkisi oldugunu saptadik. Bu
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dogrultuda, s6z konusu iilkelerin ulusal paralarinda istikrar1 saglamalar1 ve diger
tilkelerin ulusal paralarinda meydana gelebilecek deger diismelerine karst bir takim
Onlemler almalarinin tlilkede gerek dis ticaret dengesi lizerinde gerekse de birgok
makroekonomik gostergeler tizerinde olumlu etki yaratacagi diisiiniilmektedir.
Ayrica s6z konusu iilkelerde kisi bagi milli gelirde meydana gelen artislarin dis
ticaret dengesini yiliksek oranda olumsuz etkiledigi saptanmistir. Yine bu dogrultuda
s0z konusu tlkelerin ithal ikamesi liretimine ve ikamesi az olan teknoloji iiriinlerinin
tiretimine agirlik vermesinin bu negatif yonli etkiyi pozitife ¢evirebilecekleri ya da

en azindan azaltabilecekleri diistintiilmiistiir.
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